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PROEMIQ

La enisis econbmica y financicra que se ha vivido en Los
ULtimos afios ha provocado que £Los recurdos monetariod sean
eseasos, por eso es menesten utifizanlos en forma eficaz.
Esta es La finalidad de La formulacibn de proyectos de in-
versdibn, ya que consddiste en asegurar, en La medida de &o
posible, que La fnvensidn a nealizar tenga una rentabilidad
§inancierna y econdémica aceptable, sea La {orma mds barnata
de alcapzar sus §ines, y que conirnibuya a Los obfetivos ecg
" némicos genenales del pals.

En México, el secton oficial ha realizado numenosos esfuer-
z04 encaminados @ fomentar y apoyar La implementacidn de di
vensos tipos de proyecitos de invernsibn, con La finalidad de
crnearn y divensifican guentes de trabajo e impulsar el desa-
#reollo en el secfon indusitrdial, mediante La creacifn de fon
dos de gomento econfmico, tales como: ¢l Fondo de Equipa-
miento Industrial (FONEI}, Fondo de Fomento Industrial (FO-
MIN), Fondo para el Fomento de £as Expentaciones de Produc-
tos Manufacturados (FOMEX], entre otros.

Puedo sedalar que el crecimiento que ha sufrido el secton in
dustriatl, se debe al dindmico desarrollo econdmico alecanzado
por nuesino pals en Los dLtimos aros.

£l presente thabajo, elaborado para merecen el titulo de Cop
tador Pdblico, se nealizd con el {in de proporedionar a Los
estudiosos de La materia, £04 conocimientos que Les siivan de
base pana nealizan estudios mds profundos y despentar en ellos



II1.

nuevas Lideas para su aplicacibn.

Ademds fue elaborado con La idea de danfe a conocer al in-
dustrial fLos mélodos y procedimientos generales que le
peamitan elabornan un proyecto de £invensifn para ef desarro
Lo de su industria.

Las émpneaao duelen nealizan cuatho tipos de plandificacibn
y sus conrhrespondientes proyeccdones:

de 2a comencializacibn, de La estnategia, de La producecibn
Yy financiena.

Esta obra se conforma de seis capiftulos: el Primeno descrni
be Las dreas naturales de £a Contadunia, £0s campos de ac-
Luacibn especificos del Licenciado en Coniadunia en fLa ela
boracién y evaluacidn de Los proyectos de invensidn indus-
tniales, Los antecedentes y defindicién de conceptos b&ai-
cos, ef orndgen y tipos de proyectos de Lfnvensilfn, concluyen
do con una descripediln genérica de Las etapas a seguir em
La formulacibn de proyectos de invernsidn indusiniales.

EL Segundo capftufo trata acerca de La planeacidn ¢ phoyeé-

cibn de La comencializacibén, consdiderandose de suma impoatan
cia en La efabonacidn de un proyecto de invensién en el sen-
tido de La aceptabilidad en ef mercado de consumo del anticu
L0 o Ros artlfculos a producin a corto plazo; continuando econ
La estrategia nefenente a La comercializacién a Largo plazo.

EL Tercer capfiulo describe £os aspectos técnicos y La inge-
ndenia del proyecto, sefialando Los diferentes aspectos a con
sideran en esta etapa de elaboracibn de proyectos.



I11.

En el caplftulo Cuanto se desarnolfla Lo nefenenite a Los pre-
supuestos financiernos, descrdibiendo el btan de Lnvernsdibn,
Los presupuestos especificos de ingresos, egresos e Lnven-
s4i6n, pronbstico de f{inanciacdidn y proyeccdiones financie-~

nas.

EL capitulo Quinto se refiere af costo de capital, desanno-
LLlande Las formas en Las cuales se puede determinar el cos-
Zo de capital de fuenites especifiicas de financiacidn y el
costo Zotal o ponderado de capital.

EL Sexto y dLtimo capitulo se compone de.fas diversas Lécndi-
cas de evaluacidn de proyectos de inversidn, que peamiten Lo
mar decisdiones de acepitacifn o rechazo.



CAPITULO T.

CONSIDERACIONES GENERALES

1. Campo de actuacibn profesional del Licenciado en
Contadusria en Los proyectos de Invensién Indus--

thniales.

) Cabe mencionar, "que £a Contadurlfa es La disciplina-
Social de Cardctenr Clentlfico que fundamentada en una Teorla
edpecifica y a través de un proceso, obtiene y compaueba Lin-
fonmacidn financiena sobre transacciones celebradas por una

entidad econbmica™ (ELizondo,investigacibn P, 101},

"S{ La contadurfa PaAbLica tiene por objeto La obten-
cibn y comprobacibn de informacidn financiena y para eflo -~
precisa, entre otnas técnicas, de £a planeacdidén y evaluacidn
de estrategias de ZLpo financieno, es posible afinman que el
dnea de actuacibn natural de La contadurfa 2a constituyen --

Las Finanzas" {ELLzondo, proceso 1, P. 55).



"A su vez, Las {inanzas se ubican dentro del drea de
La administracibn, La cual foama pante de La economia. De --
aqui que £a contadurdia se Le clasifique como profesidn -

Econbmico~Administrativa" [Supral.

De Lo antenrdion, se desprende que ef campo de actua--
elén natunal del Contadonr Pablico o Licenciado en Contadurfa
Lo constituyen Las finanzas al obtener y comprobar Lnforma--
cisn de tipo financleno; precisande, enthre otras técnicas, -
de La plancacibn y evalfuacién de estrategias financieras. Es
dagim, preveen o anticdipar Las divensas alternativas de obte
nen y aplicar necunsos SLnanéiamoA de La mejorn manerna podde«
blte y, califican el probable efecto de Las transacciones 4
nancieras a realizar por una entidad ecconémica. Entre otras
actividades propias.

1.1 Campos de actuacibn especificos.

. Comencializacibn y Estnategfa . : Aunque esta --
{a%e del procedso de elaboracibn y evaluacifn de proyectos de
invensdidn. industaiales no constituyen un campo de actuacdln
natural del Licenelado en Contadurnfa, puede aportar un s£n «
nimene de conoeimientos prdeticod y tebricos, adquinldos du-

rante su formacibn académica.



Aspectos Técnicos del Proyecto: Esta fase del proceso
de elabonracibn y Evaluacibn de proyectos de Lnvensifn indus--
trniales ecornesponde al Tngenieno Industrial, quien, frecuente
mente, so0licita asistencia del Licenciado en Contadunfa panra
caleulan el costo total del proyecto y nealizan el desglose -
de Los diferentes rubros que comprenden La inversidn, asdl co-
mo para defeaminar y esdtimar Los costo de produceibn y distnd

bucdibn

. Presupuestos Financieros: Como ya se mencionf, fa Con
tadunia tiene, entre otras téenicas, La plancacidn Financienra,
por Lo que esta fase de La elaboracién y evaluacibn de proyec
204 de Invensdi6n Industrniafes es un campo de actuacibn natu--
ral def Licenciado en Contadurfa, quien se auxilia de otros --
profesionistas, tales como: Economistas, Administradonres, In-

genienos, etcétenra.

Evaluacibn de Proyectos de Tnvensibn Industriiales:

Otrna de Las técnicas de que se vale La Contaduria pa
ha cumplin con sus obfetivos de obtenen y comproban informa-
eibn financiera, es La evaluacién de estrategias de tipo (4i-
nancleno, por Lo que sobra decin que esta fase constituye un

campo de actuacibn natunal del Licenciado en Contadunia.



0tros Campos de Actuacibn: Existen otras disciplinas
que auxifdian a La elfaboracibn y evaluacibn de proyectos de -
Invensdidon Industrniales, tales como:

Macroeconomfa, Microeconomia, Estadisticas e Inéonmg
tica; Las cuales constitfuyen ofros campos de actuacidén profe
sional en Los que el Licenciado en Contadunia Liene una par-

Xdedpacidn muy <mportante.

2, Antecedentes.

A Continuacibn s8¢ thata acerca del dignificado de Los
conceptos relativos a "Proyecto" y "Presupuesto de Capital'.

-La Palabnra "Proyecito" puede Lener diversas acepcdioned;
en esta obra se inteaprnetard como una propuesta de Inversion
de Capital para instalaciones destinadas a proporcionar bilenes
0 servicdlos. Esta concepeifn abarca proyeetos que varfan mucho
en cuanto a magnitud y complefidad., Puede Lratarse de una Ln
verdidin para {nstalaciones nuevas, para ampliar o mejorar --
pLantas ya existente:.

"EL Presupuesto de Capital comprende todo el phroce
40 de planeacdifn de Los gastos cuyas utilidades se espexran -
que se extiendan mas alld de un afo "{Wesdtiton y Baigham, P. -

221).



En £a elaboracidn y evafuaci@n y Proyectos de Lnver
846n Aindustniales existen bdsicamente tres tipos de planea--

cibn:

La Planeacién Financiera, La Planeacién de.la Produc
cibn y La Planeacién de La Comercializacibn y Estrategia.

La PLaneacibfn Financiera anticipa corrientes futunras
de Lngnresos a La emphresa y corrientes de gastos futuros hern
chos por £a empresa. Define Los pernfodos en que Los Lngresos
tal vez no satisfagan Los gastos y; bahmtte a La adminisinra-
cibn tomar por adelantado disposiciones para atender Las di
fenencias.

La PLaneacibn de £a produccibn prevé Las necesidades
de maquinaria y equdipo, mano de obra, materia prima y Los pro
ces0s8 necesariosd pana combinarfos iy obtener productos teamis=
nados.

Ambos tipos de planeacibn se concentran en Las acii
vidades internas a La empnrnesa, a diferencdias de La bzaneacidn
de 2a comercializacibn y estrategla. Tratan de emplear los =
necursos en tiempo y en dinero de La manera mds eficaz y o~
eficiente. En tanto que dichos planes no toman en cuenta al-
gunos factores externos como Las Ventas previstas, Los pre-=
cios de materdia prima, tasas de intenés, etcéierna, La planea
cibn financiera y de La produccién se concentran en elfemen<-

tos internos a La emphesa.



Cuando una empresa s6L0 planea Lad finanzas ¢ £a pho
ducedibn, Lo que en vendad hace es ceder ef control de su des

tino a §actores ajenos a ella.

EL estudio y comprensidn de Los flactores afencs a La
emphesa se Logrna mediante La plancacidn de La comercializa--
cibn y estrategia, pudiendose condiderar como plLaneacién ex-
terna a £a emprese.Va encaminada hacia ef medio que se halla
fuena de La emphresa en su empero por controlar cdentos acon-
tecimientos de modo tal que beneficie a £a empresda. La Comexn
cializacibn ¢y La esdtrateglia comienzan con ef examen muy cul-
dadoso del mundo externo. Analizar el tamaifio del merncado -
{demanda potencdial] y Las tareas de crecdmiento, Se estudian
Los competidores, aus productos, precfos y ddstadlbucdidn, cae

ractentsticas genenales de La economfa y de fa socdedad,

3, Onigen de Los Proyectos de ITnvensidn,
Un proyecto de Lnvernsifn puede tener su onrdigen en --
cuafquiera de Las sigudentes situacioness:
al La existencia de La demanda insatisfecha de un -~
producto.
bl La posibitidad de efaborar un mejor producto a un

menor precdio que Los ya existentes.



¢) La necesidad de incrementar ef valor de una mate-
ria prima.

d) La necesidad de sustituir imponrtacdones.

e) La posibilidad de exportan un producto

£} La convendiencda de extender La vida de un producito
perecedenro.

g) La necesidad de gomentar el desarnollo econdmico
de una hegdién.

h) La convendencdia de utilizar mas ampliamente Los -
medios producitivos gy de comercializacién de una -
empresd. .

L) Promoven e incrementar La capacitacién, adiestra-
miento y desarnollo del personal.

§} Impulsar y apoyar £a investigacibn téenica y cien

tifica.

4. Tipos de Proyectos.

Rentables. Son aquellos proyectos cuya finalidad prin
cipal es el Lucro, £Los cuales permilen que Los promotnres ob-
tengan un hendimiento sobre su capital inventido.

No nentables. Son aquellos proyectos que persiguen La
satisfaceibn de necesidades sociales, cufturales, deportivas,

etcétera, no sdlendo su finalidad principal e Lucno.



De prednversién. Se refieren a phoyectos que se en-

cuentian en una etapa explonratoria o de prefactibifidad ---

(Los cuales

noe son obfeto de La presente obnra).

De L{nvensibn. Se nefdieren a proyectos que se han de

cidido continuar como resultade de La evaluacién de Los pro-

yectos de preinvensdibn,

Connientes. Son Los proyectos que se efabonran consi

derando el valor def dinero en el trandcurso del Liempo.

Constantes. Son Los proyectos que se gormulan consd

dernando ef vator actual def dinero durnante toda La vida del

proyecto.

"Para mantenense en ef mercado:

Reemplazo de equipo detenlorado u obsoleto.
Cumplimiento de nuevas disposiciones gubernamentales.
Reparacibn de {nstalaciones existentes.
Modiﬁicacfoneé para mantener competitividad en el

meheado.,

Para meforan La openracddn actual:

Reducecifn de costos,

Mejoras a La calidad del producto,
Rompimiento de cuellos de botella.
Tneonporar .innovacdiones Zecnolfagdlcas,

Retocalizacibn de equipo.



Para checer en £08 negocdios actuales:

- Expansibn de instalaciones.

- Integnracidn vertical (desanrollo interno o adquisd
cibénl}.

- Diversdficacidn.

~ Relocalizacibn y ampliacibn.

Para inician openaciones:
-~ Tnstalaciones productivas nuevas.

- Adquisdicibn de empresas exdistentes.

5. Formulacién de proyectos.

Para indclan La elaboracibn de cualquienr proyecito de
Lnvensibn, primeno se deben definin ef producto o servicio -
que se va a healdzanr, para posteniormente Lndledlar Los planesd
de comencializacdibn y eslrategia mediante un esiudic de mens
cado que permita deteaminar fa demanda real y La demanda po-

tencial del producto en cuesdibn.

En base al nesultado obtenido en el estudio de merca
do, 54 este es aceptable, se procedend a detemninar 204 adrr

pectos téenicos del proyecto, tales como:

a) La Tngenienia del proyecto

b) Ubicacibn de £a planta.
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¢) Tamario de La planta.

d) Capacidad <instalade de produccidn nequendida.
e) IngnaeéknuctuAa necesaria.

4§) Senvdicios.

g) Proceso productivo.

n} Tecnologia,

£) Asdstencia téendica.
{) Insumos de producedidn.

k) Fuentes de empleo.
£} Inversibn en actives f{Lifos.:
m} Proghama de realizacién del proyecio.

n) Andlisis téenico def proyecto.

Una vez detenmdinados Los aspectos téenicos del proyec
Lo, 4¢ debe controlan pﬁaa que estos se LLeven a cabo de --
acuerdo con Lo planeado, para Lo cual se elabora un calenda--
rio de Lnvonsiones que Lncluya el tiempo estimado en el que
se deben nealizar Las inversiones y el pernlodo de su Lnstala

eLbn, impLementacdibfn o efecucibn,

En La claboracién del calendanio de invensibn, el 14
cenciado en Contadurfa desempedia un papel muy Imporitante, al
proporclonan informacibn refativa a Los hecursos con que cuen
ta La empresa en un momenito detemminado para nrealizar Las in-
versdiones nequeridas y determinar desvdiac<ones en cuanto al

perfodo presupuestado parea nealdizarlas.
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Con Lo antenion, se estard en posdibitidades de cuan-

tificar en unddades monetandias el costo del proyecto y se --

procede a elaborar el plan financierno, considenrando Los si-

guientes factores:

al
b)
c)
d)
)
§)
g)
h)

Estimacdibén del Costo del Activoe Fijo.
Detenminacidén def Capital de thabagjo.
Bases de proyeccibn.

Presupuesios.

Cunrva del aprendizaje.

Tiempo de Lmplementacdfn del proyecto.
Costo de producecdibn.

Reaceibn del mencado.

Una vez deierminado el plan financienrc a seguir, se

debe evaluar el proyecto en cuanto a su productivided y ren-

tabilidad estimada mediante La aplicacibn de indices finance

ciferos, Lakes como:

al
b)
<)
d)
el
£)
g)

Método de pago.

Valon actual neto.

Tasa de wutitidad interna.

Costo Beneficio

Peniodo de necuperacifn de fa invensidu.
Andlisds de sensdibilidad econdmica.

Andeisis de simulacibn,entne otnros.
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Cuando el proyecto es puesto en marcha, se deben es
tablecer medidas de control que peamitan deteaminarn diferen
cdas y desviaciones entre Lo presupuestado y Lo realizado,
seilalando que cualquier desviacibn o diferencda enconthrada
tendnd una repercucdlén f{inanciera, por Lo que se deberdn --
realizan andlisis financieros que penmitan deteaminan Las -
mencionadas desviaciones o diferencias y Loman Las decls~~=

siones correspondientes para corneguirlos,
6. Sinopadls.

a) Proyecio. Se puede {ntenpnetar como una propues-
ta de invernsifn de Capital para instalaciones destinadas a
proponcionan bienes o serviedos.

b) PLaneacidn Financlera. Anticipa corndientes §utu~
nas de Lnghesos a La firma y cornrdiente de gasios futuros he

chos pon La fiama.

¢) PLaneacidn de La Producclén. prevee Las necess-
dades en mano de obra, materda prima y Los procesos de png

ducedlfn necesdandios.

d] Comencializacdén y estrategia. Van encaminados ﬁé

cia el andfisis y comprensdifn de facfores externos a La em-~

presa.
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CAPITULO 11.

COMERCTALTZIACION VY ESTRATEGIA

1. Marco Generafl.

1.1 Tntrnoducedibn.

Antes de estudian en detalle cualquier proyecto es -
necesario Lenen, por Lo menos, una idea aproximada def tama-
fio de La demanda potencial def producto en cuesiibn, S6Lo 84
cabe esperar que La demanda anticipada Linterna, y quiza La -
de exportacifn, supere clerto nivel, es posible comenzar el

examen de La viab.ilidad técenica del proyecto.

€L Caplftulo de Comercializacibn y Estrategia resdul-
ta genernafmente La pante mds subjetiva e Lmpontante en un --
estudlo de preinvernsidn. Exdste gran diversidad de sLtua-~-
ciones que hacen que La metodologfa para investigar y eva---

Luarn Los difernentes mercados no sea dnier .
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Ademfs, el andfisis del mencado tiene una {inalidad
especifica para La empresa, Por efemplo, Esta puede formular
una prediceibn a corto plazo de La demanda total de un pro--
dueto detesminado (comenclalizacibn), con objeto de tener --
una base para pedin materndlas phimas, planear La produccdfn -
y onganizan el §financiamiento a corto plazo. 0 también podnd
convendinle una predicedbén a Larngo plazo (estrategia] de Ra -
demanda nacional de su producto principal, para esdiudian una
posdible expansifn de su mencado.

ra

Ante eata diversdidad y complejidad de situaciones, -
de debe desarotlan una estructuna comdn para captar Los Valo-
nes escenciales de cualquien merncado. Edta estructura ayudard
a identificar Las cualidades y caractenlsticas funcionales --

del mismo.

1.2 Difenencias entre Planeacibn Estratfgica y La

de Comercializacibn.

La diferencias entre La plancacién estratégica y La
de Comencializacibn radican en el factor tiempo y ef nivel de
detalle. La planeacifn estnatégica es de Lango alcance. Se r-
concentra en obfetivos que se encueniran a thes, cuatho o cdn

co aitos de distancdia.
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La planeacién de La comercializacifn es de corio al
cance, Habitualmente se aplica a penfodos anuales, aunque a
veces se emplean plazos Ligeramenie mad breved o mas prolon-

gados.

Como Ea planeacidn esitratégica se interesa por el -
Largo alecance, es mas alobal y amplia, y Le preocupa menos el
detalle. La planeacdién estratégica thata cucsiiones tales co
mo en que meicados deberfa competir una empresa de aqui a cin
co aflos. Menos importantes son Los problemas concernientes -
a tamaios o gustos que podrian ofnrecerde en ese momento fuiu

no.

Pero todo Lo relativo a tamados y gustos neviste --
gran Lmpoatancia en Los planes de comerciallzacdibn. Este ti-
po de planeacifn muestra un {ntenls vital por Las medidas pre
cisas que se¢ adoptardn en el {futurc inmediato, porquf se adop

Zardn y cuales senfn Los resultados por obtenex.

En consecuencdia, adn cuando Las planeaciones estna
tégicas y de comerclalizacifn estén estrechamente vinculadas,
Los diferentes alcances en el tiempo y Los niveles diferentes
de detalle exigen actividades, técnicas y hasta con frecuen-

cia personas diferentes para reallfzarlas.
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2. Aspectos MercadolBgicos Genenales de La Empresa.

2.1 Medio ambiente.

Conviene entender £a nocidn de mercado en sentido muy
amplio. Hay que 4includir en efla todo ef ambiente en el que La
empresa ha de vivir y af que ha de adaptanse: clLentes, pho-
veedores, competdidones y toda cfase de nesinicediones tanto

ténicas como polLiicas, fiscales, Legales y administrativas.

"la admindisthacidn debe encangarse de cuatro etapas
principales. Como primera etapa, debe LLegar a entender ca--~
bafmente Los mercados en que compiten Los productos exdisiten-
Zes, La posdedbn de sus productos en dichos mencados y Las

posiciones de Los productos de sus competidores.

Como segunda etapa, debe identificar Las tareas que
Lo empresa puede emprender y que producirndn mayores utili--

dades.

La tercena etapa consiste en describir como se han
de 2Levar a cabo una de Las actividades escogidas en La eila
pa anterion, aumentando calidad, mejorando Los canales de -
distnibucidn, Lnenemeniando La pubficdidad y propaganda, etf-

cétena.
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La cuanta etapa consiste en el andlisis y evaluacdbn
de Los Lognos de La actdividad desplegada, deteaminar diferen

cias y correguirlas” [Taylonr, Phgina 6).

Una empresa no puede guncionar a menos que haya sido
creada para un mercado especffico; una vez establecida, no -
puede continuar su actividad sino se adapta constantemente
a 2os cambios de aquel. ELLo presupone, en ambos casos, el
conoeimdiento def mercado.

Lo que se LEama Anvestigacibfn de merncado no es mds
que un confjunto de téenicas dtifes para obtener Lnformacidn
acernca del medio ambiente de £a empresa y pronostican £as -
tendencias futuras, de manera que €sta pueda reaccdonanr an-

te Ros cambios en La fonma mas eficiente.

Por tanto, La fafila de consideracibn o una evalua--
cdibfn defdiciente del medio ambiente de £a empresa puede dar
como resuftado el gracaso de un proyecto o La bafa nentabd

Lidad def mismo.

2.2 Patrones de crecimiento.
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En toda empresa, una de Las decisiones bdsicas, rela
tivas a sdu crecimiento, es La determinacibfn de La mezela de_
seade de productos en el mencado. EL andlisis de La estrate
gia seleccionada dard una pauta i{mportanie denthroc de £a eva

Luacdibn del menrcado.

La situacidn mas sencilla es £La elegirn enthre cualro

estrategias bdsfcas:

1) Peneinacidn en el mencado, Mayor penetracién de
Los mercados existentes con La actual LLnea de -

productos de La emphesa.

11} Desannollo def producte: Penefnracdfn de nuevos

mencados con £a actual LL{nea de productos.

. 111} Desannolto det mencado: Desarnollo de nueves -
productos panra penethar Los mercados actuales

de £a empresa.

V] Divensificacdidn: Desanrollfo de nuevos productos
para penetrai nuevos mercados.
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De L0s cuales exdiste La posibilidad de combinar L£as
dos paimenras, tener una mayor penethracibn en Los mercados --
existentes y buscar fLa penetracién en mercados nuevos con La
acutal Linea de productos. También existe La posibilidad de
combinan La estrategia 11 y IV, desarnollando nuevos produc

tos para penetrar mercados actuales y mercados nuevos.

La eleccibn de cualquiera de estas estrategias re--
quieren que &e analicen culdadosamente Las Venias, utilida-
des y cnecimiendos que se proyecien pana Los productos ac--

tuales de La empresa en sus segmentos de mercado mela.

la estrategia seleccionada con LLeva: un mayor o me-

nor niesgo. Pon efemplo, La estrategia de mayonr niesgo es La
diveasificacibén pura, esto es, La penetracidn de nuevos meir
cados con nuevos productos. La estrategia de penetracibn en
el mencado y Las estrategias relacionadas con La integraeibn

vertical y honizontal, presentan el menor niesgo.

Las decisiones de crecimiento no se¢ Limitan a dos -
dimenaiones de mencados y productos, ya que muchas veces --
ocunhe que Las estrategias de distribucidn son igualmente

importantes en el crecimiento de una empresa.
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Cabe semalar, que exdsten otros factores que afectan
el crecimiento del mercado: Los usos finales que tienen Los
productos; por efemplo, Las cdmaras foiogrlificas, hay profe
sddonales que Las utilizan para ganarse La vida, perdonas gue
Las utilizan con fines necreativos y pensonad que Las utlli-
zan ocacionalmenite, como un cumpleaiios. Existiendo otnos
productos cuyo uso fLinal es Gnico,tal ces el caso de Los ci-

gannos, cuyo uso ginal es ef fumantos.

0trhos factores es el de La LLnea de precios, heferen
te a que un mismo producto puede fenen precdios diferentes de
pendiendo del mencado en ef que se encuentre.Tal es el caso
de Los productos alimenticios, Los cuales presentan diferen-

tes precios en Los divensos mencados.

"Por tanto el conocimiento exacto de Los estrateglas
de crecimiento que pretende utildzar La emphesa con La hreas
£izaeldn de un proyeeto, peramite analizar y evaluar, en pni

mera £nstancia, fLa medida del aiesgo a que se enfrentard.

2.3 Mercado Meta.
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Antes de analdzan Las cifras resultantes de fa inves
tigacibn de mencado, £as bases que Les dieronm onigen y Los
supuestos para su proyeccibn, debe deteaminarse exactamenie

el mencado meta que se va a estudian.

Pana Loghan Lo antenior, deberd plantearse Las cua-

tro phreguntas bAsicas sigudlentes:

A} ; Qué compra el mencado? objetos de Lla compra

b) (Porqué Ros compra? objetivos de La com-
pra.

e} ;Quién Los compral? Organizacibn de fa
compaa.

d} ;Cémo compra? Operaciones de la -
onganizacibln compra
dora.

Otnas dos prneguntas que deben hacense ason:
e} iCuanto compra?

§) :Déinde compra?

La detewminacibn def mercado meta ﬁeﬂmite conocer y
analizar el producto o productos (objetos) que se fabricandn,
£0s motivos o necesidades lobjetivos} que s¢ pretenden satis
facern, Los compradores {onganizaeifn} a quienes ae venderd

4 el proceso de La compral Las indluencias que en el se ejer

cen [operaciones}.
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Las preguntas anteriones pueden sen contestadas ya
dea por el depantamento de mencadotecnia de fLa propia .em--
ﬁneba o por divensos oagandismos creados para taf efecto, ta
Les com&: Secretanfa de Programaciln y Presupuesto, Secrela
nla de Comercdlo, Banco de MExico, Despachos de Investigacibn

de Mercados, etcdétena.

2.4 Menﬁado atendido,

* Se define un mencado atendido como La combinacidn
dingular de clientes y atnibutos que Le ofrece una ventajsa
competitiva absoluta sobre todos sus competidores "Taylor -
P, 38).

Para poder definin Los mercados a Los que se pener
trand; primenro se debe describin cfmo se define el mencado
mediante Los datos que se¢ han reunido; segundo, observese -
édhb de defininda 84 estuviera categoaizado en funcibn de
£0s atnibutos detenminantes; fLnalmente, describa el mexca

do atendido por La empresa en cuestifn.

3. EZL Producto.



23

3.1 Defindcibn.

EL producto es el nesutftado de un proceso de fabnri-
cacidn o0 elabroaedibn. En una concepcddén mas amplia, produc-
1o constituye todo £0 que contribuye a La satisfaccidén del
consumidon. En un andfisdis f{4inal, Lo que se vende son satis
facciones que se espernan obtenen por el consumo de ese pag

ducdto.

AL estudian el producto se debe considenrarnlo en su
concepeibn mas amplia, es decir, analizar Lo que se entdlen
de por producto tangible, prnoducto ampliado y producito ge-
nénico.

a} Producto Tangible: "Es La entidad o servicdo ~-
fisico que se ofrece ¢l comprador, Lo que &e reco
noce inmediatamente como cosa vendida"{Levitt -
Pdgina, 211).

bl Producto ampliado: Es el producto tangible mas -

el conjunto de serviclos que Lo acompafian.

Esto es Aimpontante ya que, segdn Theodere Levitt, -
La competencia actual ya no s¢ pLantea entre £0 que producen
Las compaiidlas en sus fdbricas, s4ino en Lo que afladen a Lo -
que sale de La fdbrica en forma de envase, servicdos, publi
cidad,asesonla al cliente, financiamiento, servicios de en-

trega, almacenamiento, garantias, etcéitena.
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¢} Producto Genbnico: Es ef beneficio escencial que
el compradonr espena heelbir de un producto.

La-aportacién gfundamental de producio genénico al cam
po de fa mercadotecndia es que fLa catnategir delf vendedon de
be estar Lnspinrada en ofrecen beneficios mas que cualidades.

"EL cldienite es qudien deleamina Lo que es un negocio.
Porque ef cliente, ¢ s68o EL, al esitan dispuesteo a pagar un
bien o un servicio, conviente Los necursos econfimicod en AL
queza, 2as cosas en bienes. Lo que un negoelo cree que pro-
duce no tiene impontancia principal, especialmenie para su
future y su €xito. Lo que el cliente cnee que esid compran-
do, Lo que considera "Valonr! es declsivo, determina Lo que

es el negocedo, que produce y 8L va a prosperar " {Drucker, -
Pdgina, 15}.

3.2 Impontaneda.

La seleccdidn de Los productss afecta at segmenio de
mercado que se piensa satidfacen, £a eleccidn de La Tecnolo
gia, Las matenias primas, Los capales de distanibueidn, Ros
med{os ¢ mendajes promocionales, La déatnibucidn gfedlca y
otres elementos impoatantes ded programa de mercadotecndia..
La Politica nelativa al producto eé ademds una variable --
que, pon &4 misma, delermdina La posdicibn que ocupa La com-

paiia en el merncado.
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3.3 Caldidad, Diferenciacibn y Extensién de Los nenglo

nea.

Para formular el plan de comerclalizacdibn deben con-
sidenanse tres aspectos de Los productos. Se trata de £a ca-
Lidad, La diferenciacibn de Los productos y La extensibn de
Los nenglones.

a) Cakidad de Los productos: Las compailfas con pro-
ductos de alta calidad tienen mayonres probabild-
dades de sen mas rnentables que Los de productos Ln
jeniones. Aunque £os productos de alta calidad -
sueclen sen de mayonr costo de produceibfn, también
obtienen precdos bastante mas altos para incaemen
tan Los mdrgenes generalesd y consigudentemente ~
Las utilidades.

Los productos de alta calidad tienden a responder
meforn a Las actividades de comercializacibn, Se
obtiene un mefor nendimiento de Los gasitos de co-
mencializacibn cuando se aplican a productos de
alta calidad.

bl Diferenciacdén de productos: Los administradones
suelen obsenrvar La variedad de productos de La -
competencdia y decdr que se trata de productos Un
diferenciados. Liiego, toman medidas basadas en el

supuesto de que una pequefia diferencia en precdos
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atraend a todo el vofumen de negocios, siendo es
ta visidn falsa.

Cuando todas Las empresas de una Industria s0s--
tienen €sta opindidn, tienden a Limitar Los produc
1os de Los demds. Penro esta situacibn brinda La
opontunidad de hallan el medic de disenenqéan el
ofrecdimiento vital de el producto, del de Los -~
competidores. La verdadera médula de Ros planes
de comerclalizacidn de €xife radica en diferen--
cian Los productos y foamular programas que nees

fuencen tales diferencias.

Otno de Ros factores a considernar para deteaminar La
difenrencia de Los productos consiste en identiffcar 84 el -~
producto a elaboran es um producto bdsico o superfluo, ya
que para el primer caso, el Gobienno Federal ha emiilido di--
versas disposiciones, entre Los que s8¢ encuentran:

En febrero de 1281, se publlcd el primer manual de
productos bhsicos, cuyo contenido tenfa el propésito de fa-
cilitan La comprensdifn de La esirateglia delf pregrama Naclo-

naf de Productos BfAsicos.
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Pana ello, se inseatanon en dicha publicacidn, ade-
mds de una Lntroduccdibn que explicaba Los puntos sustantivos
del Programa Nacional,fa 2ista oficial de productos bdsicos,
Los apoyos y estimulos, Los compromisos del secton benefi--
clado ¢y un anexo Legal integrado por Los ondenamientos jund-
dicos vigentes, mas Limportantes, nelacionados con La estra-

tegia del Programa Naelonal de Productos Bdadcos.

Desde La apandicibn del primenr manual de productos -
bdéico;, han entnado en vigor Ros sdgulentes ondenamienios
junfdicos Legales con el Proghama NacLonal de Productos Bdé-
84Lcos: Los 19 programas de fomento especffico para oiras <-
Zantas Lineas de productos y el acuendo que cstablice el «~
procedimiento Gnico pana Ra panticipacidn de Los proghramas

de fomento especfflco para productos blsicos.

Para La adhesibn individual a Lo programas de fo--
mento edpecifico se ha adoptado un procedimiento dnfeo, Ln<
dependientemente de que tenga Lugar en La Secretanfa de Pa-
trimondio y Fomento Industrial, en La Secnetarfa de Comencdio
0 en el Departamento de Pesca, seglin el producito de que se

trate.
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Ddicho pnacediﬁiento 4e formaliza mediante £a expeddi
elbn del centificado de nregisino que contiene Las caracte--
nfsticas genenales de £a actividad industrial prioritania -
La tasa phrefenencial para el f{inanciamiento de £as nuevas -
producciones y Los compromisos que adquiere el producto por
euanto a: Inversidn, empleo, voldmenes de produceibn compro
metidos, poreentaje de produccidn de productos bdsicos, nre~
Lacidn precio productividad, Lnitegnracidn del producto, ex-

pontaciones y uso def sello bdsico.

La presentacdidn del centificado de reglstro a Las -
entidades coanrespondientes, hacendarnias, fiscales o finane~
cieras, otorga el derecho a recibin Los apoyos preferencda

Les contemplados en el programa de fomento especkfico.

EL selfo "Producto BAsico" se nefLene a un ménimo «
de especificaciones que peamdfen califdcan al producto LdsL
co, como un satisfacton utititarnio, capaz de soluclonar <=

Las necesidades para Las que fuenon producidos.

LR 3
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EL producto bdsico es contrarnio a Lo supeafluo; no
debe confundinse ptima calidad y presentacién, con Lo inne
cesanio; el prnoducto bdsico se define y 4e genena sobre 2a
base de considerar Las necesidades humanas y sociales en su
exacta dimensibn, sin que estos saitisfactores engendren -«

otras necesidades adicionatles.

En enero de 1982, se publicéd el segundo volumen del
manual de Productos BdsLcos, cuyo propdsdito es dar a cono-
cen Los mencionados ordenamientos jurfdicos y sus implicar~
ciones, asf como La informacifn estadlstica que se deaiva ~
de ellos, y de facilfitan Los trdmites que deberd realizan Los
productones interesado en participar activamente en dichos «~-
programas . (Para mayores datos, ver manual de Productos B~
84icos 1 y 11, Presidencia de £a Rep@blica, Coordinacifn Ge

neral de Programas para Productos BAsicosd).

c) La extensibn de Los renglones de pnoductoae A. -
Vitfnedo Pareto, Economista y Socibflogo Italiano, se Le «-=
atnibuye una observacifn que ha pasado a sen La ”Ley de Pa-
reto" o el "Efecto 80/20"., se Le adviente en los negocios -

de wvarias maneras.Por efemplo, e conoce que &L 80% de un
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antlculo Lo compra 5620 el 20% def mencado. Es casi seguro -
que 2a "Lley de Paneto" Lo afectard en La extensibn def nen-
geén de productos. SL se estudian Las ventas anteriones an-
ilculo por articulo, seguramente se descubrind que una quin
ta parte de todos Los artlculos neprnesenté Las cuatro quintas

pantes de Las Ventas, por unidades o importes.

Una vez hecho esto, La tanrea consistind en elLiminan
Los antfculos de mas Lento movimienio.Hay buenas rnazones pa
ra hacenlo adn cuando Los artilculos parezean rentables. Las
pricticas contables corndentes no muestran Los costos nrealesd

relacionados con estos arnticulos de volumen reducido.

Dichos productos emplean canitidades desproporciona-
das de necunrsos, emplean demasdiado tiempo de ventas, demaer-~
siado espacio de almacenanes, nrequiehen enormes invehsiones

"

de existencias, etcétena. o

Todo dinero y tdempo requendido pon esios productos
implican un segundo costo, adn mayon. Rephresenian recunraos
que no se aplicaron a productos de cinculacdén ndptda; que
son Los que obtiene Las utilidades nealebl En othas pala-~<«

bras, hay un costo de oportunidad. Los costos totazeé; <<
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pecundianios, y de oportunidad son costos que no se deben per

mitin,

4. Canatles de distrnibucifn.

4.1 Defindicidn,

Se define como canal de distribucidn al conjunto de
Instituciones comerciales que Ligan al producto con el com~

pradon §inal.

4.7 Importancia de Los canales de distnibucifn,
Actualmente, La mayornia de Los productonres no vene
den directamente sus antfeulos a Los consumidonres finales.
Entre productor y condumidor final exdlste un gran ndmero
de intermedianios comencLales, que desarnollan diversas fun
ciones.

Es importante toman en cuenta que Las activddades -~
realizadas poa Los canales de disindibucddn L{nvolucran, en <
afgunos casos, mas del 50% del costo total que paga al cone
sumidor §inal. Sin Lugarn a dudas que cﬁatquiea désminucdibn
en Los costo de distribuedibn, ain reducdin fLa calidad del -«
senvicdo brindado, constituye un Lnstrumento de competencia

muy fuerte.
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Hay doa aspectos en Las decisiones sobre canales de
distrnibucibn que La. sitdan’ en Las &reas imporntantes de
Las decisiones sobre nonmas prdcticad, caractenfsticas de -
La alita direccdbn. EL primero de estos aspectos es cuafes -
canales elegidos por La compaila para sus productos Lnflu~-
yen Intimamente en cualquier decisidn sobre mercadotéendia. -
Las decisdiones que toma La f{rma nespecto af establecimien~
o de precios depende de 44 su obfetivo es utilizan unos ~«o
cuantos distribulidones concedionanios con un alto Lndice de
utifidades, o desarnollar una distribucidn masiva; en £as de
cislones publicitanias de La finma Lnfluye al grado de coo==
peracifn de.sus canales de disiribucdibfn; Las decdsiones que
adopte nespecto a su fuerza de Ventas depende de 54 La empre
sa vende directamente a comerncilantes al menudeo 0‘se vale
de nepnresentantes de Las casas baaductanaa: Esio no qufehre
decin quevlas decdelones sobre Los canales de disthibucdidn-
tengan preferencia sobre Las dem@s, s&no que ejencah una =«

fuenza podernosa en ellos.

La segunda hazbn de ta impontancia de Las decisiones
. A . - N
so0bre canales de distnibucifn es que Lmponen a £a {fLrma com

promisoa mas o menos a Lango plazo con othas organizacioned.
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Cuando una Empresa fabricante de determinados artfculos con
thata a un distnibuidon exclusivo para vendern sus productos,
no podrd sustitufnlo facifmente poh oihos esiablfecimientos

comerciales propLos o ajencs. Hay una marcada tendencia al -
dtato quo en Los comencios nelativos a canales de distnibu--
cddn. Pon es0, La dineccién debe selecefonan sus canafes con
La mina puesia en ef dia de mafana, mas bien que en el prec--

sdente.

. 4.3 Los dntenmediandios.

;Ponqué exdisten Los intenmmedianios?

(A qul se debe que el productor- generalmente esté dis

puesto a confiar parie de La actividad vendedora a

intenrmedianios?

La delegacién suele hequenin La entrega de cdieato ~
margen de control nespecto a ec6mo se venden Los productos y
a quién. Es como &4 el ﬁmoducton rusiese el destino de La =
§inma en manos de intermediarios

Desde el punto de vista del producto, Las diffculta
des panra ejencer control aumentan al aumentar Las etapas de
comerelfalizacibn, aunque el produecitor no tnata mas que con

La que tiene fnmediatamente debafjo.
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Como Los productores tiemen en phincdpio Libentad pa-
ra venden dinectamente a Los consumidores {inales, debe ha-
ber elentas ventajas indiscutibles o ciertas necesidades de
utilizaxr inzénmediaméoé. algunas de Las nazones principales
son Las sigulentes:

-Muchos de Los productos carecen de Los hrecunsos eco
némicos para fLanzarce a La reafizacidn de un programa de co-
merclalizacién dineeta.

-La comencdalizacifn directa exigirfa que muchgs pag
ductores se convientiesen en Lntermediandios de productos o~
complementarios de otrnos productores, para lLogran una did--
Xrnibucibn masiva eficiente.

-las firmas productoras que cuentan con el capiial =
necesanio para desarrollan sus propios canales de diataibu-
cibn pueden muchas veces percibin grandes utilidades, aumen

tando sus Lnvexsifn en othos aspectos de su negocio.

Donde se acredita principalmente La eficifencia de -
Los Lintermediarios es en el desarnolfo de sus tareas y fun-
ciones mencantiles {fundamentales. Los Lntermediandos ofrecen
al producton, con su expenifencia, especiatlizacibn, contacitos
¢ .escala de actividades, un mefor deaembeﬁo de Ras tareas --

que el podafa hacer por cuenta propia.
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Las funciones pnrnincipales de Los intemnmediandios son
formarn con Las LEneas de muchos productores un surtido que
pueda interesar a Lods compradores, y hacer pequeiias parti--
ciones o clasificaciones para ajustanse a Las necesidades -
def consumidon.

Muchos criiicos docdales del sistema de distribu--
cibn no captan este puntio. AL observan que una buena parte
def precio final de muchos productfos va a pasar a Los Linten
medianios, RLos crilticos deducen que s0n una entidad explo~
tadora’ del phroceso de hacer LLegar Las mencancfas del pro-
ductorn al consumidon finaf. No considerando ef detalie de
que el trabafo econémico desarroflLado por Los intermeddiac=r
nios-establecen contactos,almacenar exdistencias, embarcartos,
efeétena.~ TLene que ejecutarse en alguna bante def canal.
EL precio del producto es antiflicialmente bajfo, ﬁon que &£ -
no neafdiza esie trabafo. Uno de Los motivos ban el cual no-~-
Lo hace, es que Ros intermediarios Lo heallzan a menos costo,
debido a su especializacibn. Por eso0, Los Aintermedianiocs «~-«
suelen neducin el costo finaf de Los productones.

Los intenmediarnios han sido obfeto de cnfiica pon -

Las siguientes nazones:
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.

Por no insdstin Lo sufdledlente en una marca delenmdi-
nada, pon Lo deficiente del conocimiento que tienen sus agen
tes sobre el producto, pon no hacer ef uso debddo a L£0s ma--
tendlales publicitarniocs de Ros proveedonres, porn su abandono
de deteaminados clientes {que podrfan sen buenos prospecitos
para afgunos de Los productos que znaﬁajen: peno no para 2o~
dos ellos), por su falta de exigencia en La comercializacLln
motivados por La ambieibn y elevando el precio final que pa
ga el consumidon para cubrirn su Lneficlencia.

JQuiln debe nealizan La distnlbucifn?

La cuestibén de quién debe dedempefian Las funcioned
distintas del canal de distnibucién se nreduce escencialmen-
te a Logran Ra mayor eficiencdla. SL Los intermediarios espe
cializados nepresentan economia con su escala de activdida--
des y sus conocimientos prdceticos, el producton ganard con-

6ianda£e4_a£gunab funciones def canal.

« 4.4 Canates de distribucidn para La exportacibn.
Desde ef punto de vista del comencio internacionalt,
Las decisdiones sobre canales de distrlbucidn Lienen Lmplica
ciones sernias pornque La fiama que posee veniajas competiti-
va a nivel de phoduccedibn, La pierde cuando Ranza su producto
a thavés del canal o, en su deﬁecxo; debe confiar toda La
comenclalizactibn a §finmas extranjenas y desconecianse de «

Los mencados consumidones.
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Los canafes usados en el negoclo de exportacién son
variados. La seleccibn del canaf apropiado depende tanto de
La disponibifidad de canales como def grado de evolucibén del
productor en ef mencado externo. las formas en que general-
mente se establecen Los contactos directos e indirecios de
La firma exportadora con el cliente extranseno son L0s Bi-=-
guientes:

1} EL fabricante establece el contacto directo con

el mercado de expoutacidni
ca) A través de distribuidones Localizados en ese «o
mencado.

b) A través de Agencias de Ventas de La propia coms

paiia.

1

e) A través de una subsidiarda bana fabrceacibn y

Ventas.

3

I1) ELZ gabricante establece un contacto Lndirecito

con su mercado,

3

a] Entrega el producto a un agente de compras que

es2d nadicado en el pafs exportadon.

1

bl Entrega del producto a una embaQAa de comencio
extenion nadicada en el pafs expontadon.
11T} EL fabricante establece un contacto mixte, uaé

sando ambas caractenisticas anteniohres.
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La seleccibn del canal apropiado en este caso depen
dend de La impontancia econfmica def mencado que se estd --
sinviendo. A mayonr potencial de mercado, mayon necesidad de
un contacto directo con el mencado panra aprovechar Las opon
Aunidades en su totalidad. Por otro Lado, La mayor Linterven
cibn del fabricante requiere una mayor inversifn de recuhrsod
con Los niesgod necesdandios,

Muchos exportadores suelen pensar que sus canales -
tenminan con el agente o distaibuidon, <Lgnorando La parte -
def canat que une a esios Lnitermediarios con Los consumidos
res fLnales. Esta e¢s una activddad negativa Puea el canal «
es tan efectivo como el mas dE¢biL de sus miembros

Por otno Lade, panra ﬁoden controlar Las o@enacioneé
def canal es necesaric que el exporiador reciba consZaniens
mente una retroalimentacidn con Lnformaeclbn que cubra Zode
el canal.

La neakidad observada muestna unz gran despreocupd
cidn del exportador por una Lnversidn de recursos en el mé
nefo de Los canafes de Ventas al extentvé Lo que ben}udtca
4u potencial para obtenen Eeneﬁtctdbr Se bodnﬂa genernaldzan
tanto el nivel de expontacdiones de materdas ﬁnima& como de

manufacturas Lo sigulente:
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b)

el

39

EL exporntadon Nacional (Empresa mediana y pequer
Aa) generafmente no estd organizada [humana ni -
{inancienamente) para asumin un nol activo en la
penetracibn de Los mercados externos. Gernernalmen
te entrega, por Los motivos arniba citados, La =
distnibucidn a una §inma distinta y no tlene un
seguimiento de nesultados. De esa manenra espera
obtenenr nuevos pedidos de esa gfinma. Muchas vere
ces Las fiamas que adquienen el producto para dis
nibucdbn canrecen de La tecnologla comencial nece
sania para una penetracién efdcaz.

EL exportadon Nacfonat; generalmente toma el mer
cade para colocan axcedentes: por Ro cual no oyg
na con negulanidad, pernfudicando contactos esta~
bles con disinibuddonres serios e intenesados en
2a penmanencia de La fuente de abastecimlfento.
Ese mismo exportador se preocupa {undamentalmen~
te por el preclo a que se coloca su bnoducto, ol-
vidandose que se gana un cfiente con elementos -
tates como calidad, bnesentacidn: confiabitidad

de enthega, senv.iddos, etebtena.
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5. EL precio.

5.1 Definicién.

"EL preedo, es el valor en dinero que s¢ Le adigna
a un bdlen™ (Franco, pdgina, 157). Es decdinr, es ef valor de
Aintencambio de Los bienes y servicios que se esiablece ennw
ine el comprador y el vendedon.

5.2 Impontancia.

La f§ijacidn de precios constituye una de Las decde~
sioned mas Lmportantes de La alta gerencla. Las razoned son
maftiples. Por una parnte, el precio es una e&}ecée de aptia
tud potencial panra generan uttlidadea; Las cuales se concng
tanfn 8620 con ventas en 6£4Me: Pon otno kado? uno de Los «
primenod Lmpactos persuasdvos que recl{be el cliente e& el «
pnrecdo, y €sie Le ayuda o Lnhibe su comhna: La catidad, w=
Los servicdos de postventa, el caedito: eteétena, son todos
factones deeisivos, pero el precio puede LLegar a sern La «
Zimikacidn mas importanie para realizar una Venta,

EL precdo como fendmeno de mercado tiene ademas dXs
tintas AmplicacLones. Repnesenta una aritméiica,y a veces,
una exacta expresifn financiera contable que envuelve infor
maciones so0bre costos, ingnesos, utéltdadeé; rentabitAdad,

etcétena.
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Uno de Los hechos mas impoatantes en La fifacién de
precios es el de hacer compatible ef precio seleccionado ~-
con La esthategia Ltotal de La mezcla comencial. Esto sdigni-
fica que La estrategdia de precdios no es una decisifn auténo
ma. '

Los sectones de Produccdién, Finanzas, Comencializa-
cifn, Costos, Gerencia General, Investigacibébn de mercados y
otnos, son Los actores principales en La toma de decisiones
sobre precios, como Lntegrantes de La empresa. Pero ok gor*
bieano; Instituciones Financienas, y de Cnédita; Empne&&a -
Competidoras actuales y potenclales, clientes actuales y fu
tunod Los proveedonres y otrnos, son Los actones exiernod a La
emphresa que L{nfluyen directa e indirectamente en la {ifa=cw
cifn de precios.

Dada La importancia que tiene La estrategia de phre«e
cios, se deberd nevisan La forma en que se realizé la fifa-~
cibn, ya que el precio senvind de base ﬁaaa reatizar tas pro
yecelones financlenas y deteaminar la nentablfidad de La em
presa. cdlculos que no 4erdfi nepresentativos s& el bnecio se

§456 en forma inadecuada.

5.3 La §ifacibén de Los precdios.
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En La pa@ctéca ex{sten dos métodos generales panra
La fifacibn de precifos: el onientado hacia Lod costos, y el
onéientado hacia £a demanda.
al Pentro de La fijacidn de precios oailentada hacia
Los costos, exdisiten divensos proceddimientos, sLien
do £as foamas mas elementales Las que establecen
el precfo con base a un margen minimo de utifdi-«

dad y La que determina La cuantfamis un plud.

Como se puede obsenvarn, en ambeos procedimientos 4e
deteamina el precio afladiendo un porcentafe fifo al cosio -
pon undidad, EL primen procedimiento se embzea; generalmente,
en ef comeredo al menudeo, en ef cual el vendedor aflade can
tidades predeteaminadas pero diferentes al "Costo”™ de Las «
mencancias.

La §ifacidn de precios en base al costo mds un plus
se¢ aplica a thabajfos que no son comunes y cuyos costos son
diﬁicéteé de calcular de "antemano"; como La constnuccibn y
La fabricacién de bienes de Capital.

Existen vardias ventajas que Racen que estos métodos
se Adgan utilizando. En bniman tugan: hay menos Lncertidumo~

bre nespecto a Los costos que a La demanda. En segundo Lu-~
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gan, probatfemente Los precdios de La competencia sean seme-
fantes, 84 Lo son Los costos y Los mlngenes; porn tanto, se
neduce La competencia de precios, Lo cual no ocurne s4{ Las
empresas se ondentan hacdia &La demanda. En tencen tugan; es
so0ciatmente equitative, tanto para el compaador como para el
vendedon,

Las desventajas de esfos procedimientos, es que no
considernan La elasiicidad de La demanda y por Lo tanto: taﬁ
boco La elasticidad de Los precios, motivo pon el cuat; ge-
neralmente no se obtienen Los beneficios mdximos. Ademds, no
Ztoma en cuenta Los preciod de La competencia.

Un terncen procedimiento de §Lifacién de precdos ohiei
tado a £os costos es La fifacibn de precios meta, mediante -
el cual La empresa deteamina un precio tal que L£e represen-
te un Indice cornrecto de nendimiento sobre £os costos totales,
a un volumen estdndan cafeculado.

Los pasos que se Asdiguen son Los sLguientes: Primenrno
caleulan Los costos totales a difenentes niveles de produc-
cibn. Segundo, estimar el porcentajfe esperado de operacibn.
Tercero, fLfar un Aindice meta de nrendimiento.

La fijacién de precios meta Liene un gran defecto «
tedrico ya que La empresa se bass en una estimacibn del vo-

Lumen de ventas para obtener el precio, penoc el precio es un
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gactor que influye en el volumen de ventas. Esto es, proba-
blemente se obtenga como hesulitado un precLo elevado que no

permita £La generacibn de ventas calculada.

b) La fijacibn de precios onientada a la demanda se
basa en La <Lntesidad de La misma. Es decir, s8¢ fifa un pre-
cio elevado cuando La demanda es g&&nde y un precio bajo --
cuando La demanda es pequeda.

La forma mas comdn en base a esta orientacibn es La
descriminacidn de precios, esto es, fifar dos o mas precios -
a un mLsmo articulo. Esta descaiminacién puede hacease nes~
pecto a Los clientes, La vernsibn def producto, el Lugar o el
tiempo.

Para que sea posible La desdcarfminacién de preciod -
deberdn cumplirnse Las siguientes condicdones:

a) EL mercade tiene que sen divisible, y Los secto-

nes comerciales debendn mostran Lintensidades di-
ferentes de demanda.

b) No debe haber posiblidades de que Los miembros <
de un seclor que paga precios bafos puedan re~-
venden el producto al sector que paga precios al
tos.

¢) Debe dejarse poco margen para que La compelencia
venda a precios mas bajos en Los sectonres donde

de f456 un preecdo alto.
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La ventaja prninelpal de este método es que se pueden
maximizar Los Lngresos a Lango plazo. Pero al misdmo tiempo,
se puede perfudican Las nelaciones con £o0s clientes,

Cabe sefialar, que existen productos a Los cuales no
se Les puede f{Lfar el precio mediante La aplicacién de Los -
dos mEtodos anterdiores, ya que esdtdn sufefos a precdio oficial
{controlade) ponr el Gobierno Federal, con el 4in de protegen
al condumdidonr f{inal y por considerarsde ariilculos de primera

necesidad.

5.4 ERasticdidad de Los precios.

Los precios, como ya se mencioné, tienden a sen es~
tablecidos inicialmente acumulando Lo& costos de produccibn,
distribueibn y ventas, aradiendo un margen de utilfdidad.

En este cado, hay una noedldn Lmplfeita de una aelarw
eibn nlglda entre cantidad vendida y precio. En realidad, muy
pocas veees existe. En La mayorfa de Los casos, "ta refaedfn
entrne cantidad vendida y precio es flexible" (Tayfon, pdgina,
94). E8ta nocibn se denomina elasticidad de precios de fa de
manda.

Esta exphesibn se nrefiere a La relacidn del cambio -
porcentual de La cantidad vendida (unidades demandadas en -
edento perfodo de ZLempo) nresultante de un cambio de precdo.
La géamula para calecularn La clfasticidad de precios es La 84

guiente:
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L-0Qo

PL-Po

Po

En que: E= elasticidad de 2a demanda
0i= eantidad vendida pon perfodo despues del cambio
de precios.
Qo= cantidad vendida pon penfodo antes del cambia -«
de precios.
PL= phecdio nuevo.

Po= precio antiguo.

Una relacidn de menosd 1.0 exactamente sdignifica que
2a cantidad vendida decaece £gual en el mismo porceniafe en
que se ecleva el precde, o sea, que un aumento de precios del
10% provoca una decfinacidn en Las ventas del 10%. Una nela-
eibn de mas de menos 1.0 significa que Las ventas disminuya
10%.

Claro estd que La mefon situacibn posible serd La de

una efasticidad equivalente a ceno.
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6. Sinapdib.

aj Antes de nealizar cualqudier proyecto de £nversibn,
es necesanio tener una Ldea acenca de La demanda real y po--
tencdal del producto o servicio a.etaboaaa.

b) Las diferencias entre La comercializacidn y fa es
Ahategia, raddcan en el facton tiempo y nivel de detalle.

¢} Las estnategias bdsicas a consideran en el andld
845 del mercado son: penetracidn en el meacado, desarrollo
del producto, desarrcllo del proyecto y diversdficaciln.

. d) Otros factores que afectan el crecimiento del »-
mercado son Los usos finales que tienen Los productos y £La
Linea de precios.

e] Mercado meta. permite conocer el producto o pro-
ductos que se fabalcardn, Los motivos o necesidades que se
pretende: satisfacen, Los compradores a quienes se venderd y
el preelo de La compra y 2as Lnffuenclias que en el se efen
cen.

§) Mercado atendido se define como Ra combinacifn
singulan de clientes y atributos que ofrecen una ventafa -

competitiva absoluta sobre todos sus competidones.
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gl EL producto constituye todo Lo que contribuye a
La satisfaccibn deld consumidonr.

h) Producto tangible es La entidad o senvicdlo {&L-
s4co que se ofrece al compradon, Lo que se reconoce inme-
diatamente como cosa vendida.

L} Producto ampliade es el producto tangible mas el
confunto de servicios que Lo acompafan.

i} Producto genérico es el beneficio escencial que
el comprador espera recibir de un producto.

k) Canales de distrilbucibn son el conjunto de insti-
tucliones comenrciales que Ligan af producto con el compradon
f§inal. ‘

L) Precio es ef valor de intercanibio de Los bienes y
senvicdos que s¢ establecen entrne el compradon y ef vendedon,

m) Los precios se {ifan. - baslcamente mediante dos
métodos, el orienniado hacia L0é costos y el onlentado hacia
La demanda.

n) Lla nelacddn fLexible entre La cantidad vendida y

el precio se denomina elasticidad de precios de La demanda,
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’ CAPITULO ITT

ASPECTOS TECNICOS DEL PROYECTO

1. Introduccdidn.
En £a elabonrac.idn de un proyecto, desde el punto de vista

Zécnico-ingendienil, tiene gran importancia todos Los aspec
Los téendicos, ya que son {a {fuente generadora de recunsos
mateniales mediante £a produccddn de aritlculos que se ven-
derndn,

Un buen trabajo de ingenierdia debe cumpfin con un doble ob

fetivo:

a) Establen Llas bases téenicas sobre Las que se construdind
e instaland La planta y

b) Aportar La 4infonmacidn que peamila hacer una evafuacedbfn
econdmica def proyecto.

1.1, Conceptos Generales, -

"La escasez de buenos proyectos es un factor importante que

Limita el cnecimiento econfmico en nuesdtros paises" [(Capi-

tulo &, Bryece].

EL andlisis téenico de un proyecito se inicia conociendo cud

Les son Los objetivos que La empresa planea alcanzar. Entne

Las metas técnicas mds comunesd se pueden cifar: Incremento

de La capacidad de produccifn para atendenr £0s nequerimien-

tos del mercado nacional y/o de exporntacibn, introducedibn

de productos o servicios, integracibn de La empresa, desda-

nnollo de innovacdiones tecnoldgicas, etcétena.

En ténminos genenales, L0s aspectos técnicos pretenden esta

blecenr La adecuacibn de:

a) Loa nequisitos del proyecto en cuanto a calidad, canti-
dad y especificaciones de cada clase de materias primas,
mateniales, mano de-abna, combustibles, eneaglfa electri-
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ca, agua, evacuacdibfn de residuos, thransportes y todo Lo
demds necesandio para el proyecto.
b) EL cdlculo del costo total del proyecto y el desglose
de Los diferentes rubros que comprenden La invensidn y
c) Exponer en detalfle £a produccidn estimada.

Se encontrard con grecuencia que La posibilidad técnica de

.. n proyecito depende mucho de su situacifn, del tamaio idé-
neo de £a pLanta, de La seleccién de una tecnologia y pro-
ceso adecuados, o bien,de La disponibilidad de insumos y
mano de obra. la dimportancia nelativa de estos factores va

" ada considerablemente segin ef tipo de proyecto de que se
Zrate; ademds, un aspecto determinado -al esiar intenrela-
cionado con oLnos- puede examinarse de distintos punitos de
visda.

Por ejemplo, un efemento bdsico de andlisis para establecen
una planta de cemento, podrla sen La disponibifidad de pie-
dra caliza de determinadas caraciternfsticas, en La zona de
infdluencia del proyecto. Por oro Lado, el Enfasis en La -
evaluacibn de un programa de desarrollfo tecnolbgico podria
44ituarse en La capacidad técnica de La empresa y las posibi-
££aade5 de comercializacidn def producto o proceso estudiado.

2. Producto.

En el andlisis de comercializacibn y estrategia, ya se deteg
. 26 44 el producto (o servicio) que el proyecto va a producir,

edtd aconde a Los nrequenimientos del consumidor potencial

{merncado potencial).

2.1. Tipo de Producto.
Desde el punto de viste técndico, es conuveniente conocer Las
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caractenisticas Lngenieniles del producto. Conocen si hay
congruencia entre el articulo que el mercado nequdiene, y
Las especifdicaciones técnicas que se han realizado para su
fabricacibn.

Por otno Lado, el andlisis de La deseripeiln def producto
se debe establecen s4i se trata de alguna innovacidn, 84 es
el caso de adaptacdiones a producitos ya existenies en el men
cado, 0 bien &4 se thata de incremento de La capacidad pro-
ducitiva de La empresa, en Lo cual ga se Liene expendiencda.

2.2 Aplicaciones.

Una vez que se han estudiado Las canractenfsticas técnicas del
bien 0 senvdicio a producin con el proyecto, se procederd a
analizar sus posibles aplicaciones, para Lo cual es convendien
te nesponder a La siguiente pregunta:

¢ Cudl es La utifidad prnéetica del antfculo ?

Puede tratanse de algun producto con finalidades especificas,

o bien, algdn oino que tenga aplicaciones mulitiples.

Es dtif conocern si existen articulos sustitutos  en el mencado.

3., Localizacidén de La PLanta.
Antes de decidin sobre PLa ubicacién def proyecto, La empresa
debié haben seleccionado el tamaiio de £a planta.

Consideno que el profesionista mds apto pana realizar, estu-
diarn y  evaluar ambas premisas, es el Ingeniexio Industnial,

ya que constituye un campo de actuacibn natunal para ef misamo.
No obstante, el Licenciado en Contadunia tiene una participa-
cibn muy impontante en el sentido de auxildar gf ingenieno in-
‘dustrial en La cuantificacién de Los costos y gasios estima-
dos en el tamaRo y Localizacibn de La planta, porn Lo que es me
nesten def Licencdado en Contadunia Ztenen conocimientos bdsicos
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sobre este aspecto que Le peamitan presuponer Las Lnvensiones
a realizan y deteaminan posibles ennrones de fudicdo.
Ambos andlisis se basan en premisas simifanres.

EE tamafio de uma planta en su capacidad de produccidn insta-
2ada se expresa en cantidad producida por unidad tiempo, es
‘decin, volumen, peso, 'valor o unidades de producio elaboradas
por aio, ciclo de operacién, hora, turnno, eteétera. En ocasio
nes, La capacidad puede variar en funcidn de La mezcla o mo-
saico prnoductivo, pon efemplo, en fdbricas con gran varniedad
de producios. Es impontante distinguin entre capacdidad insta
Lada y capacidad utilizada de pnroduceidn o nitmo de fabrica-
_Ccdifn al que es factible operar.
La determinaclfn def tamaiio de La planta debe vernifican si €4
Za es conghruente con Los factones que Lnfluyen en su seleccdibn
. tales como La dimensidn y Localizacién de Los merncados de con-
sumo y abastecimiento, disponibilidad de mano de obra, de re-
cunsos financieros, teenologla, etcéitena.

En caso de que afguna maquinaria a instalar tuvierae capacidad
muy supenion al nesto def equipo, deberd prestanse atencibn a
este aspecto, en vintud de que £a capacidad de produceidn ins-
tatada y no utifizada provoca pérdidas en operacifn. Ademds,
se debe estimarn el grado de utifizacifn de capacidad en Los di
ferentes afios de operacidn del proyecto, hasia LELegarn a su sa-
tunacidn, con el objeto de determinarn s4i Pa capacidad de pro-
duceifn instalada es La apropiada en un tiempo nazonable.

Pana Lo cual, puedo sefdalan, que existen téenicas del dmbito
de La contadunia, que permiten predeteaminan 84 La capacidad
de produccibn Ainstalada es apropiada en funcién de La capaci-
dad utilizada en un fiempo nazonable; tafes Llcndcos son:
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Sthemab da Cobtob p"-zde.lte)lml.nadob » zaa CU-aleﬁ se pue—de" 'tl-p»(-’
64(.('—(1)1 de ﬁa. bLguL(’.ﬂiQ maneha:

a)

b)

c)

Costos esiimados.- "Son La técnica mds rudimentaria de £o4 cos
tos predeterminados, ya que su cdlculo u obtencidn se basa en
La experndiencLa habida, en el conocimiento mds o menos amplio
del costo que se desea paedeterminar, y quizd en algunas pan-
Xleutas se emplean métodos cientificos, pero de ninguna manera
en su Xotalidad. En Las condiciones antendiores, el cosio estima
do indica £o que puede costan algo, motivo pon el cual dicho da
2o e afusta al costo histérico o neaf, ya que el pronfatico se

neaklizd sobrne bases empinicas, nefenidas a un penfodo deteaména
do".

"Parna La obiencifin de un costo estimado de produceidn, es bdsi-
co consideran ciento volumen de productos a efabonanse (capaci-
dad instalada)l; ef obfeto de tomar dicho vofumen es procurar
que fLas fallas pon La predeteaminacibn l[capacidad insitalada a
capacidad utilizadalpuedan sen controladas y hasta ciento pun-
to absonbidas™ |[Crisitbébal, Costos 11, P.I-3).

Cosxtos Eatdndan.- "Es £La técnica mds avanzada de Las exisien-
Les, ya que sdhve de Linsthumento de medicidn de eficiencia, por
que su determinacifn estd basada precisamente en La eficiencia
de trnabajo de fa entidad econbmica".

EL costo estdndar inddica Lo que debe costar un antfculo, con ba
s¢ en La eficiencia normal de una empresa; por L0 que al compa-
nan el costo histénico [capacidad uzifizada) con el esldmndan
{capacidad instaladal, Las desviaciones indican Las deficiencias
0 superaciones perfectamente definidas y analizadas™. (CristdSbal
Costos 11, P. I-58}).

Costeo Directo o Manginal.~ EE costeo dixecto o marginal es una
2éenica que se puede aplicar a Los dos técnicos anterndiones, con
La difenencia de que &sta separa £os cosdos y gastos fifos de
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produceddn de Los coslos y gastos vaniables de produccdbn;
por Lo que £o& dnicos costos y gastos que se consideran den
tho def costo de producciébn de anticufo son Los vaniables.

3.1 Altennativas; Justificacifn de La Opcidn.

La ubdicacidn de una unidad productiva es un problema cuyos tén
minos difieren mucho de una industrnia a oira. En algunos casos,
La Localizacdidn esid predetenminada (fa explotacidn de un yaci
miento), mientras que en otros se pueden econsidernarn miltiples
ubicaciones (industrias de mano de obra intensiva que producen
bienes de alto valor en helacifn a su peso, como Las electrdnd
cas).

Consideno de suma LAmponrtancia, que 8% se tratarnd de una empre-
sa cuya Localizacidn esta predeteaminada debido a que su acti-
vidad send La explotacidn de un yacimienio, deberd estudianse
Las nesenvas meakles y polenciales del mencionado yacimiento,

Lo cual puede reafdizanlo un Ingendieno Gedlogo, con el objeto -
de deteaminan e¢& agoiamiento que constituye una parte elemental
del costo de produccidn, siendo el consumo paulatdino de recun-
505 naturales tales como deplsitos minernales en Los cuales, pon
negla genenal, teamina La vida 2Ll cuando s8¢ agotan £os deplsi
tos. Es el desgaste o consumo de - Los necursos naturales, tales
como Las minas o bosques, que representan una disminucidn de su
valor matenial y que pueden valuarse en nelacidn con el consumo
mismo.

"Los factornes que Linciden mds significativamente en el emplaza-
miento son: La Bocalizacibn del mencado de consumo y de Las fuen
tes de matenias primas"., (Capitulo 4, Soto).

Otnos elementos que e consdideran son: Dispondibilidad y caracte-
nlsticas de Za mano de obra, medios de comunicacién, energéticos,
suministnos de agua, facilidades para La eliminacidn de desechos,
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consideraciones sociales y politicas, condiciones ambientales
y climatolbgicas, elcéterna.

De Los elementos seciialados en el pdrrafo anterdior, estimo que
uno de £0s mds impontantes es el que se¢ nefiene a La disponi-
bifidad y caractendisticas de La mano de obra, ya que este ele
mento es el que Le da vida a cualquier entidad econémica; pon
Lo que el Licenciado en Contadunia ha aplicado diversos méto-
dos para su conthol, tales como:

al PRan Emenson;: "Este sdistema ganantiza un salario base fijfo,
aunque ef obnreno no cubra La cuota de produceibn esidndax,
ademds establece una tabla de premios adicionales en fun-
cifn a La eficiencdia desarnollada por Los trabajadores; pa
na efLlo se fundamenta en que ef hombre no Labora af 100%
de su efdiciencia, sino que deteamina La eficiencia normal
del individuo en un 75%",

b) Sistema Taylorn de Jonnal Diferencial: "Este sistema fija
dos cuotas porn unidad; una para obreros de bajo rendimdien-
to y otrna pana obrenos de alio nrendimiento”.

c) Plan Gantt: "Estipula un safanrio pon pieza o pon unidad y
una prima pon La sobreproduceifn".

d) Sistema Halsey: "Tiene como {inalidad obiener del trabaja-
don mayor rendimiento en tiempo, haciendo participe de una
prima o premio, con base en un porcentaje calculado sobre
el tiempo ahornado, valorizado a La cuota normal”.

e] Sistema Rowan: "Se da una prima al trabafador, que se cal-
cula en proporcibn con ef tiempo ahornnado". (0b.Cii.)

AL evaluar este aspecto Zéenico, se debe analizan 84 se ha se-
Lecedlonado el Lugar apropiade panra el buen funcionamiento de
La planta. Es imponrtante conocern y pondenar cudles fuenon Los
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factones nelevantes que justifican La seleccibn del emplLazamiento,
con el objeto de estarn en posibifidades de aleanzar La mdxima pro-
duceibn y productividad estimada en fa impLementacibén y puesita en
maircha def proyecto.

Por Lo antenior, se hace de suma imporntancdia determinan que no ha
ya habido fallas al Localizar La planta, por efemplo, algin caso
donde £a cercandia a Los centros de consumo y de disdponibilidad de
mano de obra hayan sido dos factornes que hicienon considernarn un
facton bdsico, tal como La accesibilidad a Las fuentes de materia
prima. Se han Levantado muchas empresas en Localidades en que faf
taba el volumen sufdiciente de agua para su funcionamiento, en don
de eran inadecuadas Las existen de combusitible o gas natural, en
donde Las materias primas nacdonales enan 4inadecuadas, Lnsuficien
" tes o inesperadamente caras.

As pues, una adecuada ubicacidén permitind el buen funcionamienzo
del proyecto, con minimizacién del costo unitario de openracddn y
que {inafmente incidind en £a nentabifidad y compeiitividad de £a
empresa.

3.2. Prionidad.

Es nccomendable que La determinacidn, selecedifn y preparacidn de
proyectos nespondan a Las necesidades econémicas y financieras
del pals en La medida de fo posible, con Lo que La economfa nacdo
nal y ef desarnollo propic de La empresa se verdn favorecidos al
Ancnementan y apoyan Los medios de produccidn y Las fuentes de
trabafo.

Lo antenion, se¢ puede LLevan a cabo de acuerdo a un plan de desa-
nnollo nacional, en el que se hayan fifjado Los sectonres prionrita-
nios y Los objetivos de produccibn, con ello Los crditendios aplica
bLes en La seleccdibn.

Adn cuando a veces Los proyectos se ajusdan a un plan de esa Indo
Le, en La prfetica se suelen seleceionar para atender necesdidades
concretas o aprovecharn oportunidades especiales; pon efemplo, pa-
na explotan necurnsos naturales o sacar partido de circunsiancdias
que peamitan La produccidn de determinado bien a un costfo rnelati-
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vamente bajo; para cubrin La demanda inteana insatisfecha, o subs
titudin importaciones a costos altos que justifiquen La produccidn
nacional.

La ubicacibn de un proyecito, acorde a Las politicas de desconcen-
trhacifn industrnial, estd cobrando cada dia mayor importancda.

EL plan nacdional de desarrolBo urbano, prevé divernsos estfmulos a
empresas que se instalen en zonas de alia prionddad (I} o de prio
nidad estatal (IT). Asimismo, La zona metropolitana del Distnito
Federal {ITI-A) y su radio de ingluencia (II1-B) son drneas de cne
cimiento contrnolado y de consolidacibn, nespectivamente.®

Una empresa situada en La zona 111, podrd estan en desveniaja con
otrna similar que este en fas dreas prefernenciales. Asi pues, es
imponrtante detectan s4i el phoyecto estd Localizado o no en Las zo
nas delimitadas porn el plan mencdionado. En caso negativo, convie.
ne deteaminar tas ventajas y desventajas del emplazamiento. Por
efemplo, una empresa productora de autopartes ubicada en ef pan-
que industrial de Toluca, Edo. de México [I11-B), opté pon reali-
zah su ampliacibn a La planta en un terreno de su phopdiedad, ale-
dafic a Las instalaciones actuales. De esta manera, ef proyecdo
pudo aprovechar La infraestructura de La planta existente y se be
negicid con Las economfas de escala, siendo asl una decisifn sa-
tisfactoria, ya que, ademds, La inversidén en una nueva planta ha-
brnia sido poco nedituable.

4. Infraecstructura.

4.1. Requerimientos Principales.

En el andlisdis de Los aspectos técnicos, es conveniente deteaminan
que el proyecto contemple La Lnfraestructura necesaria para du
buen funeionamiento.

* Para mayones datos, consultese el deeneto por el que se estable-
cen zonas geogrdfdcas para La efecucdbén del programa de esitimulos
para La desconcentrizacibn tennitorial de Las actividades industria
Les, previsto en el PLan de Desarnollo Urnbano.

Diarnio Oficial: Febreno 2, 1979& enero 31, 1980,
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En La mayonia de Los casos, sernf necesario que ef proyecto tenga
adecuadas vias de comunicacidn: Cannetenas, vdias ferneas, teléfo
nos, etfcétera, para peamitin el acceso de Ros insumos y La s4LL-
da de Los bienes terminados al merncado. Ademds, ¢ deberd con
Lan con un buen sumindisino de energfa eléctrica, combustible,
agua; asf como un adecuado drenaje, alumbrado, etcétena.

Los proyectos establecddos en panques industnriales pueden contar
ya con La infraestructura requerida, En otrnos casos, convendad
analdizan qué obras exisiten en La Localidad, y Las adaptaciones y
complementaciones que se deban nealizanr,

Para proyectos de ampliacibn, es ULtif conocen Los problemas que
se hayan presentado en La planta actual, y Las medidas que se ha-
yan Lomado para superarfos. Desde Luego, progectos con mayor gra-
do relativo de compléfidad, tales como Los de bienes de capifal,
nequenindn de mds obras de infraestructura que 04nos casod.

En cuanto a L04s costos incurnidos en La investigacibn de zonas
para esfablecen La planta y aquellos realizados en obras de Lin-
fraestructura, consdidero que existen varias alitennativas para su
Lhatamiento conitable, siendo La principal, negistrarlos como gas
tos de instafacién y/o mejonras.

4.2 Servicios.

En Entima relacdidn con el andlisis de La infgraesiructura que re-
quiene un proyecto, esfd el de Los servicios.

Entre Los servicios mds frecuentes que se nequieren estdn: EL con
tarn con suficdientes fanques de almacenamiento para agua, combusti
bles, etcétera, produccidn de vapor y aine comprimide, La instala
cibn de una planta de energfa elfetfrica para emenrgencias, de dreas
de almacenamiento y de carga-descarga de materniales apropiados,
Leuminacién, baRos para empfeados, etcétena.

Es importante, estudian que existe congruencia enitre Los sernviedios
nequenidos para el progyecto, Los contempfados en el estudio de pre
invernsidn y Los que se sefialan en La Lista de bienes y servicdos.

Una planta con adecuada infraesructura y servicios, contard con
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Las bases baaa su buen funcdionamiento y poden cumplin en fonma
satisfactonia con Los prognramas de producciln que se establez-
can de acuerdo al nresultado del andlisis del mencado y de La in
vensibn estimada en el proyeco.

5. EL proceso productdvo. '

Dehe entendense por proceso productive, £a secuencia de operacdo
nesd que deben realizanrse ﬁaha obtener un producto teaminado, des
de £a compra de materda prima y materiales hasta Las actividades
que comprendan £La teiminacidn del producto, tales como presenta-
cdén final.

"En muchos casos, La eleccibn del proceso productivo depende de
consddenaciones téenicas y econfmicas obvias. Sin embango, senrfa
eandneo aceptan sin reservas La decisdidn de Los téenicos”. (Cemla,
Pdgina 62).

Cabe serAafar, que en esta obra, el téxmino de proceso productivo
se utiliza en el sentido Lndicativo de 2odas aquellas actividades
redenentes a £a produccién de arntlculos, existiendo diferentes
procedimientos de producecdibn, tales como:

al Procedimiento de control de Las operaciones paaductiuaA.que se
aﬁﬂica, generalmente, a Las industrias que producen ponr Lotes,
con varniacidn de undidades paaducidaé, efemplos: Mueblerias, en
sambladonas, juguetendias, elc.

bl Procedimiento de control de clases. Este procedimiento es una
condensacién del de Srdenes de produceibn. Debifndose entenden
por clase, a un gaupa de productos similanres en cuanio a su for
ma de elaboracibén, presentacdibn y cosio., Se utifiza en indus-
thias que producen miftiples antleculos catalogados por clases,
LLneas, etcétera, tendiendo La ventaja de economizar tiempo y
gastos de operacibn, aprovechando el agrupamiento ﬁana caleulan
el costo de cada clase, en vez de hacenfo por producto.
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c) Procedimiento de contnol porn proceso. Este procedimiento es el
que se emplea en aquellas Lndustrias cuya produccibn es contd-
nda, en masa uniforme, existiendo uno o varios procesos para
La transformacibn del matenial.

d) Procedimiento de contrnol por operaciones. Este procedimiento es
una dendivacibn del procedimiento por procesos, s6Lo que es mds
analitico; es aplicable en aquellas industnias en Las que el -
proceso productivo puede sern susceptible de dividinse, " (Del
Rio, Costos T, Pdgina 11-6).

Porn negla general, Los téendicos tienen que elegin entrne varios po-
sibles métodos parna Logran un deteaminado monto de produccibén. Es
necesario que se determine &4 el método y proceso de gabricacibén o
produccidn seleccionado es el mds adecuado.

5.1 Descrdpeddn de La seleccibn. .
La disponibilidad de matenias primas y sus caractenlsiticas, Los cos
tos y el tamaiio defl mercado, son faciores que deteaminan La elec-
cibn o procedimiento. Los proyectos se planean, a menudo, para uti
Lizar un npuevo proceso o equdipe téendico y su Exito depende de Las
ventafas especfales pretendidos por un descubnimiento o L{nnovacdidn.
S.in embargo, no es comin ‘que en un pais en desarnollo como Méxdco,
pueda costear el ser de Los paimenos en endayar Lo nuevo, puede con
venin procesos mds sencillos y menos costosos, siempre y cuando es-
Zo no afecte desfavorablemente La eficiencia def proyecto.

Debido a £a veracidad y complefidad de Los factones téenicos que

han de considenanse, es frecuente que Las empresas acudan a consul-
tores paka preparar o fiscalizar La ejecucidn del proyecto. Aunque
una compaiifa tenga un cuerpo de ingendiencs competentes, plenamente
capacitado para atenden Ra explotacién y el mantenimiento necesardo,
puede ocunnin que no esté capacitado para LLZevan a cabo todos Los
trabajos de ingenienfa que nequieren el diséfo y constnuccién de una
nueva instalacibn. Los senvicios de estos consulitores suelen ahonnran
mds de Lo que cuestan, .
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5.2 Diagrama de proceso,

Una hennamienta dtif pana La detenminacibén del proceso producitivo
es el diagrama de proceso. Este preseniag, en forma esquemdiica y
sencilla, Ros pasos u operaciones principales que el procedimien-
2o de fabricacién envolvera.

EL cual puede ser elaborado pon el Licencdado en Contadunia a tra
vés de diversas téendicas, tafes como: Camino Crfitico, Gadfica de
Gantt, Modelos de Simulacibn, Modelos de Asignacidn, Pernls, elc.

Conviene ademds contar con un diagrama que incorpore fLas capacida
des neales en cada drea productiva, comparativamente con £as capa
cidades actuales, en su caso. Esto ayudard a analizar La posibili
dad de cuellos de botella y a Lidentiffcar Los equipos por adquirdin,
con nelacibn a La parte del proceso en La que sendn empleados. En
occasiones, un exceso de capacidad de cilento equipo, podrd supehran
Los nequenimientos de La planta. ya que equipos de menoa capacidad
tendrnian incluso mayor costo. Eato es frecuente en La Andustria
quimica y petroqudimica.

La determinacién se hace mds sencilla, 44 se cuenta con el diagra-
ma de distrnibucibn de Los equipos. Esto auxilian para estudian La
disposicibn de La planta y el proceso respectivo, facilitando tam-
bitn cual o cuales sendn Los equipos a adquindin, asl como La supen
vicdibn del proyecto. Pana casos de ampliecién de capacidad, dicho
diaghama debe distinguin el equipo a adquinir, de La maquinaria e
instalacdones actuales.

6. Tecnologia.

6.1. Descnipeddn. Complefidad.

La nealizacibn apropiada del proyecto, depende en gran medida, en
La adopcibn de tecnofogfa adecuada.

, B4 anniesgada La utilizacibn de téendicas nadicalmente diferentes,
que suelen traduciense en costosas modificaciones para asegunan
2os nesultados y que, algunas veces, teaminen en un fracaso comple
to y grandes péurdidas.
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En una industrdia cuya tecnologfa cambia continua y adpidamente,
La determinacibn debe sen mds critica. Uno de Los principales
problemas es el decdidin cuando un viefo proceso se ha quedado
antficuado y cuando otro nuevo deja de ser expenimental y tiene
que reconocense como noamal. Esto Lo deben nesolven expentos en
cada ramo. Sucede, por efemplo, que en algunas actividades de
La industrnia quimdica, en La que se crean con tanta grecuencda
procesos y productos nuevos, que hay instalaciones que quedan
anticuadas antes de habense terminado y empezado a producdinr.
AsE pues, es Lmportante analizan &4 se nequendind y dispondrd de
La tecnologla apropiada para asegurar el buen funcionamiento del
proyecto.

6.2/3. Capacidad téenica de La empresa. Asisiencia extenna.

En este punto, La opinifn emitida se refenind a La adecuacifn de
. La _capacidad téendica del personal que apoyard, tanto £a Linstala-
cifn y puesta en marcha del proyecto, como su opeaacidn.

La capacidad y expeniendia del equdipo £écnico de La empresa, en
ocasdiones requernird de La complementacién de asistencia externa.
Este es el caso de teanologla mds sofisticada, como para La fa-
bricacibn de bienes de capital,

Una adecuada tecnologla nepercutind en La calidad apropiada del
producto.

Bienes pana exporlacibn pueden tener mds aceptacidn, 44 s0n res-
paldados por finmas de bae5tig£o internacional, Lidenes de su nra-
mo .

Cabe sefialan, que es necesarnio que £o0s contratos de asistencia
técnica queden debidamente insenitos en ef Registro Nacional de
Transfernencia de Tecnologfa, dependiente de SEPAFIN.

7. Insumos de Produceibn.
7.1. Requernimientos y Disponibitidad.
EL volumen y cahracternfsticas de Ros 4insumos a utilizarn en cderia
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produceibn, influye de manera significativa en fLa deteaminacién,
tanto def tamaifio de La planta, como en Ra seleccdidn del proceso y
equipos a Lnsitalan.

Se debe contemplar en ef estudio de Lnveasibn Las necesidades de
materdias primas, en volumen [(nivel de Linventarics), calidad y pre
cdo.

Existiendo divernsos métodos para su valuacdidn, tales como: d&timas
entradas-primeras sdlidas (ueps), primeras entradas-primeras sdLi-
das (peps), costo promedio {cp) y prbximas entradas-primenas sdli-
das (preps).

Es dtil analdzan y deteaminarn Los problemas que se preveen en cuan
1o al abastecimiento, transporiacibén y almacenaje de Los insumos.

Es polftica sana contarn con phoveedores alteanativos, que redued-
ndn La dependencia de La empresa af abastecimiento oportuno de pro
ductos de catlidad adecuada.

En casos donde s¢ utilicen matenias primas bdsdicas, tales como ce-
mento, ancilla, cal, etcltera, es indispensable meafizar un estu-
dio geoffgico que penmita detenminar Las reservas existentes nreales
y probables, con el objeto de Loghar mantener una produceibn adecua
da y una calidad def prnoducto conveniente de acuendo con £a demanda
del mencado.

En bcaéionea, La ofenta nacional de cifentos Lnsumos necesarios para
producin ef articulo objeto def proyecto, presentan problfemas en
cuanto a: escasez 0 falia de produceibn de La matenia prima, .inade
cuada calidad, preecio, condiciones de entrega, etcétera. Por Ro

que se¢ tieme que necurnin a La LAmportacibn de insumos, siendo nreco-
mendable que se establezecan planes nrefenentes a La sustitucibn de
importaciones a mediano y Larngo plazo con el objeto de terminar con
La dependencdia def extranfeno, que a La Larga puede sen perfudicial
para el desarnollo del proyecito.
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8. Empleo.

§.1. Caracterfsidicas.

Una vaniable muy impontante en La implementacibn y puesta en mar-
cha de un proyecto de inversibfn industnial et el empfeo o fuentes
de trabajo que nequenind.

La generacibn de empleo del proyecto es una variable que puede de
tenminarse en funcifn de Las caractenlsticas def proceso produciti
vo (grado de automatizacibn), def tipo de actividad, tunnos de
Ztrhabafo estimados, canacterlsticas actuales de La empresa {en am-
pliacdiones), etecétera.

£.2 Disponibitidad y Turnos de Trabajo.

Adicionalmente afl ndmeno de empleos que generard el prnoyecto, se
debend detenminarn La disponibilidad de Las mismas en el dnea se-
nlechanada para instalan La plania.

Esa disponibilidad incluye tanto en cantidad como en calidad. En
caso de no contanse con mano de obra de Las caractenisticas que el
proyeecto nequierne, se debenrd estudiar Las posibilidades de capacd-~
tarn al pensonal.

Este entrenamiento podrd incluin, desde Luego, ef de téenicos y
ejecutivos. Ademds, conviene determinar cuantos turnos de trabajo
se planea Raboran en cada drea productiva, asf como Las posibilida
des de ampliarn dicho ndmeno de turnos.

9. Invénsidn en Activos Fifos.

Este es el punto al cual concluyen todos Los aspectos técendicos del
proyecto. Es fundamental que exdista congruencia enirne Zodos £os
elementos analizados anteniormente, y el detalle de Los diferentes
bienes y servicdios qu ese adquirindn para LRLevan a cabo el proyec-
to. EL presupuesto comprendend el desglose de costos para Las dife
nentes fases de implementacién y para todos Los princdpales elemen
tos fLlsicos pon Anstalan (este punto serd analizado con mayor am-
plitud en el ecapitufo 1V).

"Como Las invernsiones en activos fifos hrepresentan ernogaciones Lim-
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portantes para Las empresasd industriales, debe prestarse mucha
atencibn a Las decisiones con respecto, no sofamente a la eno-
gacidn inicial panra £a compra de un activo dado, sino Las ero-
gacdiones subsecuentes nelacionadas con el activo. Poa defini-
cidn, Los activos fijos Xienen vida mayor de un aiio y en conse
cuencia representan compromdisos financieros a Largo plazo pox
parte de La empresa. A medida que pasa el tiempo, puede que se
hagan obsof£eitos o necesifen un reajuste total." (Gitman, pdgi-
na 259}.

La determinacidn de La inversifn en activos fijos paate de un
documento LLamado "lista de Bienes y Servdicios", en el cual se
incluye La informacibn mindma requerida sobre Las divernsos ac-
tivos a adquirnir.

Puedo sefialanr que actuadmenite nuedtro pais cuenta con diversos
planes 'de §inanciamiento en apoyo a La adquisticidn de bienes
de capital, mediante el otorgamiento de tasas de intexfs prefe
nenciales, plazos de amortizacibn Largos, facilidades de pago,
ete.; enthe Los que se encueniran Los LeLamados Fondos de Fomen
to:

1. Programa de apoyo indegral a La industnia pequeia y mediana
(PAT}.
En junio de 1978 ef Gobierno Federal encomendd a Nacdonal Fi
nanciera, S.A., ef programa de apoyo integnrnal a La industria
pequeiia y mediana (PAI} parna proporcionan un mayor y mfs efsi
ciente asdistencia técnica y financiera a esie importante seg
mento de £a industria,
EL PAT t.iene como obfetivo centnal {fontalecer y canalizar en
forma .integrada, Los apoyos que se otorguen a La industria
mediana y pequefia, de acuerde con £0s Lineamientos de politdi
ca econfmica sefialados por el Ejecutivo Fedenal.
La openacibén del PAT e¢st& a cango de un Comité Coondinadon
que es ef Srgano supenior y de una secretardia, —-~-=m~w-e---
que aciia como insirumento efecutivo de Las decisiones del Co
mité. Los nrecunrsos monetarios son adminisitrados por Naeional
Financierna, S.A.
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EL PAI incluye Ros servdicios que a contlnuacidén menciono:

a) ASISTENCIA TECNICA. Apoya dinectamente a Los empresa~
nios de La industria mediana y pequeia, a thavés de:
£a promocién de Los servicios del mencionado ongandis-
mo y asesoria para el uso Gptimo de L0os recursos que
manejan, por conducto de Los extensionistas Lindustria
Les.

La asistencia téenica estd a carngo del PAT y de Las
Instituciones INFOTEC, CENAPRO-ARMO e IMIT, A.C.

b} ESTUDIOS Y PROVECTO0S. Por conducto del FONEP se otonr-
gan directamente crbditos a Los indusiriales, para La
elaboracidn de estudios y proyectos.

¢) CREDITOS. EL FOGAIN otonrga diversos fipos de crlditos
a La industrnia mediana y pequefa. Los trdmiles de esitas
operaciones se hacen a través de La banca.

d} GARANTTIAS DE CREDITOS. EL FOGAIN tambibn manefa un 444
Zama de garaniias de Los prnéstamos que otorga La banca.

e) APORTACION ACCIONARIA. EL FOMIN aporta temporafmente ca
pdtal social nrepresentado por acclones comunes o0 prefe-
rentes y de otnos instfrumentos que proporcionen La forma
cibn de capital de niesgo.

§) INSTALACIONES FISICAS. EL FIDEN ofrece fennenos urbaniza
dos y arnendamiento de naves Lndustiriales, maquinaria y
centrales de sernvicios.

11. Fondo Nacional de Estudios y Proyectos (FONEP)
EL FONEP otorga créditos a tasas de Linterls pnreferenciales,
para La nealizacién de Los estudios que peamitan a Los em-
presanrios obtenen La informacifn necesaria para sealizan
con €xito sus invernsiones.
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"EL FONEP opena directamente con Los empresarios que £Lo
nequienan, tanto del sector piblico, como def privado.
Los estudios son efectuados por empresas consultoras ne
gistnadas en este Fondo,

Los necunsos del FONEP pueden sen utilizados para finan
cdar Los estudios que menciono a continuacidn:

a) Prefactibilidad técndica y econdmica de programas o
proyectos que tengan por objeto chtar una nueva empre
sa o amplian Las existentes,.

b) Especif.icaciones de ingendenia y diseno final, previas
a La etapa de ejfecucidn de proyectos, cuya viabifidad
haya sido demosthada.

c) Estudios generales de prefactibilidad de cardceienr regdo
nat, sectondial o subsectonial.

d) Estudios destinados af mejoramiento de fa capacidad ad
ministrativa, operacional, productiva o de meacado.

e} Asesonia dinecta a Los empresarios dunante Las etapas
del estudio de preinvensibn, analizando y evaluando Las
mejones alternativas del proyecto.

111. Fondo Nacional de Fomento Tndustrial (FOMIN)
EL FOMIN apoya financieramente a Las industrias participan-
do como sccio minonrditario y temporal en el capital de Las
empresas y otongando caéditos sin garantia, suceptibles de
conventinse en capital social.
EL FOMIN opera en forma directa con Los solicitantes de ne-
cursos financieros. Puede adquirnir acciones comunes o prefe
rentes de La empresa o conceder chbéditos s4in garantia hasta
porn el 49% del capitaf social de una empresa nueva, o del
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capital contable de una empresa en openacidn; ya consdidenada
La aportacibn del propilo fondo.

Los industrniales deberndn presentar un estudio econbmico, téc
nico y f4inancLenro., En su caso, el costo del estudio que se
menciona, se consddena como aportacibn de L£os empresanios.
Puedo mencionar que ef FOMIN como socio minoritarnio, wno dind
ge La empresa; dnicamente participa en ef Consejo de Adminis
Lnacibn en Los ténminos de La lLey Genenal de Sociedades Men-
cantiles,

IV. Fondo de Garantlia y Fomento a La Industria Mediana y Peque-

Aa [FOGAIN)

EL FOGAIN oionga crhéditos y ganantfas a Los pequeiios y media
nos industriales, por conducio de La banca.

En cuanto a Los cnéditos estos son:

a) Cnéditos de Habilitacidn o Avio hasita por 11 millones de
pesos. Los cuales se ufilizan parna La adquisicdén de mate
rias primas, mateniales y para el pago de salaiios dek
penrsonal de produceifn.

b} Cnéditos Refacecionarios hasita por 15 millones de pesos.
Los cuales s¢ utilizan para adquirdir e instalar maquina-
nda y equipo; y para construdin, insdtalar, modificar o am-
plian naves .industrniales.

c) Créditos Hipotecanios Industriales hasta por 9 millones de
pesos. Los cuales se destinan al pago de pasivos a corto
plazo.

Puedo sefiafar que cuando un empresario solicita mds de un
tipo de estos créditos, el impornte totaf de Los mismos no
debe exceden de 30 miLlones de pesos.

d) Como complemento de fas actividades crediticias que reali-
za Ra banca, el FOGAIN puede ganrantizar Los crnéditos.
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VI.

o9

Fideicomiso de Conjunitos, Parques, Ciudades Industriakfes y
Centros Comenciales [(FIDEIN].

EL FIDEIN coadyuva a £a desceniralizacién industrial, dotanm
do a fa empresa de instalaciones f(Lsicas y otrhos servicios.
Reatldiza actividades en forma directa con Los empresanios 4in
dustrniales a trhavés de La venta de terrenod urbandizados y
arnendamiento de Lnstalaciones.

Las actividades anterniores Las ejecuta mediante:

a) Ventas al contado y a plazos de ternenos urbanizados; 4n
dustriales, comenciales, habitacionales y de servicios.

b} Arrendamiento simple y con opcidn de compra, de naves 4in
dustniales Localizados en Los principales polos de desa-
arnollo, askf como arrendamiento de maquinaria y equipo.

cl Venta a pLazos de naves industrniales existentes y enbdi-
to directo supervisado para La construceidn de Las mis-
mas.

d} Centrakes de servicios.

Fondo de Informacibfn y Documentacidn para La Industria
(INFOTEC) )

EL INFOTEC proporciona servicios de informacidn, capacita-
cifn y asistencia tecnolfgica, tendientes a innoducih mefo
ras de innovaciones en £a produccibn, Lingenierdia, planeacidn
y mencadotecnia de Las Aindusitrias establecidas en el pals.

Para cumplir con Los objetivos seifafados, proporciona Los
sigudentes senvicdos:

a} Consulta Industrial. Proporcdona informacién general o es
pecifica, a través de La atencibn pensonal o teleffinica.

b) Noticias Téenicas. Emite boletines mensuales que permiten
actualdizanse en diversas técnicas Andustniales.
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c) Senrvicio de Informaci6n. Se dispone de un sistema de mds de
150 bancos de datos de computadora con informacibn cien-
tifica y tecnolbgica, que se puede consultan en una ten-
minal.

d) Capacitacibn en adiestrnamiento de tecnologia, formado poxr
cunsos y seminarnios.

e) Estudios de Factibilidad y Teenolégicos. Prepara estudios
necesandios para adecuar La teecnologia a Las condiciones
del mercado mexicano.

VII, Fondo de Garantla y Fomento para La Agricuftura, Ganadendia
Yy Avicufiuna (FIRA).

EL FIRA permite inchemenitan La participacdibén de Las Institu-
ciones de crnédito en el financiamiento del sector agropecua-
ario, elevar el .ngreso y Las condiciones de vida de Los pro
ductores agropecuarios, aumentar La produccibn de alimentos
y estimulan La formacibn de capital en el sectonr campesino.
Puedo sefialar, que pana Lograr Los objetivos anterniones, el
FIRA nealiza Las sigudienites opernaciones:

a) Descontar a insiituciones de cnédito, titulos provenientes
de préstamos de Habifitacién o Avio, canalizados a La agrdi
cultura, ganadernia y aviculiunra,

b) Garantizar a dichas institucdiones La necuperacibn de Los
crnéditos que otorguen al sector agropecuanio.

V111. Ademas de £Los Fondos de Fomento econbmico comprendidos en
el programa de apoyo integral a La industria pequeda y media
na, existen othos Fondos con programas de apoyo financienro
especfficos a determinadas actividades industnriales a Los
cuatles el indusitrlal puede recurnin, tales como:
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a)l Fondo Nacional del Fomento al Tundlsmo (FONATUR]
b} Fondo de Equipamiento Industrial (FONET)

e} Fondo parna el Fomento de fLas Exportacdones de Producitos
Manugacturados {FOMEX)

d) Fondo de Fomento a La Produccidn de Antfculos Bdsicos
{FOPROBA)

e) O0tnos Fondos de fomento econbmico.

9.1. Programa de realizacién del proyecio.

La programacién chonolbgica de La hrealizacibn def proyecto, de-
be preveer posibles causas de retrasos en La construceibn de La
planta y en La instalacidn de Los equipos. La programacidén debe
hacense con sentido prdetico.

Para cada uno de Los principales elementos §&sicos del proyecto,
hay que establecen planes cronolbgicos nealistas. Estos deben
comprenden todas Las operaciones necesarias para efectuar satsis
gjactoriamente el proyecto, desde ef diseio de ingenieaia a La ad
quisicibn de ternenos, La construccibfn y sumindistnos, Las prue-
bas del equdipo y La formacibn de pensonal. Ademds, es necesardio
que todas esas operaciones se nealicen en un onden cohenente,
que LReve a fLa nealizacién de todo el proyecto en La gforma més
cconbmica posible. EL método de nruta critica es una hearamienta
de investigacibn de operaciones, que se utifiza 'en La programa-
cibn y seguimiento de un proyecto en forma Gptima.
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Ingendieria del Proyecio.

RUBROS QUE COMPRENDEN EL ESTUDIO TECNICO DE UN
: "PROYECTO INDUSTRIAL

(NO CUANTIFICABLE)

b)

c)
d)
e}
§)
gl

k)

»

i}
k)
2}

m}

Evaluacibfn téenica de Las materias primas.
Obtencibn de Anformacibn téendica sobre produc-
tos, procesos y patentes,
Sefeceibn del proceso o sistema de produceidn.
Congdinmacibn o adaptacién téenica del proceso.
Efaboracibfn de diagramas de f§Lujo.
ELaboracibn de balances de matenia y enengla.
Diseiio de Los sistemad de manejo y transponrte
de mateniales .
Seleccibn y especificacibn de maquinaria y equdi
po..
Selecedibn y especificacibn de Los senvdcdios au-
xilianes.
Distnibucidn de Los equipos en Los edificios.
Planos de distrnibucibn de La planta.
Especificacifn de La obra cdudif.
Programacdidén de La produccibn, instalacién y
“puesta en marcha de La planta.
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Seleccibn y Especificacibn de Maquinandia y Equipo.

FACTORES A CONSIDERAR

| CUANTIFTCABLE )

B N0 Ut S W D~
. .

- =
-~ O WO
. . .

12.
13.
14.
15.

16.

EL proceso de elaboracidn adoptado.

EL nivel de calidad def producto a efaboranr.

La escala de produccibn seleccionada.

Las probables fLuctuaciones en La produccibn.
EL costo de adquis.icidn.

EL cosio de operacifn.

Gastos poxr depreciacidn, importacdibn y seguros.

EL ndvel de niesgos Lnvolucrados en su operacdifn.

ObsolLecencia previsible.

La §Lexibilidad de openacddn.

EL grado de automatizacién deseado.

Las condiciones de compra.

EL esapacio requenido por La maguinaria o equipo.
La estandarnizacidn que sea conveniente adoplanr.
Las garantias y senrvicios que ofrecen Los provee
dones.

La factibilidad de ampliacifn de su capacdidad.
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De donde puedo seflafar, que el costo de adquisdicibén (o valoxn
histéndico) son todos Los desembolsos erogados para adquirdin
un activo, integrados principalmente por: valor propio deld -
acitivo, {Letes, segunros, acarreos, insdtalacibn, ete.

Los gastos de operacibn son todos aquellos desembolsos incu-
nnidos poa concepto de aspectos adminisitnativos, financiernos
y de venta.

En Lo refenente a Los costos incunrnidos en proyecZos de in-
versibn industriales no aprobados, sugiero sean tratados co-
mo gastos de experimentacibn y estudio denirno del proyecio -
definitivo, Los cuales pueden amorniizarnse en -ef perifodo de
duracibn del proyecto aprobado.

¢ ——
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Distribucibn de Los Equipos en Ros Edificios.

Para Lograr unae adecuada distrnibucibfn se debe consideran:
{No Cuantificablel)

1. ER tipo, o€ tamaido y el nidmeno de mdquinas y equipos
que comphrende el sisiema de produccidn.

2. Los nrequenimientos de espacic Libre alrnededon de Los

equipos para su opehaciln y mantenimiento.

EL nimeno de operanios en cada estacibn de taabagfo.

Los espacios nequeridos pana almacenamiento y manejo

de materialed en proceso.

5. Los requerimientos de espacio para Las instalaciones
auxiliarnes.

6. Las necesddades de espacic por razones de paocesc ©

celidad del producito.

Los espacins requeridos pok razones de seguridad.

8. Las previsdiones del espacio nequenido panra ampliacdio-
nes futuras en La capacidad de paoduccdibn.

?. la posibilidad de incorporacibn de innovacdiones téend

cas.
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Sirven para establecer ed tamaio y

dreas dedicadas a:

Localizacibn de Las

{No Cuantificable)

1)

2)

31
4)
5

7

Conexidn a £as vias de
comunicacdidn y transpos
te.

Recepedifn de materias phid
mas e Linsumos divenrsos.
tlaborac.ifn de productos.
Senvicios auxdiliares.
Control de calidad e ins-
pecedibn,

Envases y empaque.

7)

8}
9)
10)

11)

12)

Almacenamiento.,

Embarque de productos.
0ficdinas.
Senvicios a empleados.

Intercomunicacidn en
La plania.

Servicios de segurdidad.

Estos planos buscan aleanzar Las siguientes meltas:

1)
2}
3)
"
5)

6)

Facilitar el proceso de
clabonacibn.

Mindimizan el manefo y
thansponte de mateniales.
Permitin un fdcdl acceso
a Las operaciones.
Favorecenr una alta pro-
ductividad.

Obtenen un buen aprovecha
miento en el,uso de Las
drneas constiruldas.
Permitin un alto aprove-
chamiento de £a mano de
obra.
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8)

9]

10)

11)

17)

Obtener capacidad Halan-
ceada en Los diferentes
departamentos.

Facilitar el acceso a La
planita. 1
Permitin La expansibn pos
tenion de La planta.
Reducdin Los problemas de
eliminacién de desechos.
Disminuin Los riesgos in-
dustrniales.

Proponcionan comodidad
openracional.
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Didesio de Ros Sistemas de Manejo y Transporte de Mateniales

{Cuantificable)

Obfetivos Penseguidos:

a] Reducin al minimo Los costos de movimiento de mate-
hiakles.

b) Disminuin ef tiempo de produccidn.

¢} Contnibuir a un buen control del ffujo de productos.

d) Lograr un fLujo de materiafes coen riesgos minimos.

e} Reducir a un minimo Las mermas de matenias phrimas y
productos.

) Aprovechanr af mdximo La capacidad de afmacenamiento.

A través de:

a) Reducdn a un minimo el nimero de movimientos de ma-
teniales.

b} Didsminuin a un minimo La trayectordia de transponte
de mateniales.

¢} Coordinar el transporte de mateniafes a través de Lo
da La planta.

d} Diseiar adecuadamente £as facilidades de nrecepcién,
afmacenamiento y embarque.

e) Uztilizan La gravedad como fuerza de movimiento siem-
pre que sea posdible.

§) Sefeccionar equipo que sea ffexible de uso.
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Objetivos del Esfudio de Disponibilidad de Materias Primas

(Cuantificable)

Detenaminan:

1] Mazenias prdmas para
bdsicas.

Analizando:

2) Catidad y caracte-
rdzacibn de Las mate
rias primas dispond-
bles,
3) Localizacidén de £Las zonas
de produccidn.
4) Volumen de produccidn o
e Limportaciones.,
5) Perdodos de disponibilidad.
6) Destino y usos actuales.
8} Mecaniamos de adquisdicibn,
9. Medidas de pofitica ecbno-
mica.

Obtenexr:

a} Cafidad del producto.
b} Nive£ de proceso adecuado.

Para esiimanr:

Yolumen de matendia prima disdpo
nible, para el proyecto de adi
cibén de otros factores de in-
§Luencia.
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Sinopsds
Un trnabajo de ingenieria tiene dos objetivos fundamentales:

a) Establecer Las bases técnicas sobre Las que se condtrud
rd e instaland La planita y

b) Apontar La ALinformacibén que peamita hacen una evaluacién
econbmica del proyecto.

EL andlisdis téenico de un proyecto se Lnicdia conociendo
cuales son Los objetivos que La empresa planea alcanzar.

Desde el punto de vista técndico, es convendiente conocen Las
canactenlaticas ingenieriles del producto.

EL tamafio -de La planta se expresa en cantidad producdida poir
unidad tiempo.

Los factores que inciden mds significativamente en La Loca-
Lizaci6n de La pLanta son: La Lecalizacibn def mercado de
consumo y de Las fuentes de materias primas.

Es recomendable que La determinacibn, sefecedibn y phrepanra-
cifn de proyectos se apegue a un plan de desarhollo nacio-
nat.

En el andlisis de Los aspectos técnicos, es convendiente de-
terminan que el proyecito contemple La Lnfraesiructura nece-
sanda para su buen funcionamiento.

Debe entendense pon proceso productivo La secuencia de ope-
naciones que deben nealizanse para obtenern un producto ter-
minado.
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Una hernamienta dCtil parna La deferminacibn ded proceso
productivo es el Diagrama de Proceso. Este presenta en
forma esquemdtica y sencilla, Los pasos u operaclones
prinedpales que el procedimiento de fabricacibn {nvolu
ena.

La neatizacidn apropiada def proyeeto, depende en ghan
medida, en £a adopeidn de teecnologla adecuada.

Se debe contemplar en el esdtudio de Lnversidn, Las ne-
cedidades de materdias primas, en volumen, calidad y
precio.

Una variable muy imporntante en La AimpLementacifn y pues
ta en marcha de un proyecto es ef empleo o fuentes de
trnabafo que requerdind,

En La deteaminacién de Las inversiones en el activo {4~
fo concluyen todos Ros aspectos fécnicos del proyecto.

Lla programacidn cronolfgica de a realizacibn del phro-
yecto, debe preveer posibles causas de retrnasos en La
construcedibn y en £a Ainstalacifn del equdipo.
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CAPITULO 1V

PRESUPUESTOS FINANCIEROS

PLan de Invensibn.

EL plan de Inversidn consiste en detemaminan por anticipado
La cantidad de nrecursos que se requieien en La implementa-
edidn y puesta en mancha de un proyecito de inversdidn indus-
thial.

Para Lfevan a cabo La materializacibn del proyeclo de Lin-
versibn industnial se nequiere asignarnfe una cantidad de
recursos que se puede agrupar en dos ghrandes garupod:

a}l Los que se requieren para La adquisicién e Ainstalacibn
de fa pRanta y

b] Los nequenidos pana La operacdibn de La misma.

Los recunsos necegarios para La adquisicibn e instalacibn

de 2a planta consiituyen La invernsdidn en aciivaes (4ifos

del proyecto, y Los que requiere £a operacibén de La planta,
una vez que se realiza el proyecto, Lntegran el capdital de
trabafo; es decdn, ef excedente de recunsos edinculantes 50
bre obligaciones de ndpida exigibilidad [menos de un afto),
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Investigacibn y es tudios
previos.

Organizacidn de La empresa,

Patentes y conocimientod es
pecializados.

Elabornacibn del proyecto final.
Terreno.

Ingenienia, supervisién g admi
Egmégﬁp%ﬁg”< niatracidn de instalaciones.

Obra civil.

Servicios auxiliarnes y obras
complementanias .

Maquinaria y equipo.
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Puesia en marcha.

Intereses dwrante La realizacidn.
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INVERSION proyecto.
Estimacidn de onden de magnitud.
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THVENTARIO DE PRODUCTOS TERMINADOS
EFECTIVO EN CAJA.

CUENTAS POR COBRAR.

CUENTAS POR PAGAR A PROVEEDORES.
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1.1. Invensibn en Activos Fifos.

"Como Las Lnversdones en activos {Lf0s nepresentan enogacio
nes Amportantes parna fLas empresas manufactureras, debe pres

tarnse muchisima atencidn a Las decisiones con hespecto no -
solamente a La erogacidn indcial porn La comphra de un activo
dado, sino a Las eragaciones subsecuentes relacionados con

el acXivo. Pon definicibn, Los activos fifos Zienen vida ma

yor de un afic y en consdecuencda representan compromisos f4-
rancdernos a Lango plaze por parnte de fa empresa. A medida
que pasa el tiempo puede que 42 hagan obsoletos o necesiten

urn reajuste total." {Gitman, PAgina 259}.

111. Rubros que Componen La Invensifn en Activos Fijos.

a) Tnvestigaciones y estudios previos: La realizacibn de es

b)

tas actividades fendientes a obienen infoamacibn para de
Leaminar La gactibilidad en princdpioc o para darlfe apoyo
Lécnico al proyecto, Ziene un cosio que debe sern includ-
do ecomo parte de La dnversidn fifa involucrada en La amor
tizacifn del mismo, excepitoe cuando dicho costo es cubien-
2o por entidades oficiales de fomento o centros de ALnves-
tigacidn, patrocinadeds por el Estado.

Organizacién de La empresa: La efecucién de un proyecto de
fnversibn puede sen precedido por La onganizacdibn de una
empnresda particular, a menos que se Lrate de nunevas instala
ciones pakra una empresa ya consititufde, aungque tambiln en
este dltimo caso frecuentemente se¢ reorganiza La empresa
con motivo del proyeeto. En ambos cascs se ordigdinan gasifos
notaniales, pago de permisos, gasto de emisibn de acciones,
pago de sueldos de personal administrative y oifnos gasios,
todos Ros cuales se emgloban como gaestos de ongeanizacdbn,
debiendose incluir en el coasito total del proyecto como Lin-
versiones capitalizables.

-
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"Un desembolso capitalizable es una ernogaciln que hace

La empresa, que se espera que produzca beneficios em un
peniodo mayor de un alo. Las erogaciones en activos §i-
fos son desembolsos capitalizables, peno, no todos Los

desembolsos capitalizables dan como resultado el necibo
de un activoe §ifo"” (Giiman, Pdgina 259).

Patentes y ConocdimLentos Técnicos Especilizados: En al-
gunos proyectos de {invers.ibn indusirniales La adopecifn
del proceso de elabonacibn, implica £a necesidad de ad-
qQuinin una Licencia de £os propietarios de La tecnolo-
gia, generalmente mediante un pago {ijo inicial y pagos
variables anuafes por concepfo de regalias, cuyo monio
suele sex proporcional at volumen de producto efabonrado
0 al valor del producto vendido. EL page inicial afecta
La inversdibn fifa y Las regaldias Los costos de opera-
eldn.

ELaboracibn del Proyecto Final: La elaboracitn delf pro-
yeeto final, con base en La informacibn téenica, econdmi
ca y financiera acumulada para ese propbsito implica un
volumen considerable de esfuenzo por parte de un ghupo ge
nenafmente numeroso de profesionistas, tales como: Inge-
nienos Indusitriales, Licenciados en Contaduria, Economis-
tas, Admindistradores, etc., por Lo que suele tenex un cos
to de significacibn. Este costo debe ser incluide como
parte integranite de La invensién §ija.

Terreno para La Instalacibn de La Planta: Adn cuando Los
tennenos son activos fLjos gque no se deprecian, Ea adqui-
sicibn del predio para La instalacdidn de una planta indus
trnial representa un gasito que debe incluirse en fa estima
cidn de La mvernsibn fifa. Frecuentemente Las empresas ad-
quieren tennrenos con dreas supenriores a sus necesidades



{)

gl

85

iniciales, a fin de estarn en posibilidades de efectuan
ampfiaciones en el futuro, o bilen beneficianse con La
plusvallfa de dichos terrenos.

Ingendienia, Supervisidn y Adminisitrnacién de La Tnstalacidn:
Este nubro comprende una senie de gastos indinectos que se
estiman como un porcentafe det costo {{sdico de La planta,
el cual a su vez se determina sumando ef monto de Los cos-
tos Los rubros antes cizados.

La ingenieria, supenvisibn y administracién de La instala-
eidn abarca actividades tales como La elaboracidn y reprno-
duccibfn de planos y modefos a escala, especificaciones de-
tatladas de maquinaria y equipo, pruebas de nesistencia me
ednica del terreno, obiencién de informacibn téenica de di
versas fuentes, supervdisifn e inspeccibn de La realizacibn
del. proyeeto, construceibn, operacién y mantenimiento de
obras temporales, adquisicidn y mantenimienio de maquina-
ria y heanamientas para La consdtruceddn y gestidn de permd
408 y Licencdias.

Obra Civil: Lla invensibn {ifa pon conceplo de obra civil
incluye, entre otrnos rubros, La preparacién del tenrnreno,
£a construceibn de edificios de proceso, de serviecios au-

 x{iliares, de necepeibn y almacenamiento de matenias pri-

mas, de empaque, almacenamiento y embarque de productos
teaminados, de almacenamiento de herramientas y refaccio-
nes, de Labornatorio de snvestigacibn y contrel de calidad,
de oficinas para personal itécrico y administrativoe, de sen
vicios para Los empleados, de servicios de mantenimiento,
asd como La consitruceidn de patios y La instalacidn de sen
viéios auxiliares exiernos a Los edificios.
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Senvicios Auxifiares e Instalacdiones Complementarnias:

En este nenglbn se incfuyen Los costos de maquinania y
equipo que se requieren para suminisdirar eslos senvicdios,
asf como el de Las instalaciones complementanias para

£04 mismos, que a su vez, incluyen Las redes de distraibu
eifn, Los Linstrumentos y controles y Los aislamientos.
Entne La maquinandia y equipo que caen dentro de esie nu-~
bro se encueniran genenadones de vapon, subestaciones
eléctricas, bombas para pozos profundos, unidades de ne-
frigeracidn, compresores de aine, ventiladornes y extnac-
tores, sistemas contra incendio, tanques de almacenamien’
2o de agua y combustible, cofectores de polvo y humos,
sistemas de Lnatamiento de desechos, equipo de tallen de
mantenimienio, ¢quipo para el manefo de taanspoate de ma
teniales, equipo de oficina y equipo de Laboratonrio.

Magquinania y Equipo: En este nubro es necesario incluin
no solamente el costo de toda La maquinaria y Los equipos
con sus refacciones y repuesios, sino también Los gaslos
de fLetes, seguros, impuestos de importacifn y denrechos
aduanafes y en su casdo, £os costos de adaptacién. (Valoxr
histénico oniginall.

Instakacibn de Maquinania y Equipo: Este nubro también foxn
ma pante de La invensidn {ifa y comprende Los gastos de
Los mateniales y £a mano de obra de Léenicos y operarnios
requenidos para efectuar La instalacibén de la maquinaria

y equipo, actividad dentro de La cual se suele englobar

el armado y La conexién de Las unidades de procesos entre
4%, y con Las unidades de servicios auxilianes.

Concesdiones para La Explotacibén de Recunscs Naturales: Adn
cuando el pago de derechos para £a obtencién de concesio-
ned para La explotacidén de recurnsos naturales, en aquellos
proyeclos que Ro nrequdieren, puede no sen significative, 5
tas concesiones pueden estan condicionadas a La realdiza-
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cibn pon parte de La empresa de obras de infraestructunra,
cuyo coslo ineide en ef monto de La invenrsidn.

Puesta en Marcha de Ba PLanta: Los costos de £a puesta en
mancha de La planta se refieren a desembolsos que se re-

‘quienen para cubrin Los gastos fifos y Los consumos de ma

no de obra, maesitrnas, primas y oirnos insumos duranite Las

pruebas y afuste de La maquinaria y equipo, hasila que se

obtienen Los aendimientos y Las caracternfsticas deseables
del producte. ‘ :

Intercses dunante La realizacibn del proyecto: lLa nealiza
cdfn del progecto nequiene delf aporte de recursos econdmd
cos en forma escalonada, que no genernan utilidades peno
tienen un costo (costo de capital} pon Los inteneses que
hay que pagar a Las insitituciones {inancieras que propor
cionan dichos necursos, en ef supuesio que recurran a
fuentes externas de financiamiento; pudiendo mencionanr,
que generalmente un proyecio de Anveasddn industrial no
¢4 autofinanciable, pon Lo que requieren de dichas fuen-
les de financiamiento. EL monto de Los inieneses, desde
que se adquienen Los financiamientos hasta que se inicia
La pnroduceidn comenciof de La planta, nrepresenta un eghe-
40 que debe sex inclufdo en La Lnversdién §ifa y que se

amoatiza en periodos cuya duracibn depende de fLas Leyes

iscales vigentes en La regién donde se realiza el pro-
g 4
yecto.

vapucAZOé ¢ Contingencias: La inclusibn de este nubro se
debe a 2a imposibifidad de preven todos Los eventos ex-
Zenrnos que pucedan afectan el costo del proyecto, asi como
£a inconveniencia de gastar demasiado esfuenzo en estable
cer absolutamente todos Los hubros menores de inversibn.
Dependiendo def grado de aproximacidn que se¢ haya dado a
La estimacibn de Los diversos rubros que comprenden fLa
inversibn fifa, variand el monfo de £os hecunsos que se

asigne a este nubnro.
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Calendario de ITnvensiones.

Con base en La procgramacidén de Las actividades corres-
pondientes a La instafacibn y puesta en marcha de La -
planta (preparada como pante de Ea ingeniendia def pro-
yecto) y La estimacibn del monto de Los rubros que in-
tegran La invensidén fifa y Las condiciones de pago con
venidas por Los mismos, se 2zlabonard el calendandio de
Lnvensiones, e£ cual a su vez peamite determinarn el
programa de financiamiento requenido por el proyecto.

Nivel de Exactitud en Las Estimaciones de Invensidn
Fifa.
Las estimaciones de .invensiones {ifas pueden tenen di-
vensos grados de aproximacibén, desde estimaciones de

_onden de magnitud, basadas en un minimo de .infoamacibn,

hasta estimaciones precisas, basadas en planos y especd
§icaciones detatladas. Entrne estos dos niveles de apro-
ximacibn existen otras estimaciones cuya precisibn de-
pende fundamentalmente del grado de avance en el estu-
dio del proyecto. La Asociacién Amenicana de Ingenienos
de Costos ha propuestlo Las sigudienies calegonias panra
dichas esitimacionesd:

a) Estimaciones de onden de magnitud, basada en el mon-
to de invensiones similares. Esta estimacibn puede
varian en mds de 30% con nespecto a La invensibn neal.

b) Estimacibn porn factores desglosados, basado en el co-
noeimedinto def costo de Los equipos mis impontantes.
Esta esitimacibn puede Lener una aproximacibén de t30%.

c) Estimacibn preliminan (empfLeada frecuentemente pana
so0bicitarn fondos para La nealizacifn delf proyecto) ba
sada en cotizaciones y presupuestos prefiminanres.
Esta estimacién puede temen una aproximacibn de 115%.
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Estimacibén definitiva, basada en datos casi completos, pero
antes de que se terminan todos £o0s dibufos y especificacdio-
nes., téte tipo de estimacidn puede Zener una aproxdimacddn
de f10%.

Estimacibn detallada, basada en especificaciones y dibujos
de ingenienia completos y en ALnvestigaciones en el sitio
donde se instalard La pLanta. Lla exactitud probable de esia
estimacibn varia de *5%.

1.1.4 Métodos de Estimacifn de Thnvernsiln Fifa.

[

Tomando en cuenta que £a estimacibn detallada cornresponde
al conthatista y La estimacién definitiva a La §firma que
nealiza La Angendendia de detalle, enseguida se describen
dnicamente Los métodos de estimacibn de £ainversidn §ija
empleados en La formulacdibn de proyectos de Lnversibn in-
dusiniales; £os cuales puede rnealizarn el Ingeniero con ase
sondia del Contador PubLico quien cuantifica en undidades mi
nonitarias dichas estimaciones.

a) Estimaciones de Ondenes de Magnitud.
Dentro de este tipo de estimaciones se pueden presenitarn
tres situaclones.

I. Cuando se conoce La Lnversddn fifa de una planta s.4-
milar a La proyectada, pero de difdenente capacidad.

En este caso se puede ampliar La sdiguiente ecuacibn pa-
na estimar La Lnversidn deseada:

IFE = IFA | —gb— "
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En donde:

IFE=

Thversidn fifa deta planta proyeciada.

IFA= Tnversdidn fifja de £a planta conocida.

CP= Capacidad proyectada.

Cl= Capacidad Linstalada.

M=  Exponentes cuyo valon f{Luctda entre 0.3 y 0.5 para insta
Laciones muy pequefias o bien, para procesos que requieran
condiciones extremas de presibn o temperaiura; entre 0.6
y 0.7 para ef promedio de plantas quimicas; y entre 0.8 y
0.95.

I1. Cuando se conoce el costo del equipo de proceso.tn este ca
40 La invernsdidn puede estimarnse utilizando el gacton de
Lang aplicado al costo de adquisicién del equipo, en La 84
gudiente {6rmula:

IFE @ IE X FL

En donde:

1FE= Tnvenrsibn fifa de La ptanta proyectada.

1E-
FL=

Invensibén en equipo bdsico de La misma pLanta.

Factor de Lang, que depende fundamentalmente del estado §&
4ico de Los mateniales en proceso.

Para procesos que manefan s6Lidos es de 3.0; para procesos
que manefan s6lidos y Liquidos tienen un valor de 4.1; ¢
para procesos que operan con fluidos adquiene un valor de
4.8. )

Cuando La cotizacibn disponible del equipo es para una capacidad
diferente a La capacidad proyectada de La planta, ase puede esti-

man

La inversdidn en equipo a Esta dltima capacidad medianie La

negla de Las seis décimas, representada porn La sdiguienie ecua-

cedlbn:
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IE = 1IC [ CE )

CI

en donde:

IE= Tnversdidén en equipo para L£a planta proyectada con una ca-
pacidad CE.

IC= TInversdidn en equipo segin £La cotizacidbn disponiblfe para
una planta similar con una capacidad CI.

ITI. Cuando se conoce el desglose de La Lnversibn fifa en equdi
pos, ocbra civil e indirectos, de una plania simdlar a La
proyeciada, pero de diferente capacdidad.

En este caso 4se puede utilizan Lo sigudiente ecuacdidn que
peamite: actfualizar La inversidn gija de La planta conoed
da y conrnregir su monto pana ajustarlo a La capacidad de
La planta proyeciada:

1E = [F; 1A + F, 10} ( *%%w_)m = GI

IE= Tnvernsddn {ifa de La planta proyectada.

1A= Tnversddn en equipos de proceso y servicios auxdliares de
La planta conoedida, incluyendo su instalacidn.

10= Inversibn en obra civil de La plania cornocida.

Gl= Gastos Aindirectos de La planta conocida.

CE= Capacidad de La plLanta proyectada.

CIl= Capacidad de £a planta conocdda.

N= Exponente cuyo valor flucitda entre 0.3 a 0.5 para insitala
cioned muy pequefias o bien para procesocs que requieren
condiciones extremas de presdidn o Zemperatura; 0.6 a 0.7
para el promedio de planitas quimicas; y entre 0.8 y 0.95
para plantas muy grandes que emplean equipos multiples.

F, y F, = Factores de actualizacidn de Ros costos del equdipo

4
gy obra eivif, respecitivamente, que se obtiene dividiendo

el iIndice de costo del afio en que s¢ realiza el estuddo
entre el indice de costo cornespondiente al ano que se
efectdo £La invensibn de La planta concedda. Esxos indices
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de costo se encuentran en Las rnevistas técnicas especda
Lizadas, tales como: Chemical Engineening y Engineening
News Reconds.

b) Estimacidn de La Lnvensibn fija desglosada medianie el uso
de factonres.
En este método se utifiza como base el cosio toital del
equipo de proceso, ef cual se multiplica por una sendie de
factones para estimar cada uno de Los principales nubnros.
Los diguientes factores pueden usarse como una guda:
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SOLTIDOS ¥ | LTIQUIDOS
LIQUIDOS Y GASES

CONCEPTO SO0LIDOS

1. Costo total equdipo. 1.00 1.00 1.00
2. Thansportes, segunos,
impuesios, etc.

a) Equipo Local. 0.50 0.50 0.50

b) Equipo extranjenro. 0.30 0.30 0.30
3. Gastos de Instalacdibn. 0.35 0.30 0.35
4. Tubendas. 0.10 0.30 0.60
5. Instrumeniacdilbn. 0.05 0.15 0.30
6. Ailslamientos. 0.05 0.05 0.10
7. Instalaciones Elec-

irnicas. 0.10 0.15 0.15
8. Edificdos y servicios. 0.35 0.30 0.20
9. Terreno y acondicibn. 0.10 0.10 0.10

10.8envicios auxifiares. 0.20 . 0.30 0.40

Costo Filsico de La

PLanta. 2,65 3.00 3.55
Ingendieria y Supervdi-

sA46n. ' 0.55 0.65 0.75
Imprevistos 0.50 . 0.60 0.65
INVERSION FIJA: 3.70 4.25 4.95

Es convendiente scialar que en este método se consdidera el cosio

del teaneno {9} como un porcentafe del costo del equdipo, sin em

bargo, esta consideracibn es s6L0 un punto de referencia, ya

que en La prdetica ef costo del terreno es en funcibn de su ubf

cacibn y de Las caractenisticas que tenga y guarda poca relacdbn
con el costo del equdipo.
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c) Estimacidn preliminar de La Lnversibn f{ifa.

Para aplicar este método e s necesarnio disponer de ztodes
Los datos bdsicos de ingenierndia, tales como Las especd-
§icaciones de La maquinaria, equipo y obra civif, para
obtenen cotizaciones y presupuestos para todos y cada

uno de Los nubros que compone el costo f{Lsico de La plan
ta. Los costos indirectos se calculan como porcendafe de
6ste aLtimo. De esta manena se obtendrian Los costod para
Los siguientes nubros:

- Maquinania y equipo

- Transportes, segunos, impuesitos y derecho aduanales

- Instalacidn de maquinardia y equdipo.

- Tuberia y aislamiento

- Instrumentacibn

- Instalaciones ELecitrnicas

- Edificios y Senvicdios

- Ternenos y su prepanacdidn

~ Seavicios auxilianes )

La suma del costo de estos rubros senlfa Lgual al costo §L-
s4ico de La planta, ef cual adicionado de Los valfores asig-
nabfes a Los gastos de ingendierdia y supervisdién de la cons
tnuccibn, puesta en marcha e Amprevistos, senfa {gual a La
invension fLfa.

1.2 Estimacién del Capital de Trabajo.

En La estimacidn del capital de trabajfo, ef Contador Publdi-
co tiene una panticipacién muy Lmportante, ya que es el dnd
co profesionista que se encuentra en posibilidad de conocen
y cuestionan Las diversas partidas que Lo integran.

"lLa defindcién md&s comun de capital de trabajfo es La dife-
nepcia entre Los activos y pasivos circulantes de una empre
sa. lUna empresa cuenta con un capital neto de trabafo mien-
inas que sus activos circulantes secan mayores que sus pasi-
vos cirnculantes. La mayonia de Las empresas deben operan
con algdn capital de trabajo, ef monto depende en ghran meddi
da del campo industrial en que opene. Las empresas con fLu~
jo de caja predeciblfe, tales como empresas de servieio eféc
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trico, puedes openan con un capital de trabajfo negativo.
Sin embango, La mayoria de Las empresas deben mantenen
niveles positivos de capital de trabajo” [Gitman, Pdgina
167}.

EL capital de trabajo, Lo utifizan Las empresas para aten
den £as operaciones de produccibn, distribucibn y ventas,
principalmente, de £Los productos efaborados.

"La definicidn alternativa de capifal de trabajo es Za
pante de Los activos circulantas de fa emphresa gque se fi-
nancfan con fondos a Largo plazo" [(Gitman, Pdgina 169).
En La indusiria manufacturera ro basta contar con Los
equipos e insatalaciones para Zener produccdidn, es precdsc
mantenen un acoplo de materias primas, repueszos y mate-
riales divernsos en almacén, asi como productos en consig-
nacifn para du venta, hecurdos para financian £as cuentas
por cobhrar, y efectivo en caja para hacer frenie a pagos
y gasdtos de operacibn, todo Lo cual nrepresenta el capital
de Zrabdjo.

1.2.1 Renglones a Considerar.

Los princdipales renglones gque es necesarnio considerar pa-
ha estiman el capital de trabajo son Los siguientes:

a) Inventanio de Materias Primas

b} Inventanio de Preducios en Proceso
¢) Inventario de Productos Terminados
d} Cuentas por Cobraxr

e) Dineno en Efectdivo

§) Cuentas pon Pagan a Corto Plaze

Cabe sedalar, que Las téenicas presupuestales de Las dife-
nentes parntidas que integran ¢l capital de ftrabafo, se es-
tudiardn mds adelante, seifalandose en este aportado dnica-
mente afgunas bases presupuestales.
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a) Inventarnio de matenias primas.
EL valon de este dinventanrnio estd en funcibén del precio y el
volumen de materdia prima que es4 necesario fenenr en La plan-
Za para Lograr una operacibn continua de La misma. Este vo-
Lumen de matendia prnima dependend de £o0s siguientes factones:

-~ Capacidad de openracibn de £a planta

- Lapso de tiempo nequernido para el suminisitnro

- Disponibilidad de materia prima poa parte def proveedon.
- Divensidad de fuentes de suminisitro

- Capacdidad de produccidn de Los proveedonres

- Caractenisticas de La materia parima

- Volumenes minimos econbmicos de adquisicibn

- Cosio de almacenamienio en La planta

- Pendodo de disponibilidad anuaf de £a matendia prima.

Cuando no se dispone de elementos para cuantificar esie volumen
de matendia prima, se Le suele consideran equivalente al consumo
de £a plania duranie un mes de operacidn.

b) Tnventario de produccifn en proceso.
Este nubro tiene mayor significacién en el caso de La manufac
Zura de productos que requienen un tiempo de elaboracibn lLax-
go ¢y particularmente cuando £os insumos son de alto costo, co
mo sucede en £La gabricacién de bienes de capital., Pana deten-
minarn el monto de este concepto se deben tomar en cuenta Los
sigudientes factores:

- Tiempo de elabonracidn nrequenido pon unidad de pnroducto
- Volumen de phroducedlbn :

- Insumos que hequiere La elaboracién def producto

~ Costo unitario de R0s8 Lnsumos

- Ritmo de sumindstro de cada Lnsumo

Cuando no se dispone de elementos suficientes para efeciuar La
estimacibn del valon de £o0s inventarios de productos en proceso,
con base en Los factones antes sefalados, se puede obtener un
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ornden de magnitud de este concepto multiplicando £a capacidad
mensual de produccidn por el costo unitario de manufacturera
del producto.

c) Invenitardio de producto temminado.
Lla cantidad de producto almacenado debe estan en armonda
con ed ndiimo de ventas. En La determinacidén del volumen de
producto que debe formar este Lnventario es necesardo Ltomanr
en cuenta Los sigudientes aspectod:

~ Las flucluaciones en el nivel de ventas

-~ Las caractendisticas delf producto

- EE costo de almacenamiento del producto

- la diversidad de productos a elaboran

- EL costo de manugacturena de Los productos
- La capacddad de produccibén de La plania

- La capacdidad financiera de La empresa

- la dimensibén del Lote minimo econémico

En Los estudios exploratornios sobre proyectos de Lnversddn Lin-
dusitrniales, en ausencdia de datos especificos, el valorn del in-
ventario del producio puede considerarsde Lguaf a un mes de La
producedibn, valuado af costo de manugactura.

d) Efecitivo en cajfa.
Todas Ras empresas requienen para du operacidn de dinerno en
efectivo, en cafa o en cuenta corrdente, para el pago de
sueldos y salarios y para cubain gastos menonres e imprevdis-
Los en senvicios y materiales. La cantidad de dinero en
efective que se hequdiene Lenen ¢4 en funcddn del tamaio de
La planta, de La complejidad de La empresa, del nidmero de
empleados que tiene, La divernsidad de productos que efabonra,
La divensidad y capacidad {inanciera de Los proveedores que
La abastecen y La forma de pago de £0s Linsumos.

En algunos casos el efectivo en caja se puede estiman de
una manera preliminar considenando un mes de produccdén va-
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Luado al costo de manufactura.

Cuentas pon Cobran.

Principalmente pun nazones de competencia en el mercado, £as
empnresas venden sus producios dando un plazo a £0s comprado-
res parna edeciuarn sus pagos, Lo que hace neeesario incremen-
tan el capital de trabajo pana cubain este concepto. La di-
mensifn de estas cuentas por cobran dependeard del nivel de
ventas de La empnesa, del precio de venta def paoducto y de
Los plazos de pago establecidos para el tipo de producto que
pretende elaboranr.

Cuentad pon Pagar a Proveedones.

EL monto del capital de trnabajo se neduce a través del finan
ciamiento de La operacién de La empnrnesa porn Los proveedonres
de Ros' insumos, Lo cual generalmente no Le representa costo
adicional alguno por concepto de intereses. La magnitud de
estas cuentas por pagar depende paincipalmente de Los volume
nes de produccddn, Los plazos de pago que Le otoaguen Los
proveedores a La empresa y £a diversidad y capacidad financie
ra de Los proveedores de £os Lnsumos.

Presupucsdos.

Pana detenminar La factibilidad de un progyecto de invensibn
industrnial se requiene, por un fLado, caleular Los presupuestos
de £ingnesos empleando para ello Los valumenes y precios de ven
tas obtenidos delf estudioc de mercado, y pon oitno, estimar Los
presupuesios de eghesos e inversddiones utilizande Las cifras de
volumenes y precios de Los Linsumos necesarios para copernar La
planta a Los niveles previstos.

Estos presupuestos penmitindn, a su vez , hacer pronbaticos del
costo unditanio de produceibn y obtenen Ros presupuestos de Las
utilidades denrdivables de La operacdién de La planfa, asi como es
timan diversos coeficientes que servindn parna £LLevar a cabo La
evaluacdién econémica del proyecto.
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"En tenaminos genenales, La palfabra presupuesfo adoptada pon
La cconomia Lndustnial es: La téendica de planeacidn y pre-

determinacibn de cifras sobre bases estadisiicas y aprecdia

ciones de hechos y fenémenos afeatorios.

Reginiendose al presupuesto como herramienta de La adminds-
tracibn, se Le puede conceptuanr como: la estdimacién proghra-
mada, en forma sdlstemdtica, de Las condiciones de operacdidn
y de Los nesultados a obtener pon un organismo, en un perio
do determinada,

En suma, el presupuesto es un conjunto de prondsiticos nefe-
rentes a un perfodo preclsado” (Del RLo, Tecndi. Pdgina 1-7).

En cuanto a La duracibn de un presupuesdo, es recomendable
que se elabore porn un penfodo de dos aiios {ejencicios socia
Les) debido a La imposibilidad de preveen, con un grado de
certeza elevado, pernfodos mayores; aunque se pueden efaboranr
presupucstos pon periodos mayores a Los serdalados que permi-
tan visualizan Las proyeeccdiones y iendenclas de fLa empresa a
Lango plazo.

Para el estudio de Los presupuestos en esta obra se han cla-
sificado en cuatro grupos:

1. . Presupuesto de ingnesos

IT. Presupuesdo de egresos e Lnvensidn
ITI. ©Pronbstico de {inanciacdbn

Iv. Proyecciones financierasd

EL Presupesto de Ingresos se integra por Los sigudlentes presu
puestos:

~ Presupuesio de ventas

~ Presupuesio de otros ingnesos
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EL Presupuesto de Egresos e Inversdiln se constituye pon Los
presupuestos sigudientes:

- Presupuesto de Lnvenianios

- Presupuesto de produccdibn

- Presupuesto de gastos de fabricacién
- Presupuesto de costo de distrnibucibn

- 0inos presupuestos

Dentno del Pronbstico de Financdacdidn, se incluyen Los Ssiguien
Xtes aspectos:

- Fuentes de financiacdibn
-~ Método de porcentaje de Las ventas
- Método de diagrama de dispercdibn o negresién simple

- Méiodo de diagrama de dispercidn o nregresidn miltiple

Las Proyecciones Financieras deleiminan Los ecstados financie-
n0s bdaicos para una adecuada evaluacibdn del proyecto, Los
cuales son:

~ Prondstico de fLujos de efectivo

- Estado de nesultados proyectado

Estado de situacidén {inanciera proyectado

Estado de cambios en La situacibn {inanciera proyectado

2.1. Presupuesto de Ventas.
EL paimer paso para determinar £os presupuestos dentro del con
trol presupuestal, es deteaminan por anticipado Los ingresos
a obtener, siendo La princeipal fuente de ingresos de una empne
sa Las ventas.

Divensas encuestas nealdizadas en Los paises Aindustrializados
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Lindican que "se puede esperar que el total de Las ventas
neales esté dentro del 5% del total de ventas presupuesitas,
mientrnas que Las ventas reales de producitos especificos, a
menudo se desvian hasta un 25% de Las ventas que se pronbs-
Licaron" (B.H. Sord y G.A. Welseh, Business Rudgeting, Pdgi
na 137}, por Lo que 84 £as ventas presupuestadas se desvian
entre un 5% a t25%, se puede considerar que el presupuesto
es adecuado.

Ademds de consideran estas dos variables aceptables, se de-
ben tomar en cuenta Los siguientes aspecitos para preparanr
el presupuesto de ventas:

a} ¢ Cudl ha sido £a tendencia de Las ventas de La empresa
en Los altimos afios ? , para proyectos de ampliacibn.

b} ¢ Cudl pudo haber sido La penetracién en ef mercado real
de La empresa ?, segin nresultados del estudio del merca-
do, para proyectos de invexrsdibn iniciales.

e} ¢ C6mo se comparan cstas tendencias con La industria en
genenal ?

d) ¢ Qué poflticas de comercializacién pudo haber tomado fLa
compaifa para mejorar estas Lendencias 7

e] 2 Cudl es el grado de dependencia que Zienen Las ventas
de La compaiifa en refacibn con Las conddiciones econfmicas
negionales nacionales y del extranjero ?

§) & En qué grado el producto nacional bruto, La pérdida del
poder adquisitivo del peso, ef ahorro, el crldite, el men
cado de valores y Las existencias en el mercado del pro-
ducto, pueden afectar Las tendencias de Las ventas ?
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De estos aspectos se puede delteaminar dos grupos de condi-
ciones que Lnfluyen en La tendencia de Las ventas: Las que
estdn dentrno del control de £a compaila y aquelfas circuns
tancias de £a economia en su conjunto y del sector de é€sia
que afectan a Zodas Las Lndustnias en panticulanr.

Los aspectos que estdn deniro del conitrnol de La compaiiia se
Le conoce con el nombre de Ainfluencia administrativa; Los
aspectos o circunstancias de La economia en su conjunio ase
Le conoce como fuerzasd econdémicas generales, y Los aspeclos
de La economfa que afectan una determinada actividad se Le
conoce como factores especificos de venta.

2.1.1. Factores Especificos de Ventas.
Cuando se prepara un presupuesio de ventad para un proyeclo
de expansibn, existen dos méiodos generalfes para elabonrarlo,
Los cuales son: a) Hacen el prondstico de ventas a partin de
cero y basandose en Las ventas que se esperen para el siguien
te aiio en base al resultado del estudio def merncado y 2) prin
cdpiLando por el nivel actual de ventas, funddndose en un c&L-
culo del aumento o disminucibn que se espera para el siguiente
afio. En este caso, 4e consdideran La influencia administrativa,
Las {fuerzas econbmicas genenales y Los factores especificos de
ventas.

Cuando se trata de un proyecto de Lnversdibén inicial, el presu-
puesto de ventas parte de ceno y se basa en Las ventas que se
esperan para el siguiente aiio en base al nresultado del mencado.

Los {factornes especificos de ventas se clasifican en:
a) Factores de ajusie

b) Factores de cambio
¢} Factores connientes de crecimiento
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Factones de Ajuste.
Son todos aquelfos factoaes que por causad de fuerza mayon,
porn accidentes, pon situacf{ones anormales, pueden afectarn
el voLumen de ventas, ya sea en forma positiva con un aumen
Lo en fLas mismas, o en forma negativa con una disminucibn.

Entre Los principales factonrcs de afusie se encuentran:

- Llos sindestrnos que retrasen ef embanque de pedidos y que-
den cancefados por pante del cliente,

- Una huelga, ocasionando que Lod productes no se puedan eda
bonar en tiempo y por consiguiente un retraso en Los emban
qQues,

- Alguna fatla en el sumindiétro de matenias primas que netra
ce £a produccidn.

- Una Lnundacdidn que imposibilite el embanque de menrcancial
pon un penfodo prolongado.

Factores de Cambio.

Son aquellfos factones gque se relacdonan con el producfo, con
Los medios de produccibn y mercadotecndia, tales como:

- AL nedisedan un producte panra mejorar su presentacddbn, efi
ciencia, eteétena.

- Mejonas en Los mélodos de fabricacidn, magquinania de £a
planta, contnol de exdiszencdas, eiclficera.

- Cambios de moda y gusfos.

- Cambios en Ra densidad de pobLacdibn.
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- Cambios en La actividad econbmica de una negidn.
c) Factores Cornientes de Crecimiento.

Estos factores se deben en parte a La actividad de La compa
ila y en parte a Los movimientos conndientes de fLa industria,
procediendo de dos fuentes principales:

- Lla dindmica acumulada, o momento inhenente en el pnestigio
de La compaila y en su fuerza comercial {crédito mexcantil]).

~ EL potencdal inductivo de La nrama industrial a La cual esta
asociada La empresa.

2.1.2. Fuenzas Econfmicas Generales.
Existe un gran ndmero de fuerzas econbmicas generales, que en ma
yor o menor grado y en forma directa o indirecta, adecian el vo-
Lumen de ventas deun producto determinado. Entrne £o08 cuales se
encuentran:

a) Producto nacionaf bruto

b) Ingreso nacional bruto

c) Ingheso promedio regional

d) Inversiones en plantas y equdpo
e) Podenr adquisitivo def peso

§) Indice inflacionario

a) Distrnibucibén del ingnreso

h] Los ahornos

4} EL caédito

f)} Costo de capital

k) EL mencado monetanio

L) Crecdimiento demogrdfico

m) Densidad de poblacibn regional
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Los factones antendiones, se dan en Lénminos cualitativos, exdis
tiendo el problema de cuantificanfos, para Lo cual es necedario
necurnin a ongandsmos especializados que propoacionan esta in-
formacibn, Xales como:

- Secretania de Programacdibn y Presupuesito

- Secretania de Patrnimondio y Fomento Indusitrial
- Secnetarnia de Comercdo

- Secretarfa de Hacdienda y Crédito Pdblico

-~ Banco de México, S.A.

- Comisidn Nacional de Vafonrnes

- Instituciones de Cré€dito

- Fondos de Fomento Econémdico

2.1.3. Influencia Administrativa,
Este factor es de cardeter intenno de La empresa, refiniendose
a La decisiones que deben ftomar Los dindigentes nelativas al:
Cambio de Las carnacteristicas del producito, Las politicas del
mencado, de publicidad, de precios y de produccidn.

2.1.4. Preparacién y Cdlculo.
Pana preparar y calcular ef presupuesto de ventas es necesardo
conocer, en Lot proyectos de expansidn, Las ventas del eferncd-
edo antendlor, Los factores edpecificos de venta, {fuerzas econd
micas generales y La influencia administrativa, de donde:

Pu = (Vva ¥ FE).E.T1.A.
~Pv = Presupuesto de ventas lunidades o valor $)
Va = Ventas del aiio anterdon {unidades o valon %)
FE = Factores especificos de venta [unidades o valorn $)
E - Fuenzas econémicas genecrales (%)
TA = Influencia admindstrativa (%)

FE = ; Factores de ajuste : gjactores de cambio

- factones conrndenites de crnecimiento.
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En el caso de que se trate de proyectos de Lnversidn indiciales,
se debe consdiderar Las fuenzas econfmicas que moddifiquen La po-
4ible penetracidn en el mercado sobre Las cifras estudiadas en

La deteaminacidn del mencado, asi como La posible influencia ad
mindis thatlva y Los factores de ajuste y de corndlentes de caeddi-
miento en Los factores especfficos de venita, de donde:

+

Pu = [Pm - FE).E.T.A.
PM = Penetracién en el mercado estimada
FE = 1 Factones de ajuste factores de corrdiente de

crecimiento.

La formula anterior, sc aplicard pana ef pnimen asfio de operacdbn
ya que para Los afios subsecucntes PM se substituye por VA y se
considernan todos Los factores eapecificos de venta.

2.2 Presupuesto de Otros Ingredos.
EL presupuesto de otros inghresos se nefiere a todos aqueflfos 4in-
gresos que obitiene una empresa como resultado de operaciones a-
nonmafes o poco comunes, que no consiitfuyen el gino que explola,
tal es el caso de venta de activos §ifos a un precio mayor que
el valor en Libros, certificados de promosién fiscal, productos
financiencs, ventas de desperdicios y desechos, etcétera.

2.3 Presupuesto de Inventarios.
Pana efaborar el presupuesito de inventarios se debe deteaminan
primeramente Los niveles minimos y mdximos de seguridad en <nven
tanios, con el objeto de satisfacer en forma adecuada ef presu-
puesto de ventas, ya que un inventario poa debajo def nivel mini
mo de seguridad ocasionania pérdidas al no poder atenden Los pe-
didos en forma apropiada. En el caso conitranio, cuando Loas 4in-
ventarios sobnepasan el nivel mdximo de seguridad incunrnen en
gastos de almacenamiento {Lnnecesandios y posiblemente en pérdi-
das pon obsolescencia en {invéntarnios, Lo que aumentanfa el cosio
unitanio de produccién def articulo.



107

EL propbiito de presuponer Los inventarios es ef mantenernfos
glucituande bafo control entre un minimo y un mdximo de segu-
nidad, para Lo cual es recomendabfe considenan divernsos fac-
tornes: Duracdidn del peniodo de produceién y La fludidez de §a

bricacddn.

Lo anterdicx se puede medin utilizando el procedimiento deno-
minade "rotacién de Lnventarios”, o sea, La nreposicidn de Las

exfstencdias.

La notacibén def Lnventardio anual es La relacidnde Las ventas
anuales {unidades) con La exdstencia anual promedio {unidades).
También es ef ndmesro de veces que el invenfanio se repone du-

nante el ano.

Entne mds grande sea La notacidn, menon send £a canididad necesq
nia de capital de trabajo y mayor send el porcentaje de £as utd
Lidades de operacdidn sobre el capital inventido.

Para detexminax La notacddn del inventanio, se aplica La formu-

La siguiente:

RT = VA
TIN
en donde:
R1 = Rotacidn de Lnvendarda
VA = Ventas anuales {unidades})
IN - Inventardo promedioc anuaf [undidades)

Es necomendable, que se detfeamine La rotacdidn ded dnvenZario

esitdndan, asobre todo en Los proyectos de invernsidn Andcial, ya
que se desconoce £as ventas anuales del efjencicic anteniohr y ek
irventarnio promedio anual por el penfode sedalado, conociendote
dnicamente el L{nventardioc {4inal deseable para el prdimen afg; de-
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f§iniendose como rotacién def inventario estdndarn La nelacdidn
anuaf de Las ventas deseadas (presupuestados) con Las exdsiten
cias neales {(finales en su caso).

Al comparar La tasa real con una tasa esidndar, se puede de-
terminan 84 La exdistencia es excesdiva y debe areducinse o 84 es
Ainsuficiente y debe aumentanse, de acuerdo a Los niveles mind-
mo y miximo de segurdidad, Los que se pueden establfecer compa-
nando Ras ventas presupuesitadas {en unidades) con La rotacdibn
def inventario [esidndan en su caso}.

EL presupuedto de existencias de un producto (o grupo de produc
Zos)] debend satisfacen Las sigudentes condiciones:

- Mantenea constantemente el .inventardio arrdiba del Limite mini-
mo de segurddad.

- Mantener el inventaxio dentro del mdximo detexmindo para cien
tas €pocas del afio, por meddio del pronbdstico de ventas y La
tasa de reposicibn estdndan de existencias.

- Estabifizan Ra produccién de acuendo con 2os Lineamientos de
La admindstnacidn,

2.4 Presupuesto de Produccién.
EL presupuesito de producecidén se establece después de que se haya
deoidido el aumento o La neduccibn de exdistencdias, sobre La base
de: :

- EL pronbsitico de ventasd del siguiente aro.
- La exdstencia nreal estimada, al §inal del afio.
- La notacibn estdndar del 4Lnventario.

EL .inventario o0 exdstencia nreal cstimada af f(inaf del afio se Le
conoce con el nombre de inventario base, ef cual sirve pana de-
teamdinar 84 Las exdisiencias indciales en Anvenitanios deberdn au
mentarsde o disminudrnse.

>

EL presdupuesto anual de producceidn se deteamina sumandole o res
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tandole al presupueste de ventas el aumento o reduccidn ded
Lnventando nequenddo para traen €a exdstencda real al ndvedl
del presupuesto del inventardo.

Ejemplo:

Se tiene presupuecstadas venias por 1'500,000 unidades, Lenien
do como Lnvenitanrio def presenie ejercdedo 500,000 undidades

{o inventarndio indicial en Los phoyectos Andiciafes), esitimandose
un Lnventardio base de 1'000,000 unidades.

Rotacdibn estdndar = 1'500,000 = 1.5
11000, 000
Inventario heal 500,000 lindidades

Inventario base 1'000,000
Faltante 500,000 Unidades

Presupuesto de Produccidn:

Presupuesto de ventas 1'500,000 undidades
Mds:
Faltante en Anventarios 500,000 2'000,000.00 Uda.
Inventario neal 500,000 Unidades
Producedidn 2'000,000
Menos s
Ventas - 1'500,000

Inventario base 11000,000

Efemplo:

Se tienen phesupucstadas ventas pon 1'500,000 unidades, Zendien
do un Lnvenitarioc reaf de 500 unidades, estimandose un Lnventardio

base de 300 unidades.
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Rotacibn esidndarn = 1'500,000 = 5
300,000
ITnventanio Real 500,000 Unidades
Inventanio Base 300,000
Excedente 200,000 Unidades

Presupuesito de Paoduccddn:

Presupuesio de ventas 1'500,000 Uncdades
Menos :
Excedente en Lnventardios 200,000 1'300,000 Unidades
Inventaric Real 500,000 Unidades
Produceciln 1'300,000
Menos:
Ventas 1'500,000
Inventario Base - 300,000 Unidades

Una vez deteaminade el preasupuesto de produccidn en cantidad de
articulos a producdin, se procede a cuantificanfo en unidades mo
netandias multiplicandolo por su coso unitanio, en el caso de

que se tenga Lmplanitados Los sistemas de costos estimados o es~
tdndar; pero s4 se Ltiene ef sisdtema de valuacibdn histérica, de-
berd estimarse un costo unditaria en base a La experiencia obte-
nida en ejencicios antenionres para valuan La producecidn presu-

puesia.

Con el objeto de evitar que el proceso produciivo se detenga pon
falta de insumos, es recomendablfe que se determine ef paresupues-
2o de compras de materia prima por arnticulo a producin, adicio-
nandofe af presupuesto de producci{dn el Lnventanio final desea-
bte y at nesuftado restandole ef Lnventario inicial.

Compras = P.P. + I.F. - TI.T.
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P.P. = Presupuesto de produccidn
I.F. = Inventario final deseable
I.1. = Inventario Andicial

Con Los datos def ejemplo anternior, de ecsitimard el presupuesto
de comphras.

Compras = 1'300,000 Unidades + 300,000 - 500,000 =
1'100,000 Unidades.

2.5 Presupuestos de Gastos de Fabricacibn.

Una vez deteaminado el presupuesto de produceibn por articu-
Los y por valon global de Los articulos, es necesario deter-
nar Los presupuesios individuales que integran ef cosito de
produccién sobre La base def presupuesto de ventas y de pro-
duceddn. Dichos elementos que integran el cosio total de pro
ducedbn son: al Materia prima directa; b) Sueldos y dalarnios
dineetos y, ¢) Gasdtos .indirectos de fabricacidn.

a) Materia Prima Directa.
Los coszos de La maternia prima direeta son aquéllos cosios
de mateniales que entran y se vuelven parnte del producto,
siendo gdeilmente identificables ¢ cuantificables en cada
unidad producida.

Los costos de miateria paima generalmente incluyen el precio
de compha, gastos porn concepto de {letes, acarheos, degunos,
rermisos de importacibn, gasitos aduanales, etcétenra.

Siendo Za valuacibn delf costo de materias primas un asdunto
complefo de La contabilidad de costos. MAs adn, ocurrne fre-
cuentementic que el valor de compra de deteaminada materda
prima es diferente al momento en que 4¢ neafiza La compra en
nelacibn con el momento en que se realiza La venta del anti-
culo terminado y es necesario volver a comprarn materia prima
para procesarfa, por Lo que existen diversos métodos para La
valuacidn del costo de materias primas, talos como: paimenas
entrnadas-primernas sdfidas {peps), dltimas cntradas-primeras
sdlidas (ueps) y costo promeddio.
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Una vez deteaminada £a técndica de valuacdidn a utilizaxr,
se procede a deteaminan el costo de materdia prima a uidi
Lizan por anticulo y se mulitiplica por La cantidad de
articulos a producdr.

b) Sueldos y Salarios Dinrectos.
Consisten en salarios pagados a trabajadones que se dedi
can a operaciones especificas de produccddn o a su con-
trhol.

Para elaboranr el presupuesto de sueldos y salarios dirnec-
2048 se necesita evalfuar el volumen de mano de obra que se-
ad necesaria para cumplin el presupuesto de produccidén y
trans forman Este dLtimo en unidades computadas de mano de
obra.

Existen dos formas principaes para calcular La mano de
obra directa, ya sea por medio de valores monefarios paga
dos en efectfvo por salarios af trabajador, o el ndmenrc
de horas necesarias para efeciuar 2l trabajo.

c) Gastos Indinectos.
Elabonar el presupuesto de gasitos Lindirectos es una tanrea
complefa, en vintud de que no son Ldentificables con el ar
tieulo terminade, tales como: depreciacidn, enengia eléc-
trica, mantenimiento del equipo, gasolina, aceites y Lubrni-
cantes, por Lo que frecueniemente se e28tima una proporcibn
global del costo totaf de producecibn por estos conceptos.

2.6 Presupuestos de Costo de Produccidn.
EL Presupuesto de Costo de Produccidn se refiere a todas Las
operaciones comprendidas desde que el producto es Lterminado
hasta que LLega a manos del cliente, incfuyendo gastos de al-
macenamiento, embarque, comisiones a vendedores, publicidad,
propaganda, empaques, vidfticos, gasios de nepresentacibn, Le-
Léfono y telLégnafo, etcltera.
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Es conveniente, para facdlifar Los pronbsticos de costo de
fabricacidn, dividin en cositos vardiables y cositos consian-
Les.,

Los costos variables de distribucidn son aquellos que gluc
tdan en proporcdibn directa a £os volfumened de distnibucidn

Yy peamanecen constantes en base a Las unidades diszribuidas,
tal es el caso de el empaque, ya que a mayohres volimenes de
distnibucidn aumentan £os costos de distribucibn por empaque
Yy permanecen consiantes por cada unidad disdtrdibuida.

Los costos consiantes de distribucién se definen como aque-
LLos costos que permanecen constanies en relacién con 4Los
voldamenes de distnibucidn y fLuctdan en proporcidn con cada
unidad distribuida, tal es el caso de Los sueldos pagados al
almacendista, ya que permanece constante a diferentes voldme-
nes de disindibucibn y fluctdan por cada unddad distrnibuida.

Efemplo:

Costos Varniables

$ 200.00 pon Unidad 200 Unidades distribuidas = $ 40,000.00
100 Unidades distribuidas = 20,000.00
Variacibén por volumen $ 20,000.00

Costos Constanies . :
Salario almacenista § §,400.00 pa&d,JodfdJZDO‘unidadeé distrni-
buidas. ‘ : p e
Costo por unidad distrnibuida (100}
Cosxto porn unddad distribuida (206

Variacién por Unidad
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2.7 0tros Presupuestos.
Dentro de este apartado se incluyen Los phesupuesitos de Gastos
de Admindstracdidn, del Impuesto Sobre La Renta, de Aplicacién
de Utifidades, de Otros Egresos y de Costo de Produccibn de Lo
Vendido.

a) Presupuesto de Gastos de Administracdidn.

Esie presupuesto incluye gastos no comprendidos en Las acti
vidades de produccibn y distribucidn, tales como actividad
de dinrceedldn y control, sdiendo tan vardiadas como complefo
sea el organdgrama de La Compaifa y su organizacibn inierna,
pudiendo tipificar como gasitos por este concepto Los eroga-
dos por sueldos del Departamento de Contabifidad, Contralo-
nfa, Finanzas, Juridico, etcétera.

b) Presupuesto del Impuesto Sobre La Renta.

Este presupuesto se elabora aplicando Las tdrnifas en vigon
al momento de presentar a fLa diferencia presupuestada en
ventas menos costos y gasilos.

e} Presupuesto de Aplicacién de Utifidades.

‘Este phresupiesto se formula en base a Los reguerimientos de
capital mediante {tuentes internas de 4inanciamiento conside
nando posibles expandiones, nuevas Lnversioned, .etcétera.

d} Presupuesto de 0trhos Egnresos.

Este presupuesto se refiere a todos Los egnesos que no estén
comprendidos dentro de Las actividades normales de La empresa,
con el §in de LLevar un control mds preciso de todos Los egne
4048,
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Presupuesdo de Codto de Produccidn de £o Vendido.

Eate presupuesto se deteamina sumandose al inventario
ini;ial de productos teaminados presupuestos el costo
de produccibn presupuesto y restando el inventario f4£
nat de productos ZXerminados presupuestos.

Pronbsticos de Financ.iacién.

"Debemos nreconocer que £as empresas necesitan activos
para poder efectuar ventas, y para que estas aumenten,
deben tambiln aumentar Los activos. Las empresas en ex
pansién necesitan nuevas Lnversiones. Inversidn median
te un activo corrdente y, al alcanzar La capacidad Zo-
tal, invensién en activo fifo Zambién. Deben financian
4e nuevas invensionesd. la nueva §inanciacibn supone -
compromisos y obligaciones para pagar el capital (prin
cipal e Linterés) obtendido. Una empresa prdspera y Lu-
crativa es probable gque requiera mds efective para Ln-
versiones en cuentas porn cobrar, LAnventarndios y aciive
§Ljo. Por tanto, una empresa en expansdidin y Lucrativa
puede encontranse en un problema de efectivo". (Weston
Brighman, P. 67].

Lo anterdon, también se hace extensdivo a £os proyecltos
de Lnverdibn Lnicial, ya que a medida que aumenten Sus

ventas proyectadas, es decirn, que se incrementen sus

ventas presupuestas en el transcurso de su efercdicio 40
cfal, nequenind de un incremento en su activo clrculan-
te en hrelacibn con Las ALinvernsiones circulantes con que
de indeda, hasta que probablemente su capacdidad de ven-
ta supere su capacidad de produccidn y necesdite de nue-
vas Lnvernsiones en activo fLfo, para Lo cual necesite
recurnin a nueves fuentes externas de financiacdbn.
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De Lo anteadlonr, se observa que La vanrdiable mds Ampoatante para
detenminan Las necesidades de financiacibfn de una empresa es
el volumen de ventas, porn Lo que un buen pronéstico de ventas
puede servdin de base parna edtimar Las necesidades {Lnanciernas
de una emphresa.

A continuacdidn, expongo tres méiodos que peamiten deteaminan
Los pronbsticos de financiacibén, Los cuales son:

a) Método de porcentase de Las ventas.

b} Método de diagrama de dispersidn o nregresdibn simple.

¢} Método de diagrama de dispensidn o regresifn mdltiple.

3.1. Método de Porcentaje de Ras Ventas.
EL MEtodo de Porcentaje de Las Ventas peam.ite deteaminar La
cantidad de recursos externod que necesita una §irma para ha-
cen frente a sus operaciones noxamales, fundandose en La 84-
guicnte premisa:
ln incremenito en Las ventas puede sen posible siempre y cuando
aumenten Los activos, principalmente necunsos en efectivo, cuen
tas por cobrarn e dLnventarios, financiados con recunsod internos
y/o extennos.

Un incremento en Las ventas que puede ser financilado con recur-
808 Ainternnos, no hace necesario el cdlculo de nrecursos externos.
En ef caso de que el mencionado incremento en fas ventas no pue:
da sen financiado con recursos Lntenncs, deberd caleularse Los
recursos externos necesarios para apoyar el aumento en £as ven-
tas y poder satisfacen £La demanda del producto, mediante £a
aplicacién de La siquiente 53nmu£a=

Recursos externos necesandos = AC.VU-P.V-M.UT.[1-D]| en donde:

AC = Activo que aumenta con Las ventfas como un porcentafe
de ellas (%)
v = Cambio en Las ventas [valor §$]
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P =  Pasdive gque aumenfa con £as venias como un poicentaje
de eflas {%].
M = Margen de utitidad [%1}.
VT = Ventas totales proyectadas por el aio (valonr $)
D = Poacentafe de pago de dividendos.
Ejemplo:

La compaifa GRS, S.A. en el presente efercicio vendid --~-----
$ 1'000,000.00, que es su Limite de capacidad; el margen de ufdi
£idad neta es del 10% y por Lo Zanto La compaiia gand ---~-~---
$ 100,000.00 y pagé ef 50% de dividendos comunes, como politica
financiera proyectan que Las ventfas para el préximo ejercicio
ascienden a $ 1'500,000.00, ;Cudntos recursos adicionales nece-
sitand pana apoyan este incnremento?, 44 su esiado de asituacibn
financdiena es el sdiguiente:

Bafance Genenal al 31-Diciembre-19x2

ACTIVO PASTVO
Egectivo $ 50,000.00 Cuentas por Pagar $ 150,000.00
Cuentas por Cobran 200,000, 00 Pasivos Acumulados 70,000.00
Inventarios 300,000.00 ObLigaciones Hipoteca
Activo Fijo (Neto) 400,000.00 hins T 200,000.00
_— Acciones Comunes 300,000.00
TOTAL $ 950,000.00 Utilidades Acumuladas 230,000.00

TOTAL $ 950,000.00

Balance General Expnresado Como Porcentaje
de Las Ventas al 31 de Diciembne-1982

ACTIVO PASTIVO

Efectivo $ 5.0 Cuentas por Pagar $ 15.0

Cuentas pon Cobran 20.0 Pasivos Acumuados 7.0

Inventanios 30.0 Obligaciones Hipoteca

Activo Fifo {Neto! 40.0 nias - NA
Acciones Comunes NA

Utitidades Acumuladas NA
TOTAL  § 95.0 ) TOTAL $ 22.0
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NA .= Parntidas que no aumentan con £as ventas como un porceninje de eflas.
REN = 0.95(500,000) - 0.22(500,000)-0.10{1'500,000)(1-0.50)
REN =

$ 290,000.00

*En'el caso de que £a compaiiia presupucstara un aumento a $ 1'050,000.00 en
Las ventas, sus necesidades de fondos exteanos serian Los siguientes:

REN = 0.95(50,000)-0.22(50,000}-0.10(1'050,000)(1-0.50}

REN = {§ 16,000.00)

Por £0 que para el aumento ‘en ventas de $ 50,000.00 mds, £a empresa no neque
rnind de necunsos exiernos ya que obiendria un sobrante de $ 16,000.00.

La formula antenion, ademds de que perumite determinarn cudfes son £as necesi-
dades ginancienas de necurnsos externos, auxilia en Las politicas financieras
nelativas a 84 La estructura financiera de una §iuma es adecuada, &4 es nece-
sanio aumentarn o disminwén el porcentafe de participacién de ferceros a £a em
presa o varian La politica de dividendos en funcién a Las necesidades de ae-
cwnsos, ast como modificar La estwuctuna del activo.

Puedo mencionar, que cuando exislan ventas en abonos debe considerarse su mé-
todo de registro, en cuyo caso deberd tomarse en cuenta el importe de Los pa-
gos que se apliquen a utilidades para determivarn el pronbstico de financia-
ceibn, ya que Las utilidades constituyen una fuente interna de hecursos que
pueden LRegar a sustituin fuentes externas de recursos.

3.2, Mé&todo de Diagrama de DispersAién o Regresidn Simple.
"Un MEtodo altesnativo para pronbsticar Las necesidades fi-
* nancienas es el diagrama de dispersidn o reghresdifn simple.

Un diagrama de dispersién es una representacibn grlfica de
nelaciones conjuntas"., (Weston-Brighman, P. 74).

EL método de diagrgmg de dispersidn o negresdibn simple es
mds necomendable que el método de porcentafe sobre ventas

para pronfsiticos a Largo plazo.

* Este método, dentro del campo de Los pronbsticos de §iman-
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claeddbn, se¢ basta en La sdigudiente prnemisa: EL prondstico
de ventas es el punto de partida, pon L0 que £as necesd
dades {financieras de una empresa se dan en proporcifn
dinecta af aumento o disminucidn en £as ventas, nrelacio
nando Las mencdLonadas necesdidades financiernas con Las
ventas en forma Lndividual; es decin, nelaciona Los re-
cunrs0s necesarndios para Lnvertin en Ainventardios en pho-
poredidn con Los cambios en Las ventas, Las necesdidades
para {inanciar cuentas pon cobran en nelacidn a ventas,

Las necesddades de efectivo en nrelacidn a ventas, etel
tena. ‘

Pon Lo tanio, "solamente una LLnea nrecta es usada como
una £inea de negresidn para descrhibin La fonma de rela-
cibn prnomedio entre dos variables™.{Shao, P. 616].

La £inea hrecta se puede expresar mediante La sigudiente
ccuacibn:

y = A + BX

Mediante el método de minimos cuadrados se determina Las
dos ecuaciones normales de La Linea recta para quedar de
La sigudlepie manehra:

T.=y = Na + BxX
11.2(XY) = A =X + b=x’
en donde:
a = ConAtantei} Coeficiente de negresién
b = Constante .
= - Sumatonia de Lguaf a 1 hasta m
m = Ndmero de términos
X = Vaniable independiente
if = Vaniable dependiente
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Resoluiendo Las ecuaciones anteniones en funcibn a Los coe-
ficientes de regresdidn a y b (constantes):

a == xz.Ey -=E x. = {xy)

wzxz-(:x)z

b = m= (xy) -=x. =y

m:xz - (:xlz

Ejemplo:

La compail{a GRS, S.A. obtuvd en Los dLtimos § afos Las siguien
Zes ventas, con su correspondiente nivel de inventarios:

(1) (2) (3) (4) {5) {6}
ANO CANTIDAD EN VUTAS.® |EXIST.INVEN.* 2 2

X y Xy X 4
19x0 4.0 3.0 12.0 16 9.0
19x7 6.0 4.8 28.8 36 23.04
19x2 §.0 6.4 51.2 64 40.96
19x3 10.0 §.0 80.0 100 64.00
19x4 12.0 9.6 115.2 144 92.16
19x5 14.0 11.2 156.8 196 125.44
19x 6 16.0 12. 8 204.8 256 163. 84
19x7 18.0 14.4 259.2 324 207.36
TOTAL = 8§8.0 70.2 908.0 (1,136 725.8
* Cifras en millones de pesos.
a=1,136(70.20)-88 (905.0) = -7156.8 = -0.11667

8(1,136) - 88° 1,344
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b =& {908.0) - 88 (70.2) = 1,086.4 = 0.80833

§ (1,136) - 88% 1,344

Substituyendo en fa ecuacibn de La recita:

Y = -0.11667 + 0.80633x

Pe fal suente que 84 Las ventas para el efercdicdio de 19x§ se
pronbstican en $ 20'000,000.00, se requerindn $ 16'049,930.00

en Ainventanrios.

Y=-0.11667+0.80833(20.0)=16.04993

Cuando X=18.0 V=Q.11667+0.80833{78.D)=14.40
X=22.,0 V=-0,11667+0.80833(22,0)=17,67

X = Ventas

y = Invendandios

En caso de que desee deterninas Las necesidades {inancieras para

cuentas pon cobran, se substituyen Los saldos en esta partida por
Los de inventarndios (variable dependiente) y se procede de £a mis-
ma manena, asl como para efectivo, activod fLfos y ftodas aquellas
partidas que varien en proporcifn con Lod cambios en Las ventas

{variable independiente}.

3.3 Método de diagrama de dispersdidn o negresdién muliiple.

"Un enfoque mds complicado def pronbdastico de financiacién de
una firma exdige el uso de andfisis de regresibn militiple. En
La negresdbn simple, se supone que £as ventas son en funcibn
de una so0la vardiable; en La negresidn midliiple, se neconoce
que Las ventas dependen de algunas varniables", (Weston-
Banighman, P. 76)

"En esta seccibn se expondndn Los mEtodos para medirn La ncla-
cidn Lineakl entne trhes o mds vaniablfes. Cuando La variabfe de
pendiente estd rnefacionada a dos o mds variables independien-
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tes, un nesulitado mds realdlsta puede alcanzarse analizando
Las vardables confuntamente al mismo Ldiempo" {Shao, P. 6§1]).

La vardiable dependiente (necesidad de necunsos ginancieros)
send nepresentada por ¥, y Las vardiables independientes [ven
tas, producito nacdional bruto, poder adquisitivo, etcéteral,
dendn nepresentadas pon Xy, Xpp Xgounnn R ¢

La £inea necta se puede representar pon La siguiente ecuacddn:

V=a+b,x,+bzx2+.......bnxn

Las ecuacdiones noamales para resolvern fas consdanies desconocd
das (b,, bz, b3......bnl son obtenidas mulitiplicando tLa ecua-
eibn de regresidn sucesivamente por 1, X, Xgp Xgouwnornn X, 4 s
mando en ambos Lados:

I. =(Y) = na+by =lx; l+b,lx,)+bylx,)
—— - — 2 —— :
IT. =lyx;l=-= a.;(x,)+b1:lx,h-bz‘(x,xzhbsz(x,xz)
- 2
ITI. =(yx,}== a (x2)+bzzfx,x2)+b2:(x2)+b3=(x2x3)

V4
IV, =lyxgle= az ixglebyxlx x)4b,= (x,x;)+bg= x3)

o sea:

X1-Xp, Xp=%p~X, Y X3=X3-Xg

]

Y= y‘.!;?, X,

En este caso de negresdidn miltiple, no es recomendable resolven
Las ecuaciones por el método de mindimos cuadrados en funcidn de
Las constantes, ya que presentan mds de dos coeficientes de ne-
gresibn, por Lo que existen diferentes métodos panra resolfventas,
tales como: efiminacibn, sustitucdién, suma y resta, elcélera.

Efemplo:

La compaiifa GRS, S.A. requiene conocer cudles sendn sus necesi-
dades financieras para el siguiente afio, para £o0 cual proporcio

- _ . ‘
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na: (1) Candtidad de necunsos utilizados en Los dLtimos ocho
afios, (2) volumen de ventas en e¢f perdfodo seialado y, (3)
producto nacdonal bruto por el mencLonado perndodo. Estimando
que sus ventas para el efercdicdo prdximo ascendendn a -------
$ 25'000,000.00 y el producito nacional bruto a § 60'000,000.00.

(1] (2) [3) {4) (5] (6) (7] (8) (9 {10)
ANOS REC.UTIL. VENTAS P.N.B. ?
» * » 4 X 2
y X, X, y X VX, VX, XX,
19x0 2 4 15 4 3 225 12 30 90
19x1 4 8 16 16 64 256 32 44 128
19x2 5 10 75 25 100 625 50 125 250
19x3 3 9 23 9 81 529 27 49 207
19x4 6 12 24 36 144 576 77 144 788
19x5 & 20 35 64 400 1225 16C 280 700
19%6 9 22 50 81 484 2500 19§ 450 1,100
197 7 19 45 49 381 2025 133 315 £55
TOTAL 44 106 233 284 1,607 7,961 684 1,477 3,618

* MiLLones de Pesos

1.
I1.
ITI.

Las
Los

§a+106b,+233b, = 44
106a+1670b,+3,618b, = 684
233a+3,618b,=7,961b, = 1,477

tres ecuaciones, al resclverse pon el método de substitucidn, se obtienen
nesultados siguientes:

0.60710 §(0.60710)+106(0.49292}+233(-0.05625)=44

[

bl
b

u

?

E Porn Lo tanto: Y = 0.60770+0.49292X1-0.05625X2

De

donde £as necesdidades financieras de La vmprnesa s¢ obtienen al

S

0,49292 106{0.60710)+1670(0.49292)+3618(~-0.05625)=684
-0.05625 233(0,60710}+3616(0.49292)+7961(-005625)=1477
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sustituin Las ventas pronbsticadas por La variable X, y ef produc
2o nacLonal bruto por La variable Xz.

V= $ 0.60710+%$0.49292(25)-0.05625(60)=% 9.5551
$ 9'555,100.00

3.4 Fuentes de Financiamiento.
"Para La empresa £a disponibilidad de financiamiento a cornto pla
zo es de impordancdia fundamental para su existencia. Si £a empre
sa no puede sostenense al Andiciar sus operacdones, el futurno no
Liene importancLa”. (Gitman, P. 434).

Las cuestiones nelativas al f{inanciamiento de un proyecto de Ln-
versidn indusinial estdn muy relacionadas con Las de La organdza
cibfn de La emprcsa que habrd de apoyar su materializacién. La
forma de aportacdidn del capital deteaminard en parnte el financia
miento y tambiln La estructura social de La empresa.

Es convendienie hacer notan que no se fustificard nealizarn estu-
dios detalliados sobre La organdizacidn y el {inanclamiento, mien-
tras no se haya resuelto £ievai a cabo ef proyecito. Sin embaxrgo,
en La formulacddn ded proyecto es necesandio planitear y resolven
en princdpio Los aspectos gundamentales relacionados con su posdi-
bLe {inanciamiento. En algunos proyectos, Los problemas nelacdo-
nados con el {inanciamiento de £0s mismos adquienen pariiculan Aim
portancia e inclusive pueden determinar La viabilidad de £Levar a
cabo su nrealizacidn.

Porn otrna parnte, Las necesidades de financiamiento pueden considi-
Zuin un facton Limitante del tamafio o ghado de automatizacidn de
La planta indusinial que se proyecta Linstalar, por tal motivo el
estudio del fginancilamiendo debend LLevanse a cabo como pante in-
dispensable de fa fonmulacidn del proyecio.

EL estudio del financiamiento def proyecto debe incluin el andli-
s4is de Las fuentes _de rgcurdsos econdmdicos que pueden considenrarse
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pana obtenen Los fondos necesanios parna nealizarn el proyecio,

as{ como Los mecandismos mediante Los cuafes se hand LLegan, en
AU caso, 504 recunsos hacia Las enitdidades proveedoras de Los

acitvos tangibles e intangiblfes. También deberd seilalarse Los

nequdisilos que es necesario satisfacen para obtenen Los nrecur
408 previstos de Las fuentes consideradas, y debead hacer pa-

tente La viabilidad de satisfacen es0s nequisitos.

€L estudio del financilamiento deberd tomar en cuenta Las fechas
en que se necesditan Los gondos para La rcalizacién del progyecito,
de acuendo con el programa de trabajo y ef calendario de inven-
sdiones. Ademds, el estudio debend seilalan a qué fuentes de fi-
nanciamiento se recurrind para obitenen Los necursos necesarnios
para cubnrin La inversidn fija y a qué fuentes para formar el ca
pital de zrabajo.

3.4.1. Formas de Financiamiento.

Se puede decir que, en genenal, Los necunsos para el financiamien
2o de proyectos de inversidn industriales pucden obtenense de Las
sdigudentes fuentes:

a) De La propia empresa, es deéin, def capital social, de Las uiti
Lidades por aplicar y de Las neservas de depreciacifn.

b) Def mencado de capitales, -a través de La venta de acciones ¢
obligaciones financieras.

¢} De préstamos de diversas fuentes.
d) Mediante arrendamientos {inancieros.

Las dos primenas fuentes de financiamiento se nefacionan entre &L,
pues cuando Las utilidades no aplicadas y Las nesenrvas de deprecia
cién no se nedinvienten en La propia empresa, suelen concunnir al
“mencado de capitales y oniginar una demanda de titulos y valonrnes.
De esta manera Los recunsos de ciertas empresas pasan a sen fuen-
tes extennas de otras.
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La obtencibén de capiial mediante La emisibn de accionesd impli

ca comparntin La propiedad y el control de La empresa con qude

nes apornien Los recursos financiencs para LLevar a cabo el pro
yeclo. Las acciones nepresentan titulos de propiedad de La em-
presa, pueden sen comunes ¢ pregerentes, y en conjunio nepre-

sentan el capital social.

Las acciones preferentes se diferencian de Las comunes en que
otorgan a sus propietarios prioridad en cuanto al nrepanto de
dividendos, o en cuanto af nrepanito de Los activos de La empre-
sa en caso de disolucibn de La misma.

O0tra gorma de alleganse capital para La realizacibén del proyec-
Zo es medianie La emisidn de obligaciones §inancieras, Las cua-
£es a diferencia de Las acciones no confieren a sus poscedores
facultad alguna sobre el control de La empresa, a mencs de que
dejen de paganse Los inteneses. Las obligaciones representan un
posible medio para obtenen pante de Los {ondos que requiecre el
proyeceto, a un tipo de Ainterfs Anferiorn al que se tendrla que
pagar emitiendo acciones preferentes u obteniendo enéditos de
otro Xdipo.

La obligac.ién, como .instrumento de cnédito, dd a su poseedon prio
nidad sobre Los activos y sobre Las utilidades de La empresa, atn
por encima de Las acciones preferentes.

Los présiamos suclen clasificarse en tres grupos, de acuerdo con
el plazo de vencimiento de Los compromisos: Caéditos Cornientes

(hasta un aiio), Inteamedios (de uno a cdnco afios) y a Largo plazo
(mds de cinco afos). Los cnéditos corrientes se utilizan para §4-
nancian capital de trabajo y Los dos nestantes invernsiones {ifas.

"EL arrendamiento Aimplica La obitencibn def uso de activos §Lijos
especdficos tales como fennrnenod y equdipo, sdin recibin realmente
La propiedad sobre ellos. EL arnrendatanrio nrecibe £os senvicLos
del active que Le annienda el aanendadorn que es el propietarnio de
Los activos. A cambio del uso de Los activos ef arnendatario cu-

bre al arrendador un pago perifdico fifo0, que normalmente se hace
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por adelantado de cada penflodo de arrendamiento”. [Gitman, P.512).

Exisden dos tipes principales de axnendamiento, el annendamiento
openatdivo que es a coato plazo y el anrendamiento ginanciero que
es a Largo plazo sin que el arrendamiento tenga La opcibn de can
celanr antes de su vencimiento.

Como ya se menciond, el anrendamiento operativo es a corto plazo
y generalmente el bien arnendado Lo constituyen equipos de compu
tacibén. A difenencia del arrendamiento §inancdieno que es a £ango
plazo, constituldo por ternrenos, edificios y unidades de equipo
§ifo con un perfodo Lango de vida dtif.

La decisidén acerca de &4 pedin prestado o contratar un arnenda-
miento {inancierno para adquirir un activo §ifo, se debe analizar
en guncibén a Los mayones beneficios econdmicos que nepresente pa
na La ehpncAa el Ztomar una u otra alternativa.

Efemplo :

La compaiifa GRS, S.A. presupone adquinin una mfquina de inyeccibn
de pl&atico nueva con valor de $ 1°000,000.00. Ante esta situa-
cibn, y como resultado de su presupuesio en Lnversiones fijas,
puede optanr porn dos alternativas:

a} Contratan un arnnendamiento f{inancierno a 5 afios con pagos anua-
Les por adelantado con un nrendimiento del 30% sobre Lta inven-
84i6n del anrendadon.

No se espera que La mdquina tenga vator de desecho y el mante
nimiento corne porn cuenita def annendafandio.

b} Adquinin un prnéstamo a cinco afios af 25% de intenés. Esatiman
caleular La deprecdiacibn en Linea nrecta por cinco aros.
La empresa esta sujeta al pago def I.S.R. y P.T.U. so0bre un
Zotal del 50%.
EL costo de capital es del 25%.
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ANO QUE PAGO DE AHORRO DE DESEMBOLSO

TERMINA | ARRENDAMIENTO IMPUESTOS DE CAJA
0 315,832.03 0 $ 315,832.03
1 315,832.03 157,916.02 157,916.02
2 315,832.03 157,916.02 157,916.02
3 315,832.03 157,916.02 157,916.02
4 315,832.03 157,916.02 157,916.02
5 0 157,916.02 (157,916.02)

Pago: C = 1,000 R + FR

C = Costo de La Magquinania
R = Renda o pago
F = Factor de una anualidad o valor presente
1,000 = Facton def valor presente para el fin de afio cero (Sn|)

N=0
$ 1'000,000.00 = 1.000 R+2.16624R

R = $ 315,832.03

TABLA DE AMORTIZACION DEL PRESTAMO

(ARO LD o INTERES CAPITAL MONTO
1 | § 1'000,000.00 | § 250,000.00 | $ 121,846.74| % 371,846.74
2 §76,153.26 219, 535.32 152,308.42| 371,646.74
3 725,844 54 161,461.21 190,365.53| 371,846.74
i 535,459.31 |  133,864.83 237,981.91| 371,846.74
5 297,477.40 74,369.35 297,477.40| 371,846, 74
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PAGO DEL TOTAL AHORRO DESEMBOLSO
ANO| presTamp | DEPRECTACION| INTERES | epioeioNEs | FISCAL | DE CAJA
1 | $371,846.74 ) $200,000.00 ($250,000,00 | $450,000.00 | $225,000.00 | $146,864.71
2.1 371,846.74) 200,000.00 | 219,538.32) 419,538.32 | 209,769.11 | 162,095.5§
3 371,846.74| 200,000.00 | 181,467.21| 381,461.21 | 190,730.61| 181,134.13
4 371,846.741 200,000.00 | 133,864.63| 333,864.83 | 166,932.42 | 204,932,327
5 371,846.74| 200,000.00 74,369.35| 274,369.35| 137,184.68 | 234,680.06
COMPARACION DE LOS FLUJOS DE CAJA
ARENDAMIENTO PRESTAMO
N FACTORES DESEMBOLSO FACTORES DESEMBOLSO
ANO ggsgﬁggLso DE VALOR | DE VALOR ggsgﬁggLso OE VALOR | A VALOR
PRESENTE PRESENTE PRESENTE PRESENTE
0 $315,832.03 | 1.000000 $315,632.03) $ 0 1.000 $ 0
1 157,916.02 | 0.800000 126,332.82| 146,684.74 | 0.800000 117,347.79
2 157,916.02 | 0.640000 101,066.25| 162,095.56 | 1.640000 103,741.17
3 157,916.02 | 0.512000 §0.853,00( 181,134.13] 0.512000 92, 740. 67
4 157,916.02 | 0.409600 64,682.40( 204,932.321 0.409600 83,940, 28
5 t157,916.02) | 0.327680 51,745.92{ 234,680.06 | 0.327680 76,899, 96

. TOTAL:

$740,512.42

$474,669.17
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Dado Lo antendion, se considera que es pregeribfe solicitan el
préstamo para adquirin La mdquina de ingyeccidn de pldsticos,
debido a que el desembolso a valor presente es menor en

§ 265,843.25 en refacidn al desembolso con el arnendamiento.

4. Estados Financiernos Proyectados.

" "Pana estimar La situacibn econbmica de La planta Lndusitrial
en sus primenos aifos de openacdidn es necesarnio preparan Los
estados fLinancienos proyectados bhsicos para su adecuado
andlisis, intenpretacibn y evaluacibn, Los cuales son: Esta
do de movimientos de efecitivo proyectado, estado de cambios
en La situacddn §inanciena, estado de resultados proyectado
y estade de sdtuacidn financiera proyecitado.

La secuencdia y La metodologia general que es necesarnio se-
guin para obtenen dichos estados financieros es La sigudien-
Ze:

1. Elaboracdibén de Ra estructfura de Lnversdidn y fLnanciamien-
to, con base en el costo de Los elementos integrantes de
La dinvensdidn gfifa, deteaminada en ef esitudio de dngendie-

nia.

I1. Preparacdibn de un programa de invensionesd y f4inanciamien-
Lo, con base en el programa de actividades de adquisicibn,
instalacibén y puesta en manrcha, y en La Lnformacdbn obfend
da en 1.

111, ELaboracibn de un calendario de amortizacicnes de L£os
cnéditos previstos para el ginanciamiento del proyecio y de
pago de intereses sobre estos créditos, con base en Los ne-
dultados obtenidos en el pronbsitico de financiacddn que pen
miten La elabonacidn de un programa de inversdidn y financia
miento, y en Las condiciones en que se obtendr@n dichos cnf
ditos; es decin, plazos de pago, Lincluyendo peniodos de gra
cfa en Los cuafes 5620 se amortiza a intereses y no a capd-

tal, cuantia de Las amortizaciones ded capital y tasas de
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ntenés.

Estimacidn de un presupuesto de costos totales de openacidn
de La planta proyectada, con Los elementos proponcionados
pon Los presupuestos individuales antes descritos.

Efaboracidn de un proyecto de nequendimientos de capital de
trabajo pana La operacibn en La planta proyectada con base
en el presupuesto de costos obtenido en 1V y en Los elemen-
tos proponcdionados en La deXeaminacién de: EL plan de Lnver
sifin, dinversdibn en activos §ifos e inveasidn en el capilal
de trabajo.

Preparacdidn del pronbstico de flujgos de efectivo o estado de
movimientos de efectivo proyectado, el cual muestra La secuen
cia. de entradas y sd2idas de nrecunsos en efectivo, con refe-
nencdia a sus fuentes y us0s en una empresa para un fufuro de-
Xenminado, con el objeto de determincr el posibRe nemanente o
déficit de efectivo que haga posible cubrin adecuadamente sus
gasitos noamales de operacidn, en su defecto, tomar medidas pa
na solventan el déficit de Los menclonaded hecunsos para que
La planta no interrumpa sus openacdlones por no poden cubnin
sus gastos nonmales.

ELaboracién del estado de resultados proyectado, con base en
Los presupuestos de ingnrnesos y eghesos.

VITI. Formulacibn del estado de situacibn {inanciera proyectado,

X.

que reflefaria La posdicibn financiera que nesultaria al {Lnal
de Los penfodos anuales de operacibn previsia de £a planta.
Con base en La proyeccifn de nequenimientos de capital de tra
bajo, el programa de Lnvensiones y financiamiento, el calenda
nio de amontizaciones de Los crnéditos que se solicitan, Los
estados de neaultados proyectados y Los presupuestos de egre-
405 e Angnrnesos.

Preparacibén def estado de cambios en La situacibn financiera
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u orndgen y aplicacdién de recursos, que muestra Los aumentos
y/o disminuciones de Las partidas a Largo plazo delf estado
de sdituacidn financierna, asf como Los aumentos y disminucio
nes en el capital de trabafo y sus componentes, negisitrando
cuales fueron Las fuentes y su utilizacibn que motivaron
Los mencionados cambios.

4.1 Estado de Movimientos de Efectivo Proyectado.

"Se denomina Estado de Movimientos de Efecitivo, al estado {4
nancieno que muestra Las enftradas y salidas de dineno en
efectivo cornespondiente a un penfodo deteaminado"”.{Mendez,
P. 199).

"la elaboracidn del Estado de Movimientos de Efectivo se ba-
sa en La determinacién y cuantdlficacién de £as entradas y
sd84idas de edectivo Andependientemente del rneconocimiento y
£a medicibn de Lingresos y egresos, es decin, tomando en cuen
ta bdsicamente Los cobros y Los pagos efectuados, y en su ca
80, préstamos obtendidos u oforgados, y otrnos conceplos menos
comunes y frecuentes que provoquen también entradas o sdlidas
de efectivo, tales como, deplsitos que deban otorgarnse o que
hayan de percibinse."(Supra).

La mayor parzte de Las thansacclones que de efecitdan phrovocan
enthadas y/o sdlidas de efectivo, por Lo que fLa detenminacibn
del pronfstico de movimientos de efectivo es de suma Lmportan
cia para el control financienro de La planta.

Cabe sefialan, que Los Lngresos y Los egresos son movdmientos
que afectan el patrdimondio de una entidad econémica, a diferen
cia de Las entrnadas y salidas de efectivo que no moddifdican el

patrimonio.

Puede haben ingresos y entradas simulitaneamente, tal es el ca-
50 de ventas af contado, asi como también pueden exisdtir ingre
604 44in entradas o entradas sin ingresos, tal es ef caso de
Las ventas a crédite, en donde ae negisina un Lingheso perno ne
una entrada, y cuando se cobra La venta a cnédito se¢ da una en
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trada sin ingreso, ya que este dl&iimo fue antenior a fLa entra
da de efectivo.

Pana el caso de egresos y salidas se d&d La misma situacdbn;
por ejemplo, cuando se compra af contado exisie un egrneso y
una salida, a diferencia de-cuando se compra a cnédito, ya
que en este caso, se dd un egreso sin salida, y cuando se pa-’
ga La compra se negistra una salida sin egreso, pues el egrne-
40 s¢ nealizé al momento de efectuar £a compra.

4.7.1.Ventafas del Estado de Movimientos de Efeciivo.
La elaboracibn del Estado de Movimientos de Efectivo proyecia
do implica thabajo, costo y tiempo, Lo cual se justifica dWni-
camente porn Las ventafas que puede ofrecer, tales como:

- "Evaluacidn anticipada de La factibilidad para alcanzan Los
obfetivos programados, en cuanto estos dependan de pagos
oportunos.

- Conocimiento anticipado de £a necesidad de obtener fondos
adicLonales, con seidalamientos concretos acerca de Las can
tidades y Los penlodos en que habrndn de nequeninse.

- Determinacidn anticipada de excedentes de efectivo, con se
Aalamientos coucnretos acernca de £a mejon forma de utilizan
L0s y evditan cantidades cciosas.

- Establecimiento de medidas apropiadas de coninol tanto pana
Lognan el mds confiable manejo de efective, como para de-
tenrminar desviaciones en refacibn con Los planes aprobados”.
(oP.CIT).

EL Estado de Movimientos de Efectivo incluye bdsicamente Los 84
guientes rubnos:
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cCoNCEPTO

19x3

19x 4

19x5

19x6

19x7

19x 8

Satdo Iniedal
Entradas en Efectivo:
Ventas al contado
Cobranzas:

Sin atrhazos

Con athazos

Cnéditos Ejencidos
Otnas Entradas

Total de Entradas

Salidas de Efectivo:
Compras al Contado

Pago de Cuentas por Pagar

Pago de Dividendos
Avnendamiento

Sueldo y Salarnios
Pago de Impuestos

Compra de Activos FALfos

Pago de Intereses
Pago def Principal

Total de Salidas
Movimiento del Perfodo

Hovimiento Acumufado
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4.7 tatado de Resultados Prnogee fado.
EL Fatado de Resul tados 'nogeclado muestra Ca atifidad o
pérdida espenada en un peniode delenminado de openacidn,:
meddlante Lo descnipeddn de bos difencntes conceptos de An
gnesos i egresos que Llaleds opehaciones provocan.

La elaboracibn del Eptado de Resultados Progecdado se basd
en Ros presupuestos parciales de Angnesos y vgresos, ya
que ¢£ Latade de Resuttados Phogeetudo constdiuge un nesu~
men de €atos.

Lt Estado de Resultudos Proyee tadv incluye bdslcamente Lok
sdguientes rubnos:

ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADO TOR
EL PERIODC DEL te. OC ENCRO AL 3! UL DICICMRRE DEt

CONCEPTO Foxd | 195 | 19x6 | 1927 | 1928

Vendas Nedas
Costo de Produrcilin
de Lo Vendado

Utitlidad Brula
Gastos de Openacdln
D¢ venta

e Adminintnueiln
Financienos

SUMA :

He4ridad e Opetacibn
Olnat Tonghesot
Otnot Gutles

Utitidad Guavable
[.5.2.0 4 P.T.U.

Vi ridad Hela
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4.3 Estado de Situacdbn Proyeciado.
"Se denomina Estado de Sifuacidn Financ.iera Proyectado at
estado financiernc en que se presenta La posicidn financiena
en que habad de encontranse La entidad econdmica en una fe
cha deteaminada, mediante &a descripciln de Los diferentes
conceptos de active, pasdvo y capital contalble, ddentifica-
dos y valuados en funcdibn de Las estimaciones efectuadas en
nelacibn con el desarnollo de Las operaciones planeadas
(presupuestos de: capital de trabajfo, progrnama de {inversiln
y gLinanciamiento, calendandiov de amornztizacibn de Los crhnldidus
que s¢ soldcdten, {ngresos y egresos, estado de nesufiados
proyectado y estado de movimiento de efectivo proyectado) pa
ra el peadodo que concluye precisamente en £a fecha a que e
refiene dicho estado”, [OP.CIT).

Los ertados de situacdidn financiera condienen Los nubros que
constituyen, pon’ un Lado, Los actives de €a empresa, e¢s de-
cin, Las propiedades y derechos que adquirnind, en caso de
que 4¢ £Levase a cabo el proyecto, y pon vtno, Lot pabivoes
de La mitma, et decin, Las obligacdones financierat que con-
trnaernd. Asdimismo, estol esiados conddenen Los nubros que dan
‘ondgen af capital contable, ed cual nepresendio La parddicdipa-
¢ibn dirnecta de Los svcios en La propdiedad de La emphesa.
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ESTADO DE SITUACION FINANCTERA PROYVECTADQ
AL 31 DE DICIEMBRE DE:

ACTIVS

Cixc.dante

Casz v Bancos
Cuerzzs por Cobran
Almazen Ant. Team.
Almacen Ant. Proc.
Almacen Maxt.,Prima

Totad

Fijfe

Terxtinos

Ediiizio [netol
Maquiraria ¢y Eq.
{neze!
Muctl{zs ¢y Ensenesd

Tezald
Difenido
Gasitcs de Inst.

Teidtald

Suma Activo
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PASTI VO

A conto plazo
Proveedones
Créditos Bancarios
Acreedonres Divensos
Imptos.y Pasdivos
Acumulados

TOTAL
A tanrgo plazo
Obfigaciones Hipot.
Préstamo Refdaccion.

TOTAL

Suma pasdivo
Capital Contable
Capital Social
Reserva Legal
Superdvit por Rev.
Utitidades porn Apl.
Utilidad del Ejfenc.

Suma Cap. Contable

Suma Pasivo y Capi-
tal

Estado de Cambios en La Situacién Financiera Proyectado.

EL Estado de Cambios en fLa Situacifn FinancLiera Proyectado

muestrna, por un Lado, Las fuentes inteanas y externas a fLa
empresa de donde £sta obiendnfa Los recursos financieros

para LLevar a cabo sus actividades Andusitriales y comenrcia-

Les y, pon otno Lado, Las aplicacdiones de Los mencionadod
necursos en Los diferentes nenglones de Los estados finan-

clenos.
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EL Estado de Cambios en £a Situacidn Financdierna Progyectado
Lncluye bdsicamente Los sigudientes nrubnos:

ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCTERA PROVECTADO
POR EL PERTIODO CONCLUIDO EL 31-DICIEMBRE DE:

ORIGEN DE RECURSOS

Por fuentes internas
Utitidad def Perfodo
Depreciaciones
Amontizaciones
Aumento de Cap.Social
Venta de Activos Fijos

TOTAL

Pon fuentes externas
ObLigaciones hipotecanias
Préstamo Refaccionanio

TOTAL

Suma Onigenes

APLICACTION DE RECUERSOS

Aumento en ef Captial
de trabajo

Aumento en Activos F.ijos
Disminuelbn pasivo L.P.
Disminucién Cap. Cont.
Suma Aplicaciones
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Cabe seiialan, que Los onigenes de necunrsos se dan pon:

-~ Aumento en £os pasivos a Largo plazo.

t

Aumento en el capital contable.
Disminucibn en el capital de trabajo.
Disminucibdn en activos no cinculantes.

Laf aplicaciones de recunsos son pon:

Disminucibn en Los pasivos a Largo plazo.

- Digminucibn en el capital contable.

Aumento en el capital de trabajfo.
Aumento en acitivos no circulandes.

5. Sinbpsdis.

a)

b)

c)

d)

Para £levan a cabo La materializacibén del proyecto de Lnvenr -
sL6n industrnial se nequiene asignarnfe una cantidad de recur
5038 que se¢ puede agruparn en dos ghandes grupos: Los que se
nequienen parna La adquisicién e instalacibn de La planta, y
Los nequenidos panra La operacibén de La misma.

Para deteaminan La factibilidad de un proyecto de Lnveasdidn
Aindustnial se nequierne, pon un Lado, caleufan Los presupues
tos de ingresos empleando para ellLo Los volumenes y preclos
de venta obtenidos del estudio de merncado, y pon oirno, esiti
mar Los presupuesitos de egnresos e invensiones utilizando
Las cigras de volumenes y precios de Los insumos necesandios
para openrar La planta a Los niveles previsitos.

Los presupuestos de ingresos sc integran pon:

- Presupuesto de Ventas
- Presupuesto de Otnos Ingresos

EL presupuesto de egresos e Lnvensdbn se constituyen pon:

-~ Presupuesto de Inventandios
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- Presupuesito de Produccidn,

Presupuesto de Gastos de Fabricacdién
Presupuesto de Costo de Distaibucdibn
0Xros Presupuesios

EL Pronbstico de Financdacidn Lincluye:

Método
Método
Método

Fuentes de financiacién.

del porcentafe de Las ventas.
de diagrama de dispersibén o negrnesdidn simple
de diagrama de dispensidn o negresdibn miliiple

Los Estados Financienos bdsicos para una adecuada evalua-

cibn del

- Estado
- Estado
~ Estado
-~ Estado

proyecto de inversdibn Lndustnial son:

de fLufos’ de efectivo proyectado.

de nésulitdados proyecitado.

de situacién financiera proyectado.

de cambios en La situacidn ginanciera proyeciada.
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CAPITULO V

COSTO DE CAPITAL

Intrnoduccdibn.

"EL Costo de Capital es La tasa de nendimiento que debe obte-
nen una empresa sobre sus inversiones para que su valon en el

menrcado permanezca sin alieracdiln.

La aceptacidn de proyectos con una tasa de nendimiento pon de-
bajo del costo de capital disminuye el valor de La empresa. La
aceptacibn de proyectos de una tasa de rendimiento supenion al
costo del capital aumenta ef valon de La empresa" {(Gitman, Pd-
gina 372}.

Una ves deteaminadas Las necesidades financieras de una emphesa
{pronbstico de financiacdibn), ya sea para implementar un proyec
Zo de Linvensdin Aindciak o de expansidn, debend analizarse el
costo de capital para Las diferentes altenrnativas de financia-
miento y optar por aquella que ofrezca una mayor nentabilidad,
considerando Lo siguiente:

a) En La medida en La que el costo de capital sca mds bafo, el
nendimdiento del proyecto serd mayonrn.

b) Cuando en un proyecto La Linversién con necunsos propios sea
mayorn, ef nrendimiento y el niesgo {inancieno serd menorn, re-
ferente a La capacidad de La empresa para hacer frente a sus
obligaciones.

¢} Cuando en un proyecto £a Lnversidn con recunsos afenos sea ma
yor, mayor send el nendimiento y el niesgo financdiero.
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"Pareceria razonable suponer que una empreda reundera fondos, pri-
meno, por  Los medios menos cositosos, digames, por meddio de f§inan-
ciamiento Linterno, hasta que alcanzara un Limite. Después reunirda
Los fondos adicionafes por medios que fueron £0s menocs costosos”.
(Murdick-Deming, Pdgina &0).

"AL mismo tiempo, 84 s clasifican Los proyectos en orden de zendd
miento sobre La inversidn, fa tasa de rendimiento disminuye a medi
da que £a Lnversdibn aumenzta® (O0p. CLZ).

Ejemplo:

RECURSOS INTERNOS RECURSOS EXTERNOS RENDIMIENTO TASA DE RENDIMIENTO RIESGO

(MILES $} [MILES %) {MILES $) {%) (3}
21000.0 -0 - 500.0 25.0 -0-
17000.0 1'000.0 500.0 50.0 50.0

500.0 11500,0 500,0 100.0 75.0

1.1 Riesgo Financieno.
EL ndiesgo {financiero se nefiere a La capacidad que tiene una
empresa para hacer frente a sus obligaciones a Largo plazo.
Exite un mayor rdiesgo financiero en aquelfas empresas cuyasd
obLigaciones a Lango plazo, en nelacibn a su capitatl propdio,
sean mayores en comparacibn con empresas en Las que La panti-
cipacifn de acrneedores a Larngo plazo sea menor. Ya que en el
primen caso, deberén generande utilidades en operacdidn mayones
que en el segundo caso para hacer grente al pago de intferneses
y capLtal. Por el contrario, en el prnimern caso el rendimiento
a capital propioc sexnd mayorn que en el segundo caso.

2 Costos Componentes.
Los Costos Componentes del capital ({<nanciamiento a Largo pla
zo) son todos aquellos onigenes de necunsod a Los que una em-
presa puede recurnin, negisinandose en el Lado denecho delf es-
tado de situacidn financiera, tales como:
deudas a Lanrgo plazo, accdiones preferentes, acciones comunesd ¢
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utilidades retenddas. Sefalando que "cualqudler inchemento
neto def activo debe sen financiado pon un Lncremento de

ung o mds componenies de capital”.(Weston~Baigham, Pigina
51%). '

Z. Costo de La Deuda a Largo Plazo.
Debe entendense pon deuda a Largo plazo todas Las fuentes ex
Zennas de recunsod cuyos vencimientos sean a plazo mayor de
un ano. Genexralmente de contratardn de cinco a vedinte afios.
EL costo de La deuda a Largo plazo se deteamdna aplicando La
sigudlente fbrmula:
cd = 4
c
en donde:
Cd = Costo de La deuda antes de impuestos y pariicdpacibn de
Bos trabajadores en Las utilidades.
A = Intenés anuat
¢ = Capital
Efemplo:

La Compaii{a GRS, S.A. contrafa un crnédito a plazo de cdineco aios
por $ 10'000,000.00 con una sola amontizacidn de capital al ven
cimiento y ¢l pago de $ 2'000,000.00 anuales por concepto de Ln
teneses, ;Cudl send ef corto de La deuda?

Cd = 2'000,000.00 = 20% anuafl

10'000,000,00

Para detenminar el costo de La deuda despuds de impuestos, se
aplica Ra sdiguiente f6rmula:

Cdn = £ {71-%]

c
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en donde:

Cdn = Costo de La deuda después def I.S.R. y P.T.U,
z = Tasa Lmpositiva

Ejemplo:

Del efemplo antendor, La empresa paga el 42% y 8% en I1.S.R. ¢
P.T.U., respectdivamente.

Cdn = 2'000,000.00 (71-0.5) = 10% anuak
10'000,000.00

2.1 Costo de una Obligacibn,

Debe entenderse porn obligacibn un Litulo valor que emiten Las
Sociedades Andnimas, £os& cuales nepresentan fa parte proporcdo
nal con que sus tenedones parnticipan en un caldito colfectivo
octorgado a La empresa que Los emitil. Constitiye un pasivo pa-
ra La empresa emisona.

Para caleular el costo de una obligacibn se puede utilizarn La
sigudlente ecuacdin:

VN-VP
Co = i + n - {1-2)
UvP+UN
2
en donde:

Co = Costo de una obligacidn después de .impuestos.
PR Intenés anual
Vn = Valon nominal del titulo
Vp = Precio de La emisién de un tiltulo
no = Pertodo de £a obfigacibn en aios

= Tasa imposditiva
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EL primen ténmino en el numeradon representa el intenés anual,
el segundo Lérmino en ef numenador representa £a amortdizacibn
anual de cualqudier prima o descuento y el denominador el monto
promedio obtendido en pnrésitamo.

Efemplo:

La compaiila GRS, S.A. proyecta emitin Ra venta de § §0'000.000.00
en obligaciones a 15 aios al 20%, con un valor nominal de $1,000.00
cada una. Como Los insitrumentos de inversidn similares a Los que
pueden recurrin Los Lnvensionistas generan el 25%, La empresa debe
venden La obligaci6n a $ 950.00 ($ 50.00 bajo La par mds $ 200.00
‘de {inteneses generan el 25% nefo). La casa de bolsa que suscribe La
emisibn de Las obligacdiones recibe una comisidn de 4% sobre el va-
"Lon nominal de La obligacibén ($ 40.00). Caleular cudl serd el cod-
to del La emisidén de obligaciones despuls impuestos

" Co = ?
L = $ 200.00 [$°16'000,000.00)
Vo = $ 1'000.00 ($ 80'000,000.00)
Vp = $ 950.00-% 40.00 = $ 910.00 (% 72'800,000.00)
n = 15 afios
z = 42% I1.S.R. y 8% P.T.U. = 50%
Por Titulo:
1,000~ 910
Co = 200 + 15 . {1-0.50) =206 . (0.50]
910 + 1,000 955
2
Co = 10.79%
Porn Totales:
80'000,000 - 72'800,000.00
Co = 16'000,000 + 35 . {1-0.5)

72'800,000.00 + §0'000,000.00
2
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Co

L

10.79%

3. Costo de Accdiones Prefenentes. .
Las acc.iones preferentes son aquellas que confieren a su dueio
una primacdLa en ef pago en caso de Ligqudidacién, asi como un por
centaje minimo de dividendos, perno a diferencia de La deuda, La
falia de pago de dividendos preferentes no provoca La quiebra,
porn Lo que son menod niesgosas que £as obligacdones y mds nies
gosas que £as accilones comunes.
Genenalmente exdisten dos maneras de pagarn dividendos preferen-
nes: En efectivo, que se establecen en una suma determinada pon
afio Yy en montos porcentuales, que se establecen como una tasa
anual porceniual.
EL costo de accdones prefenentes se puede determinar mediante Ra
aplicacibfn de La sigudiente ecuacibn:
AP = Dp
Vp
en donde:
AP = Costo de acciones prefenentes
Dp = Dividendo anual de acciones preferentes
Vp = Producto neto necdibido
Como Los dividendos prefernentes se pagan en base a La utifidad
despubs de impuesitos y parnticipacidn de Los trabafadores en Las
utilidades, no se nequdiere ajuste pon estos conceptos.
Efemplo:

La compaiifa GRS, S.A. estima emitin § 80'000,000.00 en acciones
prefenentes a $ 1'000.00 cada una. EL costo de expeddicibn y colo
cacibn s¢ §4ija en un 4% sobre el valon nominal, EL dividendo pre

ferente se desea pagan en montos porcentuales def 20%. Calcuklan
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cial es el costo de Las acciones prefenrentes.

AP = ?
Pp = 20% (% 200.00 a $ 16'000,000.00)
Vp = $ 960.00 (§ 1,000.00 - 4% expedicidn y colocacién)

($ 76'600,000.00])

por acedbn:

AP = §$ 200.00 = 20.83%
$ 960.00
ponr totales:
AP = $ 16'000,000.00 = 20.83%

$ 756'800,000.00

Observandose que para una necesidad financiena de $ 80'600,000.00
el costo de capital es mds bajo &L se emiten oblfigaciones que ac-
e ciONCS prefenentes, siendo mayorn el niesgo financieno en Las pri-
menas.
4. Costo de Acedlones Comunes. .
Las acciones comunes son aquellfas que no conceden ningin prdivi
Zegio a su dueilo en cuanto a primacia en el pago en caso de £4
gudldacibn de Ra soecdledad, pero a difencncia de Las acciones
preferentes, Los dueios de acciones comunes participan en el
control de La organdizacibn.

"EL costo de Las acciones comunes se basa en La premisa de que
el valon de una accidn en una empresa se determina por el valon
phresente de todos Los dividendos futunos que se espere vayan a
pagarse sobre La accién. La tasa a La cual estos dividendos pre
vistos se descuentan para determinar su valor presente represen
a el costo de Las acciones comunes" (Gitman, P. 381).
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EL costo de Las accioncs comunes se¢ puede deferminan uitilizando
La sigudente §6amula:

AC = De + g
Pec
en donde:
AC = Costo de acciones comunes
De = Dividendo comdn
g = Tasa de crecdmiento
Pe = Precdio conndiente de La acclbn

La tasa de crecimiento se puede definin como Los dividendos por
accldn que son un poicentaje constante de fas utilidades por ace
cdldn.

Ejemplo:
La companfa GRS, S.A. tiene $ §0'000,000.00 en acciones comunes,
con valorn nomdinal de $ 1,000.00 cada una, espenando pagan divi-
dendos comunes por $ 200.00 sobre accibn, siendo su tasa de cre-

cimiento delf 10% ; Cudl send el costo de Las acciones comunes?

Pon acedibn: -

AC = $ 200,00 + 0.10 = 30%
$ 1,000.00 B

Pon totales:
AC = § 16'000,000.20 + 0.1¢ = 30%

$ 80'000,000.00 -

4.1 Costo de Nuevas Emisiones de Acciones Comunes.
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EL costo de Las acciones comuncs de nuevas cmisdiones se¢ de-
Lenminan aplicando La sigudiente ecuacddn:

AC = De
— t g
{1-CE} PC

en donde:

AC = Coste de nuevas emisiones de ecedlones comunes
De =" Dividendo comin

CE = Costo de venta de La nueva emisidn

PC = Preciv corniente de La acedbn

3 = Tasa de crecimiento

Efempla:

.. La compaiifa GRS, S.A. desea detenminar cudf’ es el costo de
una nueva emisidn de acciones comunes. EL precio corndente
de fas acciones comunes en el mencado es de § 1,000.00 ponr
aceldn. La empresa estima un dividendo de $ 200.00 so0bre
acelbn. la tasa general de crecimicento es deld 10%. Se espera
que el costo de venta de La nueva emisidn ascienda al 4% so0-
bree accddn.

Por acedlbn:

AC = §  200.00 £0.10 = 30.83%"
{1-0.04)(% 1,000.00) -
Por totales:

AC = % 16'000,000.00 + 0.10 = 30.83%

(1-0.04)1% 807000,000.00)

De donde se puede observar que el costo componcnte del capital
mds eLevado es La emisidn de acciones comunes, siendo a su vez
La que menor ndiesgo financiero presenta.
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5. Cosio de Las Utildidades Retendidas.
EL costo de Las utilidades se calcufa de La misma mamera quc el
costo do acelones comunes, ya gue £ no se netuvieram uddlllidades
se estanfan pagando en forama de dividendos comunes. Poa Lo que
para deteaminan el cosio de Las utilidades retendidas ae aplica
La sdigudente ecuacdbn:

UrR = U0 + g
PC
en donde:
Ur = Costo de fLas utifidedes retenidzs
uo = Utilidad obitendida
PC = Precio cunhiente de La accidn
g L= Tasa de crecimiento
Efemplo:

La compaiifa GRS, S.A. tiene $ £0'000,000.00 em accionts comunes
con valon nbminal de $ 1,000.00 cada une, sstimamde obienmer

$ 200.00 de utifidad por accibn y ecumulfada, siendo su tasa de
crnecimicnte del 10% ; Cudf serd ef costo de Zas ulifidades neie
nidas?

Por accdln:

UR = % 200.00 + 0,10 30%

$ 1,000.00

Por Lotales:

UR = $ 16'000,000.00 + 0.15 = 30%

$ £0'000,000.00

6., Costo Total o Ponderado de Capital.
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Una vez deteaminados Los costos componentes de capiial se pro
cede a detenminan ef costo total o ponderado de capital, pu-
diendose presentar diversas téenicas que se utilizan al evaluahr
Linversdiones en penspectiva, tales como:

a) Costo promedio de capital: Se encuentra ponderando Los cos-
Zos componentes de capital pon Las proporciones marginales
Que se utilicen al financlan un proyecto, sdiendo aplficable
este método para proyectos de invensdldn Lindcdafl.

b) Ponderaciones histbéricas: Se base en fLa suposicidn de que La
estructuna de capital existente en La empresa es Optima y en
consecueneia debe mantenense en el {uturo, siendo aplicable
este mEtodo a Los proyectos de expansibn.

Ejemplos:

a) La compaiifa GRS, S.A. desea impEementarn un proyecto de 4in
vensibn indcial, para Lo cual ‘nequdiene de $ 80'000,000.00
segin el resultado de sus prondsiicos de financiacidn, pre
sentandose diversas fuentes de capital a Los cuales deten-
mina sus costos individuales ;Cull send el costo delf capi-

tal?
FUENTES DE CAPITAL MONTO PORCENT, COSTO COSTO PONDERADO
Deuda a £argo plazo 40'000,000.00 50% 10.79% 5.395%
Aeciones Treferentes 20'000,000.00 25 20.83 5.708
Acciones comunes nuevas} 20'000,000,00 25 30.83 7.707
TOTAL $80'000,000.00 100% 718.31%

b)l La compaiifa GRS, S.A. desea ampliar su capacidad de produc-
cdifn, para Lo cual nequiere una Lnversibn de $ 80'000,000.00
seguin el nesultado de su prondstico de financiacddn, operan-
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do con una estruciura de capital actual de 50% en deuda a

Lango plazo,

genentes y

20% en acciones comunes,
10% en utilidades reienidas,

20% en accdiones pire

considerando man-

tenen esta estructunra de capLtal pon asl considerarla ade
cuada. iCudl send el costo total de capital?

PORCENTAJE

FUENTES DE CAPITAL MONTO HISTORICO COSTO | COSTO PONDERADO
Deuda a Largo plazo $ 40'000,000.00 50% 10.79% 5.395%
Acclones comunes
nuevas 16'000,000.00 20 30.63 5.166
Acciones preferentes 16'000,000.00 20 20.83 4.166
Utilidades netenidas §'000,000,00 10 30.00 3,000

$80'000,000.00 100 ~18.727%

TOTAL 99, 03 5.72

7. Sinopsdis.

a) EL costo de capital es Lz iasa de rendimiento que debe obtenen una empresa
sobne sus inversiones para que su valor en ef mercado permanezea s4in alie-

racAbn.

b) Un proyecto cuyo rnendimiento sea menor al costo de capital no

debe aceptanse.

c) Un proyecto cuyo rendimiento sea mayor al costo de capital pue
de sen aceptado.

d) EL niesgo financienro se refience a fLa capacidad que fiene una
empresa para hacen frente a sus obligaciones a Lanrgo plazo.

e} Existe mayon niesgo financierno y rendimiento

sas en Las que La panticipacibn de capitales
Los capitales propios.

§) Exdiste menor niesdgo financieho y rendimiento

sas en Las que La panticipacibn de capitales

en aquellas empne
ajencs superen a

en aquellas empnre
ajenos sea menon
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a Los capitales propilos.

Los costos componentes def capital son todos aquellos origenes
de recunsos a £0s que una empresa puede recurndr, rnegistrandose
en ef fLado denecho del estado de situacibn financiera, tales co
mo: deuda a Langoe plazo, acciones comunes, acciones preferentes
y utilidades netenidas.

Debe entendesase porn deuda a Largo plazo todas Las fuentes exien
nas de neccunsos cuyos vencimientos sean a plazo mayon de un aro.

Una obligacibn es un titulo valor que emite una socdedad andni-
ma; La cual nepresenta La pante proporcional con que sus tenedo
nes pantlcdpan en un caldito colectivo otorgado a La empresa que
Los emitif.

= ~—fi—tas accicnes preferentes son aquellas que confdenen a su duefio

k)

2)

m)

H)

una prdimacia en el caso de Liquidacidén, asi como un porcentaje
mindimo de dividendos.

Las acciones comunes son aquellas que no conceden ningdn privi-
Legio a su duefio en cuanto a prdimacia en ef pago en caso de £i-
quidacibn dela sociedad.

EL costo de Las utifidades retenddas se caleula de La misma mane
ra que el costo de Las ccionres comunes, ya que sino se refuvie-
nan se estarfan pagando en forma de dividendos comunecs.

EL costo total o pondernado de capital se puede delteaminar utili-
zando diversas téenicas, entre Las cuales estdn: costo promedio
de capital y pondenaciones histénricas.

Cosio promedio de capital se encuentra ponderando Los costos com
ponentes de capital por Las proporciones marginafes que se ulfli
cen al financiar un proyecto, s.iendo aplicable cste método pana
proyectos de {inversddn dnicial.
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Ponderaciones histbricas. Se basan en el supuesto de que fa es

tructuna de capital existente en La empresa es 6pltima y em con
diendo aplicable este

o)

secuencia debe mantenense en el fufuro,
método a Los proyectos de expansidn.



1.

156

CAPITULO VI

EVALUACION DE PROYECTO0S DE INVERSION

Introduccdén,

En Los capitulos anterionres se ha descrito £a metodologia para
valuar, analizarn y selecclonar Los elementos y pardmelros que
constituyen un proyecto indusirial. Estos elementos y pardmetnrnos
estdn nelacdlonados con aspectos comenciales, téenicos, econdmicos,
administrativos, contables y financienocs que resultan gundamenta-
Les para La viabilidad y perspectivas de desarrollo del proyecito.

Para que un proyecto de Lnvensdidn Andustrial sea satisfactordo
debe estar ampliamente jusitificado desde Los puntos de vista em-
presardial o social. Es deedrn, debe prevernse una rentabilidad aZrac
tiva que justifique La canalizacibn de necunsos hdcia el mismo,

0 bien, debe existin una fustificacidn muy clara de Los beneficios
so0ciales espenados frente a Los costos de Lnvensidn y de operacdibn
del proyecito, ya sea esta Lnvernsibn para implementar un phroyecto
nuevo o amplian Linstalaciones existentes.

En este capitulo se presentan divensas Lé€cnicas de evaluacidn de
proyectos, mediante La aplicacidn de Las mismas, se permife forman
crdltendos panra acepian, modificar ¢ rechazar La Lnvernsidn, tanto
para Los promotores como para Los diversos acreedores financienos.

En genenal, La evaluacibn de un proyecto indusirial consisile en ve
ndgican que éste se encuentre defindido fotalmente y que fodas Las
decisiones adoptadas con nespeto a Las caractenisticas bdsicas del
mismo estén debidamente fundamentadas.
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Todo proyecto indusirial LLeva implicito un rniesgo que debe sen

pondenrado cuidadosamente, no s6Lo porn Las consecuencias directas
en La economia de Las inversionistas que Lo Llevarnfan a cabo, 84
no tamb.ién pon Los efectos en La nama industrial cornespondiente

y en £a economfa nacional.

La evaluacdidn de un proyecto de Lnvernsibn indusirnial se realdiza
en dos dneas principalmente, en el drea itécnica y en el drea eco
némica, sin embarngo, cualquien aspecto del drnea téenica se nefle

faria en el drea econémica.

2. Tasa Promedio de Rentabifidad.

La tasa promedio de nentabifidad es un método que se basa en da-
Zos contables al utilizar La utilidad después de impuestos que
s¢ estima obtenen en Los difernentes penfodos del proyecto a eva-

Luan, nepresentada porn La sigudiente ecuacdbn:

TPR = UDI
1P
en donde:
TPR = Tasa promedio de nentabilfidad
upt = utitidad promedio después de impuestos
1P = Invensidn promedio
Efemplo:

La compaiifta GRS, S.A. desea conocen cudl send La ftasa promeddo ’

de nentabilidad con Los datos siguientes:

PERIODO UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS
1 $ 11000,000.00
4 1'500,000.00
3 1'900,000.00
4 2'300,000,00
5 2'600,000.00

97300,000.00
upt -

b2

INVERSTON

$ 5'000,000.00
51500,000.00
51600,000.00
5'800,000.00
6'000,000.00
$7777900,000.00

1'860,000.00 1P =% 5'580,000.00
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TPR = 1'860,000.00

5'560,000.00

Este método es de fdcil aplicacidn; no obstante, no consdidera
el valon de dinero en el tiempo asi como tampoco considera £os

feujos de efectivo.

Invensidn Promedio con Deprecdacifn en Linea Recta.

3.
La invernsidn promedio con deprecdacidn en £inea recta se ob-
tiene divddiendo La Lnvensifn nela entre dos, ya que af de-
preciar en Linea recta el valor en Libros disminuye en foima
constante y La invernsibn promedio es exactamente La mitad
de £a vida dtif de un activo.

Ejemplo:

Lla compaiifa GRS, S$.A. adqudindd una mdquina de dinyeccibn de
pR&sLicos en § 1'000,000.00, decidiendo aplicar el método de
Linea nrecta para deprecianfa en un 20% anual ; Cudl serd La
L{nvensién promedio de esta maquinaria ?

IP = $ 1'000,000.00 = $ 500,000.00

?

3.1 Inversdibn Promedio con Bases Difernentes de Depreciacdbn.

La dinvensidn promedio con bases de depreciacibn diferentes
al método de £inea rccta es mds complicado, ya que es nece-
sanio determinan el valor en £ibros pon cada pernfode de vida
itil del activo entre el ndmero de perifodos considerado.

Ejemplo:

La compaiia GRS, S.A. adquirié una mdquina de inyeccibn de
pldsticos en $ 1'000,000.00, estimandose que 6Esta producind
10,000 unidades durante su vida dtdif, aplicandose La deprecda
cién en base a unidades producdidas § Cudl send La Lnversibn

promed{io con Los datos siguientes 7
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PERIODO UNIDADES PRODUCIDAS & DEPRECIACION VALOR EN LTBROS
1 1,000 10 $ 100,000.00 $ 900,000.00
2 1,500 15 150,000.00 750,000.00
3 2,000 20 200,000.00 550,000.00
4 3,000 30 300,000.00 250,000.00
5 2,500 25 250,000.00 -0 -
10,000 100% $1'000,000.00 % -0 -
PERIODO VALOR INICIAL + VALOR TERMINAL PROMEDIO
1 $ 1'000,000.00 $ 900,000.00 % 2 = § 950,000.00
2 900, 000,00 750,000.00 : 2 = 825,000.00
3 750,000.00 550,000.00 > 7 = 650,000.00
4 550,000.00 250,000.00 3 2 = 400,000.00
5 250,000.00 -0 - 2 = 125,000.00
$ 2'950,000.00
- IP = § 2'950,000.00 = % 590,000.00
5

4, Pertodo Promedio de Recuperacibn de £a Inversidn.
EL penfodo promedio de recuperacdibn de La inversibn es un mé-
todo que se utiliza frecuentemente para evaluar proyectos de
Anvensibn industniales y se deteamina dividiendo La Lnvensibn
neta entre Las entradas promedio de efectivo sobre La base -
anual, mensual, etcétera, segin el perfodo considerado.

A Ras entradas de efectivo también se Le denbmina 6tajo de
fondos, Lo cual suministra, en el transcunso de Los afios, uitdl
Lidades y rnecuperacibn de capital, a diferencia de Los datos
contables, Los cuales dnicamente suministran utilidades.

Los fLujos de fondos se obtienen de sumanfes a Las utilidades
estimadas Las .depreciaciones presupuestas.

Efemplo:
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La compariia GRS, S.A. desea conocen cudl send su penlodo promedio
de recuperacidn de una inversdidn que asciende a $ 10'000,000.00,
para Lo cual propohrcdiona Los sigulentes datos:

PERIODO UTILIDAD DEPRECIACION FLUJO DE
ANUAL ESTIHADA (20%) EFECTIVO
1 $ 11000,000.00 $ 2'000,000.00 $ 3'000,000.00
H 11400, 000. 00 2'000,000.00 3'400,000,00
3 11960, 000.00 21000, 000.00 3'950,000.00
4 21740, 000.00 2'000,000. 00 4'740,000.00
5 31850,000.00 2'000,000.00 5'$50,000.00

$20'950,000.00

Flufo de Fondos Promedio = $ 20'950,000.00 = $ 4'190,000.00

5

Peniodo promedio de recuperacidn de La Lnversidn =

$ 10'000,000.00 = 2.39 afios

JU——

$  4'190,000,00

4.1 Penfodo Real de Recuperacibn de La Invensdidn.
EL pernfodo neal de necuperacibn permite determinan exactamente
el tiempo que toma necuperar La invernsibn. Considera Los fLu-
jos de caja obtenidos por La empresa, a diferencda del perfodo
promedio de nrecupenacdibn de La Linvensién, en donde se conside-
na Los fRufos de fondos promeddio.

Ejemplo:

Del efemplo antenion, detenminan el perlodo real de recuperacdbn
de Ra invensdibn.

PERT0D0 FLUJO DE INVERSTON TNVERSTON

“ANUAL - EFECTIVO RECUPERADA POR RECUPERAR
1 $ 3'000,000.00 $ 3'000,000.00 $ 7'000,000.00
2 3'4Q0,000.00 6'400,000.00 3'600,000.00

3 3'960,000.00 10'360,000.00 o -
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De donde se observa que La inveasidn se necupera en dos aios once
meses ($ 3'960,000.00 + 12 meses = § 330,000.00 mensual.
$ 3'600,000.00 : $ 330,000.00 = 11 meses mds dos afosl.

5. Valorn Actual Neto.
EL m&todo del valor actual neto considera el vaton del dineno
en el transcunso del tiempo. Descontando Los flujos de efecti-
vo a una tasa, La cual se obtiene af deteaminan el costo del
capital expuesto en el Capltulfo V.

EL valor actual neto se deteamina nestando La {nversién neta en
un proyecto def valor presente {valonr actuall) de Los fLujos de
gondos que se descuenten a una tasa Lgual af costo de capital
de La empresa.

Para aceptan un proyecto de Lnvensibn indusinial, el valon ac-
tual neto debe de ser mayor o £fgual a cero, caso contrario, ne-
chazan el proyecto ya que el valor de La empresa se vend dismi-
nufdo en vintud de que no obtenderd el suficiente hendimiento
para cubrin adecuadamente ef costo de capital.

Cabe sedalar, que cuando Los fLujos de fondos son constantes du-
rante La vdda de un proyecto, se puede utilizan Los factores de
anualidades {renta unitania)l a valon presente, con el §in de
abrevianr el cdlculo.

Efemplo de fLujos inconstantes:

La compaiiia GRS, S.A. nealiz6 una inversién porn $ 20'000,000.00
para implementar un progecto de L{nvexrsibfn, tendendo que recurrir
a fuentes externas de financiamiento para cubrin La inversiidn,
Las cuales tienen un costo de capital del 30%.

Se estima que La vida def proyecto es de 10 afos, no necesditando
Ldnvensiones adicionales. )
Detenrminan el valor actual neto con Los fLujos de fondos sigudien
Les: ‘
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PERIODO FLUJOS DE FONDO FACTOR DE V.A. VALOR ACTUAL

1 $ 2'000,000.00 0.769231 $ 1'535,462.00
2 2'500,000.00 0.591716 1'479,290.00
3 3'125,000,00 0.455166 1'422,393,00
4 3'900,000.00 0.350128 1'365,499.00
5 4'890,000.00 0.269329 1'317,019.00
6 6'110,000.00 0.207176 1'265,845.00
7 7'630,000.00 0.159366 1'215,963.00
§ 9'538,000.00 0.122589 1'169,254.00
9 11'920,000.00 0.094300 1'124,056.00
10 14'900,000.00 0.07253§ 1'050,816.00

$12'978,597.00
- Invensibn Neta 20'000,000.00

Valor Actual Neto $(7'021,403.00}

EL proyecto anteniorn rno debe aceptarse, ya que La Lnvensibn actual

supena en.$ 7'021,403.00 af equdivafenite de fLujos de fondos actual,
encontrandose imposibilitados de cubrin con Los nendimientos el cos
to de capital.

Efemplo de fLujos constantes:

La compafifa GRS, S.A. estima nealizan una Linveasdibn por %
20'000,000.00, teniendo un costo de capital del 30% y $
7'000,000.00 en fLujos de efectivo anuales pon un periodo de 10
afios. Detenaminar su valor actual nedto.

Feufo anual ' $ 7'000,000.00

Factor de anualidad 3.09154

Valor actual $21'640,780.00
- Tnvensidn rneta 20'060,000.00

Valor Actuaf Neto  $ 1'650,780.00

De Lo antendion se observa que Los fLujos de fondos superan en

$ 1'640,750.00 a La invensibn neta, a precios acituafes, pon Lo que
el proyecto se puede acepitar, ya que el rnendimiento que se esdtdima
obtenen podnd cubnin adecuadamente el costo de capital.



163

5.1 Razones de Cosio-Beneddicio.
La naz6n costo-beneficio sc determina dividiendo el valon ac-
tual de Los gondos de efectivo entre La invensibn nela.

Un proyecto de {nvensidn indusinial debe aceptanse cuando el
resultado de esta razdn sea {gual o mayor a uno,y nrechazanse
cuando sea menoh a uno, por Las mismas razones expuesias en
el método de valor actual neto.

Ejfemplo:

Del cjemplo anternion, deteaminar La nazbn cosio-benegicio.

CB = § 21'640,780.00 = 1.0§

$ 20'000,000.00

Raidlficando Lo antes expuesio, ef proyeclo puede ser aceptado
ya que fLa razbén costo-beneficio es mayor a uno.

6. Tasa Inteana de Rendimiento.
En cste método se¢ determina La nentabilidad de un proyecto de
inversdibn industrial con base en el valor actual neto de Los
§Lujos de efectivo caleulados a diversas tasas de rentabilidad.
Le Zasa de nrentabilidad que aplicada a £Los f§Lujos de efectivo
anuatfes durante ¢ penlodo considerado permiie igualar &a suma
de £0os fLujos de efecitive actualizados con La dnvensibn previs-
ta cs La tasa intenna de rendimdiento def proyecto, o0 sea, el 4in
terds esperable sobre La inversdbén no recuperada a trhavés de
Los {Lujfos de fondo anuales.

En otnas palabras, este es un método de ensayo y earor, ya que
42 van supondiendo diversas tasas de rentabibidad y calculando
Los valores actuales netos correspondientes, hasta que se en-
cuentra una nentabildidad que da Lugar a un valona aciual neto
igual a cero. Dicha nentabilidad cornresponde a £a Lasa intexna
de rendimiento del proyecito.
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Es convendenie sefialar que La difenencia bdsica que exListe
entne este método y Los antendores, radica en ef hecho de que
aquellaos proporcionan el valon actual neto y este método pro-
porciona el valor precdso del nrendimdiento esperado del proyec
do.

Efemplo:

Vel cjemplo del valor aciual neto para fLujos Linconstantes,
detenminan La Zasa Anterna de nendimiento.

"PERIOD0  FLUJOS DE  FACTOR DE  VALOR FACTOR DE VALOR
FONDOS V.A.(213)  _ACTUAL V.A. (208) ACTUAL

1 $ 2'000,000,00 0.826446 § 1'652,892.00 0.833333 & 1'666,664.00

2 2'500,000.00 0.683013  1'707,533.00 0.694444 1'736,110.00

3 3'125,000.00 0.564474  1'763,981.00 0.57§704 11508, 450.00

e 4 3'900,000.00 0.466507  1'819,377.00 0.4§2253 11880, 787.00

5 4'890,000.00 0.385543  1'385,305.00 0.401878 11965, 183,00

3 6'110,000.00 0.31863] 1'946,835.00 0.334598 2'046,227.00

7 7'630,000.00 0.26333] 2'009,216,00 0.279052 2'129,396.00

§ 9'538,000.00 0.277629  2'075,745.00 0.232§5§ 27221,095.00

9 111920,000.00 0.179859  2'143,919,00 0.193807 2'310,179.00

10 14'900,000.00 0.148644  2'214,796.00 0.161505 2'406,439.00

$ 19'219,599.00 $ 20'170,532.00

Tnversifn Neta 201000, 000.00 201000, 000.00

Difercneia $  {780,401.00) $ 170,532,00

De Las diferencias cncontradas entre La tasa de rendimdiento del
21% y 20%, existe una difernencia menon para £a tasa def 20%

$ 170'532,0, La cual es minima, por Lo que se puede conclulxn
que Ra taso Aintenna de nendimiento def proyecte es del 203, por
Lo que el proyecto no debe sern aceptado ya que el costo de capi
tal es 10% mayor [30%).

6.1 Tasa Inienna de Rendimdiento para Flujos Constantes.
La tasa interna de nendimiento pana §lujos constantes, presenta
mencs problema su determinacifn, ya que dnicamen*e haya que iden
tificarn un sd6Lo factorn para cada tasa de aproximecidn.

Efemplo:
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Del efjemplo de valorn actuaf neto pana f§Lujfos constantes, de-
termdinan La tasa Linterna de renddmiento,

Flujo anual $ 7'000,000.00 $ 7'000,000.00
Factorn de anualidad (32%) 2.93000 {33%) 2.55500
Valon actual $§ 20'510,000.00 $ 19'985,000.00
Invensibn neta 20°'000,000.00 20'000,000.00
Difenencia $ 510,000,00 $ {15,000,00}

La digerencia encontrada pana La tasa de rendimiento inteano

del 33% es menon, por Lo que se pucde tomanr como aceptable un
nendimiento intenno del 33%, el cual es mayon al costo de de

capital (30%).

. ‘Racionamiento de Capital.

.1 Introduccdidn.

Genenalmenite exdisten mds de un proyecto de Lnversidn Andusinial
acepiable pana una suma determinada de capdital disponible, poxn
Lo que el nacionamiento de capital permite seleccionan cudf o
cuales proyectos ofrecen mayoxr rendimiento y productividad del
grnupo de proyectos en estudio. Frecuentemente esto se nealiza
determinando el grupo de proyectos cuyo rendimiento a valon ac-
tual sea mds elevado, no requindiendo mda de Lo presupuestado.
Entre Los méiodos principales para deteaminar el nracionamiento
de capital en proyectos de irnvernsibn industnial se encuentran:
EL método de tasa interna de rendimiento, de valor presente y £La
proghramacibn entera o Lineal.

7.2 Sistema de Tasa Interna de Rendimiento.

Este sistema compana Las tasas intennas de nendimiento de cada
proyecto en estudio contra sus connespondientes fLufos de fon-
dos sobrne La base de tasas decnecdientes, teniendo como dnicoe in
covendiente que no garantiza 2f mdximo rendimiento de La empresa.

Ejemplo:
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La compaiifa GRS, S.A. tiene cinco aliternativas de invensidn,
con un presupuesto de Linversidn fifa de $ 10'000,000.00, sien
do su costo de capital def 25%. La tasa interna de rendimdien-
2o e inversdibn neta porn cada alternativa 8¢ dan a continuacdién,
i Cudles de Las cdinco alilernativas deben aceptarse?

PROVECTO INVERSTON NETA TIR
A ¢ 8'000,000.00 20%
B 5'000,000.00 29%
c 41000,000.00 15%
9 6'000,000.00 75%
E 51000,000.00- 373

Linea Presupuesto

Costo de Capital

- — — T
5'000 1010400 157000 - 20'000
Tnvernsdién Tetal (Mifes)
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De acuendo con £a grdgica, deben aceptarse Los proyectos C y B
que en su confunto suman una L{nversién total de $§ §'000,000.00
y obtienen rendimientos mayores af costo de capital. EL proyec
D y A operan con un rendimiento {gual o menor al cosito de ca-
pital, porn Lo que no es conveniente que sean considerados paira
fines de Lnvernsidn, al igual que el proyecto C el cuald no §4Lgu
na en La grdfica.

7.3 Sistema de Valon Presente. L
Este sislema combina ef valor actual y La tasa interna de
rendimiento para deteaminan el grupo de proyectos que ogre
cen mayonres nendimientosd y con mds productivos.

Ejemplo:

Del grupo de proyectos que se descaiben en el ejemplo ante
nion estdn clasificados en La tabla siguiente de acuendo

a su TIR. EZ valon presente de Los gfLufos de fondos de ca-
da proyecto tambifn se encuentran clasdificados.

PROYECTO INVERSION NETA TIR V.A. DE FLUJOS (25%]
c $§ 3'000,000.00 32% 4'000,000.00
B 5'000,000.00 29% 7'000,000.00
1/ 6'000,000.00 25% 9'600,000.00
A §'000,000.00 20% 10'000,000.00
c 4'000,000.00 15% 5'000,000.00

De La tabla antendior se obsenva que Los proyectos C y B Ldie
nen Las mayores tasas internas de rendimiento, ocupando

$ 8'000,000.00 de Ra pantida presupuesta ($ 10'000,000.00) y
obteniendo $ 11'000,000.00 en fLujos de fondos a valor aciual.
Sin embargo, Los proyectos C y D obtienen $ 14'000,000.00 en
fEujos de fondos a valor actual, ocupan el 100% de £a partida
presupuestal y su Zasa interna de nendimiento es menon o iguak
que ef costo de capital, maximizando Los fLufos de §ondos.
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7.4 Sistema de Programacibn Entera o Lineal.
"lLa programacidén ELdineal puede defdindinsc como La técnica maie
mdtica para deileraminar La mayon asignacdidn de Los necunrsos L4
mitados de un empresa” (Thieraug-Grosse, P. 230).

EL sistema de programacdidn entra o Lineal es muy dtil en Los
problemas de racionamiento de capditaf en proyectos de Lnversddibn
industniales, ya que penmite La maximizacidn de nendimientos en
situacdiones de nestadicedbn; a du vez, peamite minimizarn La Ln-
versibn.

EL problema fundamental de La programacidn entera o Lineal pue-
de plantearse de £La manera sigudente:

Maximdizan b1x,+b2x2+ ...... +Bnin
Cuando

Cox +e,Xpten.n. CnXn=C Xi=0.1 {pana i=1,n)
Donde

bilpana 4=1,n)= el valor actual de Las entradas de efectivo del
proyecto 4,

xL{para L=1,n)= una vardable de La decf{sidn que puede tener un
vafor de cero a uno dependiendo de a4 el proyecto es aceptado
[SiXi=1) o0 hechazado {85.4Xi=0).

Ci{para L=1,n}= La Lnvernsdibn neta requenida para el proyecto L.
¢ = £a nestrdicedibn del proyecto, y
n = el nuimero de proyectos considerados.

Existen tres métodos, principalmente panra hayar La solfucidn a es-
tos phroblemas de programacibén entera o Linecal:

al EL mé&todo SimplLex
b} EL método Algebra.ico
¢) EL método Gauss Jordan
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Efemplo:
De La tabla del ejemplo del sistema de valor actual tenemos:

Maximizaxr 10'000X,+ 7'000X,+5'000X, + 9'000X4+ 4'000X

1 2 3 5
En donde:
X, = Proyecto a por su §fujfo
xz = Proyecto b por su {fLujfo
Xy, = Proyecto ¢ por su fLujo
Xy = Proyecto d pon su flujo
X5 = Proyecto e por su glujo
Cuando:
8 obax,+5'ooox2+4'ooox3+o'ooox4+3'aoax5510'ooaxz:o, 1{Para £i=1,5)
En donde:
X; = Proyecto a porn su Lnvernsdén
Xy = Proyecto b por su Lnvensibn
X3 = Proyecto c por su Lnvensibn
Xy = Proyecto d por su dnvernsidn
xS = Proyecto e por su invensdbn

Siempre y cuando £a suma de uno a cinco proyectos sea menor o
{gual a 70'000, tomando Las Lincognitas valores de cero a uno.

La s0lucibn a este problLema cs X, =0, X2=0, X3=1, x4=r, X5=0,
quedando Las inecuaciones (= o0 = no=)} de La siguiente manera:

Max.imizan 10'000(0)+7'000(0)+5'000(1)+9'000{1)+4'000(0)=147000
Cuando: E'000(0)+5'000(0}+4'000(1)+6'000(1}+3'000(0)= 10'000

En donde Los §Lujos de fondos mdximos pueden ser $ 14'000,000.00
con una Linvensién de $ 10'000,000.00, por Lo que deben aceptanse
Los proyectos C y D, codncidiendo ef nresultado con el s.istema
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de valor presente.

8. Indice de Cobertunra de La Deuda.

EL propbsdito de calcularn el indice de cobertura de £a deuda

(1CD} es deteaminan cuanitas veces puede una compaiia hacex

frente al senvdieio de su deuda a Larngo plaze con su propia

generacidn de efectivo. EL ICD se calecula generalmente pon
deuda a Largo plazo ya que se asume que La deuda a corno
plazo se emplea para financiar aciivos circulantes,

La foamula para calecular La deuda es La sdguiente:

ICD = UN+D+L(T1-2)
P+i(1-2}
“Ten donde:

ICD = Indice de cobertura de La deuda

uN = Utikidad neta

Y = Depreciaciones

£ = Interés de La deuda a Lanrgo plazo

T = Tasa imposiiiva

[4 = Pago def principal (capital) de La deuda a Largo plazo
Efemplo:

(Miles) 719x3 19x4 19x5 19x6 19x7
Utilidad Neta 1'000 11500 21000 2'500 3'000
Depreciacibn 200 200 200 200 200
Intenreses 800 650 400 250 100
Page Prdincdipal 500 500 500 500 500
Tasa Fiscal 50% 50% 50% 50% 50%

co
19x3 1'000+200+800(0.5) = 1.7§

500+800(0.5)
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19x4 1'500+200+650{0.5) = 2.45
500+650(0.5)

19x5 2'000+200+400(0.5) = 3.43
500+400{0.5)

19x6 2'500+200+250(0.5) = 4.52
500+250(0.5)

19x7 3'000+200+1001(0.5) = 5.91

500+100{0.5}

En todos Los aios, La empresa tiene capacidad para cubrin

La deuda, siendo un Lndice recomendablfe siempre que sea mayor

a 1,

Cdlculo del Riesgo def Proyecto.

"EL cdculo del niesgo del proyecto es sumamente importante en
La evaluac.ibn total de proyectos de presupuestos de capital.

La capacidad para caleular edf riesgo en proyecios de presupues
zos de capital peamite que en una u otra forma se haga £a dife
rencda entre Los proyectos que tengan rendimientos similanes.
La capacidad para comparar proyecios con rendimientos diferen-
tes también se nealza mucho, ya que se puede Tener una Adea del
tiempo de alteanativa de rdesgo-rendimiento que ofrecen £os pro
yectos" (Gitman, P. 346).

En un proyecto de inversidn industriel existe mayor ndiesgo cuan
do sus ingres0s sean mds variables, que existan un ndmero ele-
vado de factores extemnos que Los modifiquen.

Para poden estiman el niesgo de un proyecto, se uiilfizan Las
distrnibuciones de probabilidades que penmite Lenen una posdbi~
Lidad de ocunrencia de deteaminado evento.
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9.1 Distnibucibn de Probabifidades.
"Una distribucidn de probabilidades es un confunto de valo-
nes, Los cuales estdn distribuidos de acueado con La teonia
de probabilidad" (Shao, P. 272).

EL Zipo mds sencilfo de distrnibucibn de probabifidades £o en
contrames en el diagrama de barras o distrnibucibn de probabd
Lidades discneta, que muestra 86Lc un ndmero Limitade de coon
denadas de nesultado-probabilidad.

Una distrnibucibn de probabifidades continda muesira un ndmenro
ALimitado de coondenadas de nesultado-probabilidad.

PROVECTO A 1 PROVECTO B

-9 1.0
-8 0.9
.7 '§ 0.7 1
-6 S 0.6
.5 .

-W j§ 0.5 r—
4 g 0.4]
.3 3 o3

i Ne)

8
-2 S 0.2
1 001
S10-5 0 5 10 1520 2530 35 10 -5 0 5 10 15 20 25 30 35
51000 101000 15'000 -5'000 10'000  25'000

VAN (MILES}) VAN (MILES)
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La comparacién de Los dos diagramas anteniones muestran gque
aunque ambos tienen el mismo valonr actual neto, Los rendimien
Zos espernados esidn mucho mds dispensos parna ef proyecto B,
por Lo que son mds niesgosos.

] é Proyecito A
o
()
.4 ~
§
3 ,
.2 2 Proyecto B
&
-10 -5 0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 60
-5'000 15'000 10'000 5'000 25'000
VAN (MILES}

Cuando se tiene La probab.ilidad de mds nesubtados, se puede es-
tablecer una distribucién de probabifidad continua, como en fa
grdfica supendion, en La cual a distnibucibén del proyecto A es
mds cennada, acercandose mds a La media y al valor espenado, poxr
Lo que el nriesgo es menon que ef del proyecto B.
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9.2 Medicibn def Riesgo.
Para medin el niesgo de un proyecto s¢ pueden utifizan oinos
métodos cotadisilicos que no sean grdgicos, tafes como:
Desvdacdbn estdadarn y coeficiente de variacibn.

a) Desviacdifn estdndar, nrepresenta La naiz cuadrada del prome
dio de £os cuadrades de Las desviaciones de Las observacio
nes individuales del valon previsto, tal que:

s =V/ L (x,-X)tpe
, L=1
en donde:
S = desviaeidn estdndar
Xi = ek nesultado para el caso L
X =  Ramedia de Los resultados
PL = probabifidad de ocurrencda del nesultado 4
n = ndmeno de resullados que s¢ considernan
m
= = Sumatonia de 4 Lgual a uno hasta n
L= 1
Efempflo:

De Los diaghamas de probabilf.idades dispensas, determinarn Las
desviaciones esténdarn para cada proyeccto.

PROVECTO A
L X4 X Xi-X (Xi-X)° Pi (Xi-%)2pi
1 5'000 10'000 -5'000 25,000'000 0.25 6,250'000
2 10'000 10'000 0 0 0.50 0
3 i5'00¢0 107000 5'000 25,000'000 0.25 6,250'000

m o e
= (xi-X)%pi = 12,500 000
i=1

S = \/ = (Xi-X)2pi - \/12,500'000 = § 3'535,533.00
L=1
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PROYECTO B

i X4 X Xi-X (xi-X)°2 Pi (xi-i)zpi
] -5'000 10'000 -15'000 225,000'000 0.25 56,250'000
2 10'000 10'000 0 0 .50 0
3 25'000 10'000 15'000 225,000'000 0.25 56,250'000
m B ——
= (Xi-X)2pi = 112,500'000
is!

Como resultado de Las desviaciones esditdndar antenionrnes,
dria

0

3
s =[/=E (xi-X12pi = \ /1127500, 000 =!/§ 10'606,602.00
Q=1 Y

se po-
concludin que el proyecto A es menos niesgosc que el pro-

yecto B, pudiends mencionar que este caso es vdlido para proyec
fos cuyo valor esperado sea cb mismo, ya que cuando Este varia

debe utilizarce el coeficiente de varniacidn.

b)

Coefdicicnte de Vandiacibn.

Sc deteamina dividiende fa desviacidn estdndarn (S] para un
phoyecto entre el valor csperadeo X4, Cuanto mds clevado sea
el coefdediente de variacibn, mds clevado serd el niesgo.

EL coeficiente de variacibn para el preyecto A es 0.3536

($ 3'535,533.00 + $ 10'000,000.00) y para el proyecto B es
1.0607 ($ 10'606,602.00 + $ 10'000,000.00).

La utildidad del coeficiente de vardiacidn se da en Los proyeg
tos que tengan valfones csperados difenentes entrne 8L, pon

efemplo:
(Miles) Proyecto 1 Proyecto 2
Valon espenado $ 15'000 $ 25000
Desviacibon Estdndan §'ooo 141000
Coefdiciente de Variacibn 1.875 1.786
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Donde el Proyecto 1 es mds rniesgoso que el Proyecto 2,
puesto que au coeficiente de vardiacdibn es mds elevado.

9.3 ELiminacifn del Riesgo (Andlisis de Sensibifidad).
Los Anvensiondistas de un proyecto desean evitar rniesdgos al
mdximo, porn Lo que &4 dos o mds proyectos tienen diferentes
grados de niesgo, esto debe consideranse.

Existen diversos métodos pana analizar el rdlesgo, entrne Los
mfs comunes estdn: EL método Anformal, el mé&todo de tasa de
descuento ajustada porn niesgo, ef método de equivalente de
Aincentidumbre, el método de simulacidn y el método de sensi-
biLidad.

En esita obra se tratand el método de sensibilidad, porn tratanrse
def método mds nepresentativo de eliminan el niesgo y que se
aplica con mayor frecuencdLa.

"EL valor actual neto de un proyecto dependend en el andlisis 4
nal, de factonres tafes como cuantia de Las ventas, precios de

Las ventas, costos de Los 4insumos, elc. Si estos valornes resulian
gavorables, es decirn, si La produccién y Los precios de £as ven-

tas son altos y Los costos son bajos, entonces Las htiﬂidadeb, La
tasa de utilidad obtenida y el valon actual neto reaf sendn altos
e Lnvernsamente &4 se obtienen malos nesulitados" (Weston-Baighanm,

P. 285).

En La fonmacibén de Los proyectos de Linvernsddn Lndusirndiales es fre
cuente encontrar que £Los nesulitados econbmicos prevdisibles son de
pendientes de Los valones a Las varniables de Los mercados de mate
nias primas y productos, a Las eficiencias de Los procesos y a
otrad variables de divernsa Lndole. En tales casos La supeditacidn
de Los nesultados econdmicos previsdibles de La operacidn de La em
presa a valonres pre-establecidos de dichas variables, que actdan
como pahdmetros, dd Lugan a que el estudio carezeca de fLexdibifidad,
ya que no quedan inclulfdos Los efectos que se deaivarian de cambios
en Los pandmetros y cond.iciones ordginalmente considerados.
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En algunas ocasiones La vaniable independiente consdiderada
{precio, volumen de producc.idn, rendimiento del proceso, etcl,
influye sobre el resultado econbmico en forma directa y sin La
ingluencia signdificativa de otras vaniables, de tal manena que
Los nesultados pueden internpelarse a partin de curvas sencillas
en coondenadas cartesianas. Sin embargo, La deteaminacibn del
efecto confugado de Las vardiables indendientes que Linfluyen sig
nificativamente sobnre La variable dependiente y que puede f§Luc-
tuarn dentro de un amplio rnange de valonres puede resultar muy La
bornioso, en cuyo caso conviene emplean alguna téecnica que reduz
ca e Lrnabafo y facilite La presentacdién de Los nesultados, para
Lo cual se exponen una senle de ecuacdones.

a) Indice de sensibilidad en Las ventas significa ef ponrcentafe
que puede disminuin el phecio de ventas sin que La empresa
opere con pénrndida.

x 100
v
en donde:
Isv = Indice de sensibitidad en Las ventas
Pe = Punto de equdlibrio
v = Ventas

b) Indice de abosoncién, indica qué caniidad de Las ventas absonr

be gastos.
1A = Pe x 100
v
en donde:
IA = Indice de absorcién
Pe = Punto de equilibrio

v = Ventas
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Indice de sensibilidad de Los costos de actividad. Indica
el aumento mdximo que pueden ifenen Los cositos de actividad
s4in que La empresa opere con péndida.

IsA- = U 100
CA
donde:
ISA = Indice de sensibifidad de Los costos de
actividad.
u = utitidad
CA = Costo de actividad

Indice de sensibilidad de Los gastos {Lfos, Lindica ef aumento
mdximo que pueden tener Los gastos fLfos sin que La empresa
opere con péndida.

ISF = u x100
CF
donde:
ISF = Indice de sensibilidad de Los costos {ijos
CF = Costos fLjos
u = utilidad ©

Punto de Equilibnrioc.
En el estudio de un proyecto de Lnvensibn indusinial es impon
tante determinan el volumen de produccidn al que debe Lrabajfan
Lo planta para que sus Aingresos sean iguafes a sus egresos, es
decin, ef volumen de produceibn ménimo a partirn def cual se ob
tienen utifidades para una combinacién dada de precios de ad-
quisdicibn de Ros insumos y precdlo de ventas de Los producto. A€
punto en ef cual Los ingresos son Lguales a Los egresos se Le
conoce como punto de equilibrio y af nivel de produceibn en que
se obtiene este equildibrio se Le REama capacidad minima econé-
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mica de operacidn.

Para deiteaminan el punto de equdifibrio se utilizan dos méto-
dos

, el grdfico y el analitico.

1 MEtodo Grafgico.

Para deteaminar el punito de equilibraio entre ingresos y egre-
804 se¢ procede a agrupar Los costos en §ifos y variables y a
caleulan €s8tos por una capacidad de operacién igual af 100% de
£a capacidad instalada.

Despuls se procede a graficarn Los egresos, para Lo cual se
traza una Linea panralela al eje de Las abedisas al nivel de Los
costos §Lfos y Luego se une el punto donde esta Linea coria
2l eje de fLas ordenadas con el punto deteaminado por ordenada
que fa capacidad instalada y La abcisa que manrca La suma de
204 costos fifos y Los costos vaniables nesultantes af operan
a esta capacddad. Posteriormente se ghafican Lo ingresos Zra-
zando una Linea necita que una al punto detesaminado pon Los Lin-
gresos obtenibles a capacidad cero con el punto deteaminado
por Los ingrnesos obtenibles al vendern toda La producedbn alean
zable al opernan La planita.

En el punto donde 4e¢ .lntersectan La LLnea de egresos y La Linea
de dingresos se encuentra Locatlizado el punto de equilibrio eco-
némico. La abcisa cornnespondiente a este punto de equilibrio es
£a capacidad mindima econémica de opernacidn. A La izqudienda de
este punto se tendrlan pérdidas y a La derecha utilidades.
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10.2 Método Analit.ico.
Para detenrminan el punto de equilibrio pon el método anali-
tico se aplica La siguiente eccuacibn:

PE = CF
1-c.V.
en donde:
PE = Punto de equilibrio
CF = Costos fijos
cv = Tasa de costos variables en proporcibn
a ventas.
Efemplo:
CF = $ 20'000,000.00 PE=20'000,000=% 40'000,000.00
N Vv = 0.50 1-0.50
PE = 2

11. Sinopsds.
@} La evaluacibn de un proyecto de inversibn industnial con-
si8te en vendificar que este se encuentre definido tolalmen
e y que todas Las decisdiones adoptadas con nespecto a Las

caractenisticas bdsicas del mismo estén debidamente funda-
mentadas. '

bl La tasa promedio de rentabilidad es4 un método que se basa
en datos contables al utilizan La utilided despubs de im-
puecstos que se estima obtenen en Los diferentes penfodos
def proyecto a evaluan.

el La dnvensidn promedio indica cudf es £a cantidad promedio
de recunsos que se tendrdn que enogar parna LLevar a cabo
un presupuesito.
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Penfodo promedio de necuperacddn, Peamite conocer cudl
send el tiempo aproximado en el que Los invernsiondistas
generan el equdivalente a su Lnvensdbn.

Pernfodo real de necuperacidén. Determina el tiempo exacto
en que Los inversiondisitas podrdn necuperar su Lfnversidn.

Valor acitual neto. Cunsidera el valor de dineno en el
tiempo, descontando Los fLujos de efective a una tasa, Lo
cual es el costo de capital;

‘La nazén costo-beneficio se determina dividiendo el valoxr

acutal neto de Los fondos entre La L{nversidn neta.

La tasa interna de rendimiento determina La rentabilidad

de un proyecto de Lnversibdn indusitnial con base en ef valon
actual neto de Los fLujos de efective calculados a divenrsas
tasas de rentabilidad hasta que estos flufos {gualen La 4in-
versifn neta.

Racionamiento de capital. Permite seleccionan de un grupo de
proyectod aquel o aquellos cuyo rendimiento sea el mayor pa-
na una Linvernsidn presupuesia.

Entrne Los métodos principales para deteiminar el nacionamien
to de capital se encuentran: ef método de tasa .interna de
rendimiento, el método de valor presente y el método de pro-
ghamacibn entera o Lineal.

Indice de cobertura de La deuda. Permite determinar cudntas
veces puede una compaifa hacer frente al servicio de una deu
da a Largo plazo con su propdia generacién de efectivo.

En un proyecto de inversidn industrial existe mayor niesge
cuando sus Lngresos sean mds variables y que exfsta un nime-
ro cfevado de factores externos que £os modifiquen.
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Una distribucién de probabilidades es un conjunto de
valonres, Los cuales estdn distrnibultlos de acuendo con
La teordla de probabilidad.

Una disirdibucidn discreta de probabilidades muestra un
ndmeno Limitado de nesultados-probabilidad,

Una distrnibucibén continua de probabilidades muestra un
ndmexro LLimitado de resultados-probabilidad.

Para medin el niesdgo de un proyecto de Linversdibn indus-
Inial se pueden utilizar, entre oinos méitodos, La desvia
eidn estdndar y el coeficiente de vardiacién.

AL estudio que peamite defeaminan fa influencia que ejen
cen Las variables independientes {precdio, volumen de prg
duccibn, etc.)| sobre lLas variables dependientes (resulila
dos econémicos) en un proyecto de invensidén industrial se
Le denbmina andlisis de sensibilidad.

AL punto en el cual £os Lingnresos son Lguafes a Los egre-
308 se Le conoce como punio de equilibrio y al volumen
de produccibn en que se obtiene esdte equilibnio se Le LLa
ma capacidad minima econémica de openacibn.
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