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I N T R o D u e e I o N 

El análisis de factibilidad de proyectos de inversión es una 

técnica que ha adquirida una gran importancia derivada de la 

di~icíl situaci6n económica por la que se atraviesa en la 

'"ctual i dad. 

El llevar a cabo un proyecto de inversión exige contar con 

análisis y estudios cada vez más serias que permitan estimar, da 

manera más confiable, su rentabilidad y liquidez. 

Las inversionistas, coma las acreedores, demandan ahora elementos 

de juicio más sólidos para decidirse ~ apoyAr algún proyecto de 

inversión; esto se ve re~lejado en los requisitos cada vez más 

estrictos que solicitan los organismos fiduciarios para el 

otorgamiento de créditos y, más aún, en el hecha de que el número 

de créditos se ha visto dis~inuido. 

En térmiMos generales, el análisis de factibilidad de proyectos 

involµcra la realización de un analisis o estudio de ..ercado, un 

técnico y otro ~inanciero. 

En · el est:udio financie~o se concentra, proce-sa y ana~iza la 

información generada a partir de los a~ros des estudiosJ como 

resultado del mismo se podrá deter•inar si el proyecto es rentable 

y 5i se dispondrá, durante su vida Útil. con la liquidez 

su4iciente para su operación; se pretende entonces estimar qué tan 

atractivo resulta en términos ~inancieros parA el inversionis~a y 

qué tan seguro para el posible acreedor. 

A raíz de la diYersidad de· los·aspectos tratadas en el análisis de 

factibilidad de proyectos de inversión, la bibliogra~Ía disponible 

es bastante heter.ogénea y brinda mayor a menar énfasis a les 

tdpicos involucrados, dependiendo de la especialidad de los grupos 

dedicados a su estudio. 
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Ahora bien, 

-financiero se 

por su prc~ia naturaleza, durante el an~lisis 

manej'an necesariamente volúmenes considerables de 

datos y de operaciones numéricas; sobre todo si se desea,ccmo es 

conveniente, realizar tanto análisis de sensibilidad como de 

riesgo. 

Por otra parte, derivado del desarrollo tecnolÓgico, el acceso a 

1 as computadoras persona·! es se ha vuelto relativa.mente i=áci 1 y su 

utilización se ha expandido notablemente. 

En base a estos factores, el presente trabajo persigue los 

siguientes objetivos: 

Considerar y plantear la metodología para el análisis finan­

ciero de proyectos con un enfoque de análisis eStructurado 

de sistemas. 

Diseñar y desarrollar en un microcomputador perscn~l un sis-

tema a paquete versátil, completo y de ~ácil manejo, 

que sirva .como instrumento de apoyo para llevar a cabo el 

análi5is Tinanciera de proyectas de inversión, de manera 

tal, que permita realizar análisis de sensibilidad en línea 

as! como incorporar el análisis de riesgo. 

Dentro de este contexto, el trabajo se compone de tres cap{tulos y 

está organizado de la siguiente manera: 

En el capítulo 1 se presentan, de manera general, las Tundamentos 

~eóricos necesarias para la realización del análisis de 

Tactibilidad de proyectas, planteándose los rubros o aspectos que 

deben considerarse en los estudios de mercado, técnico y 

TinancierO .. 
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El capitulo 2 contiene una e>:posiciÓn del di~eño y d~sa.rrollo del 

sistema de ilnálisis -finu.nciero 11 ANAFIN" el.aborildo; para. ei ef'ecto,, 

se utiliza la. metodolo-JÍa de análisis y dis~i'lo e~truc·t.ure.Co de 

sistemas; asimismo, ~Q incorpora en el capítulo un raanual de 

usuario y los l:istC1ido'3 de los programas re~pec·tivos se prcs~ntan 

en los ane>:os.. Ca!J~ señalar qu8 el sistema se dcs:3rrollÓ en un 

microcom;:>utador A;:ple IIe y p.:ira su elaboración s~ utilizaren el 

lenguaje Pascal y el puqu2t~ ~inanciero Vi~icalc. 

En el Capítulo 3 se ejc~pli-fica lü. utilización del ~~!itc;';l:t. ANAFIN~ 

mediante la realización del análisis de -Factibilidad de proyectes 

para el proyecto de con!itruc:ción de una -f.:Íbrica de c:ar.iiones 

semipesados de carga. con motor diese!. 
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CAPITULO I. 

ANALISIS DE FACTIBILIDAD DE PROY~CTOS. 

1.1 INTROOUCCION. 

Toda deci~ién racional para realizar una nueva inversión está 

precedida por un análisis, 

Tactibilidad del proyecto, 

mismo, de la magnitud del 

ya sea ~a~mal o in~ormal, de la 

depandiendo de 

monto de la 

la importancia 

inversión o de 

del 

los 

requisitos necesarios para la solicitud de cr~dito. 

El análisis de Tactibilidad involucra un cierto número de pasos 

durante los cuales varias elem=ntos son preparados y estudiados 

con miras a tomar decisiones. La prep~ración de un proyecto puede 

entonces ser vista como un conjunto de actividades culminantes en 

el desarrollo de una serie de 

~acilitarán la toma de d~cision~s. 

estudios y docum~ntos que 

Si bien toda an~lisis de ~actibilidad pu~de ser hecho a la medida 

del proyecto y del usuario es prác:tit:d c:omún y en ocasiones 

in di spen!:iabl e,. en caso de recurrir a Tinanciamiento, el realizar 

los siguientes tres análisis o estudios 

técnico y financiero. La naturaleza misma 

básicos: de mercado, 

del proyecto de~inirá 

si alguno de los mismos deberá llevarse a·cabo con mayor o menor 

énfasis. 

"En estas estudios se analizan las diversas alternativas de 

mercado, de tecnología, de inversión, etc.; los resultados, con la 

in~ormación que los soporta, 

consistente. 

deberán ser presentados en ~orma 

El análisis del mercado puede servir como método para dilucidar 

posibles ideas de inversión, o bien ccmo medio de evaluación de la 

~actibilidad del proyecto en términos de mercado. Para a•bos 

4 



casos el an·á1isis del me~cada involucra la búsqueda y el análisis 

de la información que puede ser utilizada para identificar, 

describir y cuanti~icar el mercado. 

El análisis técnico, para un estudio de factibilidad de proyectos, 

-sirve para determinar si el proyecto es técnicame~te realizable y 

provee asimismo, una base para la estimación de costos. Ofrece 

también la oportunidad de considera~ el efecto de varias 

alternativas sobre tecnolog~a, mano de obra, infraestructura, 

etc. 

En el análisis financiero se lleva a cabo propiamente la 

evaluación financiera del proyecto que, entre otros, tiene como 

objetivo el demostrar que los ingresos exeden a los costos en un 

margen lo suficientemente amplio para hacer el proyecto 

~inancieramente atractivo. 

La deci6iÓn sobre la implantación del proyecto deberá ser tomada 

en base a los resultados obtenidos por estos estudios. 

Finalmente, ·se deberán preparar las propuestas de invereidn para 

ser sometidas a la consideración de los organismos fiduciarios y, 

en caso necesario, al organismo gubernamental que deba aprobar la 

ejecución del proyecto. 

A continuación se hace una exposición de los objetivos y elementos 

básicos necesarios para el desarrollo, contenido y presentación de 

los estudios mencionados 
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1.2 ANALISIS DE .MERCADO. 

La Tinalidad del ané.li$iS de mercado es demostrar la existencia d~ 

un cierto numero "de personas, empresas u otras Qntidades 

económicas que, bajo ciertas condiciones, p~~sentarán una demanda 

que justi+ica la puesta en marcha de un proyecto que ofrece 

determinado bien o servicio. 

El mismo servira para mostrar la cuant{a de la demanda actual y 

+utura del bien o servicio, la capacidad inst~lada exivtcnte y 

proyectada, así como la parte de la demanda que atenderá el 

proyecto .. 

En términos generales el contenido de un an~lisis o estudio de 

mercado contiene los siguientes rubros: 

Descripción del producto. 

Area de mercado a la que se dirige el producto .. 

Análisis de la demanda. 

Análisis da la oferta. 

MQrcado potencial para el proyecto. 

Análisis de precios. 

Análisis de la comercialización. 

1.2.1 DESCRIPCION DEL PRODUCTO. 

En este apartado se deber~n precisar las especi~icaciones y 

características que de~inen e individualizan a los bienes o 

servicios 

tecnologí.a, 

de definir 

que se deseen ofrecer, ya sea por su 

características del productop etc., con 

el mercado a que corresponden y la 

localización, 

el propdsi to · 

movi 1 i dad de 

sustitución entre los productos que compiten en el mercado. 

Para tal e~ecto, los datos aquí planteados deberán ser 

completamente congruentes con lo expuesto en el an~lisis técnico y 
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reducidos a lo estrictamente nec~sario paril identi~icar los 

productos cuya oferta y· demanda se esté analizando. Se deberá 

~2ñalar la existencia y características comparativas de otros 

productos que tengan caracter sustitutivo o sean similares a los 

d:?l p:-c)lc=to y c:ue puedan coli'lpetir con ellos en el mercado, 

indicando la~ condiciones en que esta competencia favorece o 

perjudica al proyecto. 

P.simisrao y co~~crm2 a la natu~aleza de los prcductos del proyecto, 

se deb~rá indicar si su utilización o consumo están condicionados 

por la disponibilidad de otros bienes o servicios, 

ic!'.~nti-fiC:ánC:clos y d'c:!<::.tc.cando las relac:ioncs que existen entre 

ellos y las del producto en cuestión. 

1.2.2 AR=A CE MERCADO A LA cu~ SE DIRIGE EL PRODUCTO. 

Cc~o ~o~orto al ~nálisis de la oferta y la demanda~ se deberá 

d~~inir el áre~ económica a la que se dirigirá el bien o servicio 

que ofrec:erci el pro~'ecta; ésta quedará carccterizada de acucrc:!a al 

nJmerc prcb~ble de con~umidores o usuarios y a lus condiciones que. 

a~ectan la deli~ita.ción Gel morcado écl proyecto. Dentro de e~te 

cor.texto s~ analizan en g~neral los rubro~ corresPandientes a la 

poblacién, ~l ingrc~a y füctores que pudiasen ser limitativos para 

la caffiarcializacitn. 

En lo q~e concierne a la población, se dQberá estimar la extensión 

del universo de con~umidores a usuarios potenciales con objeta de 

determinar la poblclción que podría ser alcanzada por el proyecto, 

preci5ando el contingente ac:tual y su tasa de crecimiento, así 

como la distribucién c~pacial de la población. 

En r~lociÓn al ingreso, se caracteri~a la capacidad potencial de 

pago d~ los con~u~idores o usuarios, detectando el nivel y la tasa 

media de creCimiento del ingreso, así como los estratros actuales 

y cambios en la distribución. 
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Finalmente, en lo que corresponde a los factores limitativos de la 

comercialización, se deberán identificar las condiciones que 

puedan limitar las Tacilidades de comercialización o distribución 

de los productos del proyQcto deficiencias de 

infraestructura, 
, . 

regimen 

usuario'.3, restricciones 

de 

de 

mercado, idiosincracia 

Índole l~gal, etc.; se 

de los 

dc:berán 

clasificar tales condicionüntes de acuerdo a su no.tural·eza en:~ 

económicas, sociales e institucionales distinguiendo si se 

consideran alterables o bien inalterables. 

1.2.3 ANALISIS DE LA DEMANDA. 

El análisis de la demanda tiene por objeta detectar y cuantificar 

la e:<istencia, en las ubicaciones geográficamente definidas, de 
individuos o entidades organizadas que sean consumidores o 

usuarios, tanto actuales como potenciales del bien o servicio que 

se desea o+rccer. 

Independientemente dol tipo de bienes o servicios que se analicen, 

se deber~ determinar o estimar el volumen de la demanda prevista 

para el período de vida útil.del proyecto y la parte de la demada 

que se e!:>pera sea atendida por el proyecta, tomando en cuenta la 
demanda que se espera sea ~atis~echa por los competidoren. Para 

.tal efecto., se deberá en primera instancia llevar a cabo el 

análisis de la evolución histórica de la demanda y p~steriormente, 

tratar de determinar su comportamiento futuro. 

1.·2.3.1 Evoluci6n histdrica de la demanda. 

La evolución histórica de la demanda de bienes o servicios se 

analiza estadísticamente a partir de los volúmenes que hayan sido 

puestos a disposición de la colectividad en el pasado. 

El propósito del análi~is histórico del comportamiento de la 

demanda es obtener una idea de su evolución pasada para obtener 
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elementos que permitan, de alguna ~ünora, inTerir sobre su posible 

comportamiento en el Tuturo. Dicha inTerencia no consiste 

Únicamente en la extrapolación de la tendencia, sino en estudiar 

los Tactores que se considera inciden en su comportamiento, tales 

como: modiTicaciones de la política econom1ca~ sustitución o 

c~mplementación del uso o consumo de bienes o servicios, cambios 

en la estructura de la población_ modiTicaciones significativas en 

el volumen y distribuci&n del ingreso, etc.; permitiendo 

construir hip~tesis sobre la evolución Tutura de la demanda. 

, 
as1 

En general los parámetros utilizados para interpretar la evolución 

histórica de la demanda se refieren a elementos como la constancia 

en las preTerencias de las consumidores, durante el período 

analizado, o la regularidad en las pautas de cambia de esas 

preferencias. 

Es conveniente presentar la in~ormacidn, de acuerdo al Tormato 

siguiente: 

- Series estadísticas básicas. 

Se presenta la recopilaci6n de las series que permiten calcular la 

evolución del uso o consumo del producto, en un período suTiciente 

·para caracterizar la tendencia de larga duración. 

- Estimación de la demanda actual. 

Calificación de la estimación resultante del análisis de las 

series estadísticas, 

económicos. 

examinando su coherencia can otros datos 

- Distribución espacial y tipología de los consumidores. 

Caracterización de la demanda, presentando indicaciones de su 

concentración o dispersión en el espacio y la variedad de los 

consumidores. 

- Coeficientes de crecimiento histórico. 

cálculo de la tasa anual y sus variaciones en el perlado 

estudiado. 
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1.2.3.2 Estimación de la demanda ~utura. 

Para efectos de pronosticar la demanda existen sin duda un gran 

nUmer.o de procedimientos que pueden ir desde las estimnciones de 

'"mano libre", pasando por análisis estad~.s:ticos de series de 

tiempo, modelos econométricos, método delphos~- etc.; sin embargo, 

en términos generales, para la estimación de la demanda clel 

proyecto se deberá realizar una proyección, basada en las datos 

conocidos, abarcando los factores resultantes de la perraanencia de 

las causas que actuaren en el pasada y aquellos otros esperados 

por el proceso de desarrolla, siguiendo el esquema siguiente: 

Extra"polación de la tendencia histórica .. 

Cálculo de los valores futuros de los datas analizados, basándose 

en la relación in~erida de los datos históricos, por los métodos 

corrientes .de ajuste estadístico. 

- Análisis de los Tactores condicionales de la dcm~nda Tutura. 

Considérense los ~actore~ detectados como aquéllos que incidieron 

en la evolución de la demanda del bien o servicio que se desea 

comercializar tales como: cambios estructurales o coyunturales del 

sistema econ6mico, cambios en el nivel general de precios, cambios 

en las pre~erencias 9e los consumidores, etc. 

- Previsión corregida y cali+icada de la demanda Tutura. 

Se deberán caliTicar las extrapolaciones, tomando en cuenta las 

estimaciones de la influencia de los Tactores analizados, y 

presentar la proyección de la demanda ~inal. 

1.2.4 ANALISIS DE LA OFERTA. 

Uno de los aspectos del estudio de mercado que suele ofrecer 

mayores dificultades prácticas es la determinación de. la oferta de 

los bienes a servicios que se están analizando y er• consecuenCia 

la estimación de su a~erta ~utura; esto en virtud de que las 

investigaciones se basan en información sobre volúmenes de 
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capacidades instaladas y produc:cidn 

utiliza.das, 

actuales 

planes 

y 

de 

proyectados, 

ampliación y costos actuales y futuros. 

Dicha información es en general difícil de obtener, en virtud de 

la mayor~a de las empresas se muestra renuente a 

propcrcionar datos sobre el desarrollo de sus actividades. ·oe ah! 

que resulte necesario utili.zar una variedad de técnicas de 

encuesta~, directas o indirectas, con el propósito de obtener tal 

inTarrnaciÓn o, al menos, cierto tipo de datos que permitan 

analizar la información actual y futura de la oferta. 

Dentro de este contexto, el análisis de la oferta deberá 

contempl~r el coaportamiento de la misma y las cantidades que 

pueden proporcionar los diversos proveedores de los bienes o 

servic~os que pretende ofrecer el proyecto. 

El examen debErá cc~siderar los productos y subproductos y deberá 

referirs:.c, al ·icual que en el caso de la dcí.landa, a la situación 

actuwl y ~utura, describiendo las ba~es que se considera reune el 

pooyc=to tomando 

existentes. 

en cuenta las condiciones de competencia 

En e~tc sentido, se doscribcn a continuacién los componentes que 

se dc::Jen· pres~:-itar. 

1.2.4.1 Situación actual. 

Se deber¿n presentar las series estadísticas que cuantiTiquen el 

volumen de los biénes o servicios oTrecidos actualmente en el 

mercado. 

Asimismo, se deberá presentar in~ormación sobre las condiciones en 

que se realiza la produccidn de las principales empresas 

proveedoras: 

Volumen producido. 

Participación en el mercado. 

Capacidad instalada y uti 1 i·zada. 
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Capacidad t~cnic·a y administrativa para respaldar 

ampliaciones de las empresas. 

Localización can respecto al área de consumo. 

Estructuras de costo de producción actual. 

Calidad y presentación de los productos. 

Políticas de venta. 

Red de distribución. 

1.2.4.2 Situación Tutura. 

En este apartado se plantearán las posibles estimaciones sobre la 

evolución de la oferta. fo~mulando hipótesis so~re las factores 

que podrlan condicionar la participación del proyecto en la oferta 

-futura. 

Para el efecto se pueden considerar los siguientes elementos: 

- Utilización de la capacidad ociosa. 

Se presentan las posibilidades de incremento en el grado de 

utili2aciÓn de las instalaciones de los proveedores actuales. 

- Planes y proyectos de ampliación de la capacidad instalada. 

En-f'oque de la o-ferta global desde el punto de vista de la 

plani~icacidn y de las inversiones programadas. 

An~lisis de los ~actores condicionantes de la evolución 

previsible. 

EKamen de los datos previsibles sobre la evoluci~n estructural y 

coyuntural del 

la composición 

sistema económico, los cambios en el régimen y en 

d~l mercado proveedor, las medidas de poll~ica 

económica que a~ecten la producción, los precias. etc. 

- Estimación corregida y cali~icada de la oferta Tutura. 

Proyecci¿n ~inal de la o~erta, tomando en cuenta los ~actores 

analizados en los puntos anteriores. 
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1.2.S MERCADO POTENCIAL PARA EL PROVECTO. 

En este apartado se rQalíza un co~parativo _sobre los pronósticos 

de la demanda del producto en estudio con la de la oferta global, 

para obtener el pronóstico d~ la demanda insa~is~echa; esto 

repreccnta el mercado potencial del proyecto, sin considerar el 
e posible desplazamiento de los productos de la competencia. 

Se de~crá pl.:tntear la participación actual y futura de la empresa 

y d~ los principales competidores en el mercado. 

1.~~-6 ANALISI~ DE PRECIOS. 

En os te apartado se 11 eva a cabo un análisis de los precios de -_los 
proyecta, en ·cuanto. a: 

y el impacto que una 
bienes o ~ervicios que se ofrecerán con el 

la ~arma en q~~ é~tcs se e~tablecen 

alteracicin de los mismos tendría $Obre la 

bien o sor-vicio. 

oferta y la demanda del 

Los p~ecios que se toman en cuenta ~recuentem~nt~ ~en los: 

vigentes en el m~rca~o. 

de productos sirnilares im?ortados. 

fijados por el sector pÓ~lico. 

estimados en función del costa de producci~n. 

e$~imedos en ~unción de -la dem~nda. 

del mercado internacional. 

regionales. 

Es entonces importante establecer en este apartado, la política de 

precios que se adoptará para los bienes o servicios del proyecto 

en c:uest:i6n. 
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1.2.7 ANALISIS DE LA COMERCIP.LIZACION. 

El estudio de mercado debe co~plctür~e con el 

-formas actuales en que está organiza.da lu cu.d,~ilél c;:.i~ rcluc:ic:i.:i a 

la unidad productora can la consumidora, a51 co~o la pcni~le 

evolución Tutura de este proceso. E5te análisis es indi~pen~~ble 

para. poder presentar propuestas ccncrctils sobre la Torm.:i c-n qL•.e se 

espera distribuir los bienes o servicios del ·proyec:toJI teniendo en 

cuenta las modalidades exis7entes y TundümentQndo, en su cuso, la 

~actibilidad de los cawbios prop~estos en relación a lüs mismas. 

Los puntos que deberJn exüminarse se 

transportQ,. acondicionamiento y 

sistemas de crédito al consumidor, 

reTieren al alm3cen<J.miento, 

presentación del producto, 

asistencia técnica al u~uario, 

publicidad y,. en general, todas· las cuestion~s que afecten a los 

medios establecidos para asegurar el 

entre el productor y el con~umidor. 

14 
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1.3 ANALISIS TECNICO. 

El objetivo que se busca alcanzar con este análisis es determinar 

la Tactibilidad del proyecto desde el punta de vista técnico y en 

caso TavcraUle, deTinir opciories tentativas entre las diversas 

alternativa5 ~nalizadas; a~imitmo,. uno de los productos 

principales dnl estudio e~ la obtención de los estimados de costos 

necesarios p~ra la reulizaciÓn del análisis financiero ·tales como: 

gastcis de inversión, castos de producción, 

Tabricaci6n, etc. 

gastos indirectos de 

Al igual que para las otras Tases del análisis de Tactibilidad de 

proyectos, los niveles de proTundidud, detalle y es+uerzo para la 

elaboración del análisis técnico d~pender~n entre otros Ta~tores, 
del tamaña del proyecto, de la novedad y complejidad tecnológica 

del producto y de la precisión deseada para los estimados de 

costos. 

Cabe señalar que la realización de un análisis técnico inadecuado 

es una Tuente potencial de errores que ocasionará seguramente 

problemas de 'Í.ndole -financiera o, aún m¿{s, el propio Tracas·o del 

proyecto. 

La etapa inici~l d2l análisis técnico consiste en la determinación 

de las posibles alt~rnativas para la Tabricación del producto; 

esto tiene como propósito evitar la utilización, no cuestionada, 

de tecnologlas inapropiadas y considera! el mayor n~mero de 

alternativas disponibles. 

Una vez consideradas la alternativas posibles, se deberá proceder 

a eliminar aquéllas que sean inadecuadas para la Tabricación del 

producto y las que resulten inconsecuentes con las polÍticas, 

metas y restricciones tanto de la empresa como aquéllas que hayan 

sido determinadas por el Estado. 
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Para el e~ecto se deberán considerar ~actores tales corno: 

generación de empleos, efectos ecológico-ambientales, consumo de 

energéticos, requerimientos de equipo im~ortado, etc. 

U;ia vez seleccionada la tccnolo~Ía que se utiliznr~ para la 

fabricacidn del producto, el análisis técnico deb.erá incluir los 

siguientes rubros: 

'oescripciÓ;i del proceso de producci6n. 

Selección de maquinüria y equipo. 

Determinación de la~ características de la planta. 

Programa de producción. 

Oi5µonibilidad de m~terias primas. 

Requerimientos de mano de abra. 

1. 3. 1 o;::sCRIPCIOO~ DEL PROCESO DE PRO!.lUCCION. 

El proce=>o de producción es la ~ucesiÓn d~ actividaées, 

movimie;itos e in=,.>occior.es por medio de lü.s cuales les insumos de 

matcriu.'3 prir:1a:J ~e convierten cm un producto tQrminado. 

Para su presentación se deber~n señalar los criterios de s~lccciÓn 

de alternativas y jLÚ3tif'icaciG'n del procci::~ elc{lido, ~sí co;;;a la 

tecnolog{a. utilizada y, en su caso, las ad~;:>tacionc:>'3 o m~joras 

realizadas. 

Se deb~rán m~ncionar también los equipos d~ l~boratorio y 

procedimientos de control de calidad utilizados y por utilizarse, 

indicando las normas vig~ntes en el mercado al que se destinará el 

producto y las normas de calidad a las que se suj~tará el 

producto. 

Cabe señalar que, 

compl~tamente la 

~ecesario escoger 

materiales, con 

si bien no es nQc~sario en esta etapa diseñar 

planta 

los 

para 

mé-todos 

objeto de 

poder estimar los costos, es 

de producción y de maneja de 

plantear decisiones tentativas 
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concernientes a los productos ~abricados, necesidades de 

inven~arios y mano de abra. 

Estos ~actores afectan tanto a los costos de inversión, como a los 

de producción. La calidad y exhaustividad de los estimados de 

cestos dependerán en gran medida del grado de detalle y an~lisis 

con que se describa el procesa de producción. 

1.3.2 SELECION DE MAQUINARIA V EQUIPO. 

La selección de la maquinaria y 

considerablemente una vez determinado el 

el equipo se facilita 

proceso de producción. 

Para cada una de las operaciones planteadas, se determinan los 

métodos y equipos requeridos para su realización. 

Algunas de los ~actores importantes que comúnmente se consideran 

para la selección de la maquinaria y equipa son: 

Capacidad de salida. 

Calidad del producto. 

Requerimientos de mana de obra. 

Conveniencia y simplicidad de uso. 

Tiempos caídos. 

Mantenimiento 

- Disponibilidad. 

- Destreza necesaria. 

Requerimientos de insumes. 

Maneje de materiales. 

Dificultad de ajuste. 

Gastos de instalacidn. 

Energla 1 agua, aire, combustibles. 

Esperanza de vida y valor de salvamento. 

Obsolescencia. 

- Importado o nacional. 
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La selecci6n de la maquinaria y el equipo deberá inclui~ las 

especi~icaciones y el origen de adquisición, cuotas de 

distribuidores, ~echas de entrega, términos de p•go, etc. 

1.3.3 DETERMINACION DE LAS CARACTERISTICAS DE LA PLANTA. 

Es.te apartado consiste en la determinación de las c.aril.cterísticAs 

principales de la planta para la operación del. proyecto y 

contempla los siguientes apartadas: 

Localización de la planta. 

- Capacidad instalada. 

Estimación de espacios. 

1.3.3.1 Localización de la planta. 

Contempla la justificación de la ubicación de la plantea en. deter­

minada area o r·egic:Sn. 

En i:~rmi nos general es,. un enfoque +recuentemente utilizado paril. 

justi~icar la UbicacIÓn de una determinada planta~ es hacer 

énfasis primario en los costos totales mínimos de trAnsporte, 

tanto para las materias primas como para los productos terminados, 

considerando posteriormente otros ~Actores tales como: 

tterc~"1do .. 

Crecimiento histórico y potencial del mercado. 

Ubicación de los competidores. 

Nano de obra .. 

Pispon1bilidad de mano de obra pr@p•r•d•­

Productividad. 

Costo de vida. 
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! Legislacidn e impuestos. 

Incentivos para la industria. 

Controles ambientales. 

Leyes de trabajo. 

Impuestos locales y estatales. 

1.3.3.2 Capacidad instalada. 

En este apartado se realiza el análisis de las r•zones parA l~ 

elección del ~amaño de la planta. señalando el número de turnas y 

días laborales por a~o. así come los supuestos y bas~s p•r•'el 

cálculo de la capacidad como podr{an ser: la mezcla d@ sus 

productos, sus especificaciones. su ·estacion&lida9 en el 

abasteci~ieMto de materias primas, etc. 

1.3.3.3 Estimacio'n de espacios. 

Se deber¿ presentar una estimación de les requ~riMientos de 

espacio para la producción tales como: áreas de tr•bajo- d~ 

inspección y almacenamiento, etc.; asimismo. se deb~rán pl•ntear 

las necesidades de espacio ~dicionales a las ~reas de producción 

como áreas administrativas. de servicios, etc. 

1.3.4 PROGRA11A DE PRODUCCION. 

El progr••a de producción se r~~ier~ a la manufactura e incluye no 

Jnicamente la 4ilbricacián de las productos que se @sp~ra 

Com@rci•liz'1r. sino ta-.t>íén la producción de -exist~nci•s de 

segul"'idad. 

de costos. 

Es la base p~ra el ~n,lísis subsecuente de estimacidn 

El'propÓsito principal de los inventarios es el •bsorber los 

impac~as de una dem~nda ~luctuante. Sirven como ••colchón" e-ntre 

l• ~uncicln 'de producción <ofe:--ta> y el cliente <demanda>. En 
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términos ge~erales los inventarios se clasi~ican en las siguientes 

tipos: 

Inventaries de materias primas. 

Inventarios de productos en procesa. 

Inventarios de productos terminados. 

En una empresa aperando se calculan los niveles Óptimas de 

inventarios, con objeto de minimizar los costos combinados de 

mantener existencias y de no poder satis~acer la demanda. Estos 

cJiculos se basan en in~ormaciÓn histórica y dependen básica~ente 

de la fluctuación de la demanda; sin embargo, para e~ectos del 

análisis de ~actibilidad de proyectos, no se considora aún el 

problema de mantener los niveles Óptimos del inventario; lo que se 

necesita es un estimado realista de las diversas necesidades de 

inventarios, para la determinación de los programa~ de producción 

y la consecuente estimüciÓn de costos. 

En general C?S mc).s co11veniente sobreestimar las necesidades de 

in"Vent:arios que ignorarlas o subestimarlas. En la práctica es 

común estimar para los niveles de inventario la equivalencia a un 

mes de demandüs; si se sabe de antemc:.no que esto es inapropiado, 

se deberá estimar la relación m~s pertinente; por ejemplo, si se 

necesitan materias primas de un vendedor distante y los tiempos de 

entrega son muy variables~ un 

resultar apropiado. 

inventario de des me~es podrfa 

1.3.5 DISPONIBILIDAD DE MATERIAS PRIMAS. 

En este apartado se deberá indicar la disponibilidad de insumos 

especiTicando quienes serían los proveedores principales y, de ser 

posible, los plazos de abastecimiento dependiendo de los ritmos de 

producción planteados. 
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Se d~~er~ señalar si dicha disponibilidad podr{a restringir el 

tam~ño de! proyecto o bien. a-fectar la competitividad del producto 

en el merca.do. 

A:imisrno, se dnben presentar los costos de adquisición de ~os 

insL~~c~ Y de ser posible, hacer un análisis comparativo de los 

precios de las materias primas nacionales y otros insumos con los 

e qui val entes del mercado i nterna.cional. 

1. 3. 6 REQlJERIMIENoOS DE MANO DE OBRA. 

En este apartado se sc~alarQn los requerimientos y disponibilidad 

e!'-~ perzonal en lc!:i distintos niveles por unidad -funcional que son 

necesarios para la o~eraciÓn del proyecto. En caso de que sea 

nec~sario ccntar con p~~sonal c~p~cializado. o que por la propia 

ubicación de la planta no seü -factible di~poner de mano de obra en 

la zona, se planteará la manera de 

progri::.ma5 

solucionar tal problema. En 

de cc.pac:i te.ci Ón se deberá 

presentar la calei.dcri2acién d~ los mismos. 

1. 3. 7 EST H!ADO DE COSTOS. 

Tal co~o se ~=ncionó al principio de esta sección. uno de los 

propósitos principal~s del análisis técnico es proveer un estimado 

de los costos involucrados en la producción. El análisis 

financiero s~ basa casi en su totalidad en los estimados de costos 

a~uí planteados, 

En base a los resultados derivados de las etapas anteriores del 

estudio técnico, se deberán plantear los estimados de costos 

con~orme a la siguiente clasi~icaci6n: 
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COSTOS Y GASTOS PARA LA PRODUCCION. 

COSTOS VARIABLES DE PRODUCCION. 

MATERIAS PRIMAS 

MANO DE OBRA 

OTROS COSTOS VARIABLES DE PRODUCCION 

GASTOS INDIRECTOS DE FABRICACION. 

GASTOS FI.JOS. 

AMORTIZACION 

DEPRECIACION 

OTROS GASTOS FI.JOS DE FABRICACION. 

GASTOS VARIABLES. 

INVERSIONES. 

TERRENOS. 

EDIFICIOS. 

MAQUINARIA Y EQUIPO 

MOBILIARIO V EQUIPO. 

GASTOS DE INSTALACION. 
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1.4 ANALISIS FINANCIERO. 

Una de las partes ~undamentales del análisis Tinanciero 

corresponde a la Tormulaci6n de los estados Tinancieros proTorma 

del proyecto; estas sirven para la evaluación del mismo, en 

términos d~ las diferentes medidas de rentabilidad. Con la 

Tar~ulnción de ésto5 ~e bu~ca mostrar, en for~a anticipada, las 

rc;lcrcusiorH:~s que po=irÍan suscitarse en la situación financiera de 

1a empresa, al incluirse operaciones que no se han real izado. 

El análisis financiera requiere integrar los costas estimadas 

~,derivados de los análisis de mercado y técnico, en los diferentes 

estados de resultados preforma. 

Para poder definir la naturaleza y contenido de los estados 

pro-fcrma., será necc~ario Est~blecer d~ antcc.uno los estimados de 

los gastos co~plcment~rios a los pre5cntados anteriormente. Para 

tal efecto, les estiQados de los gastos que restan aún de obtener, 

~ucden contemplados en alguno de los rubros siguientes: 

Gestos de operación: 

G~stcs de v~nt~~-

Gastos da administración. 

Gas= tos f :Í.ne.ncierOs .. 

Con objeto de poder estimar los gastos de ventas y los de 

adrr.inistracién, se deberán formular un programa de ventas y un 

programa de desarrollo y administración. Para determinar los 

gastes financieros se deberá formular un plan de Tinanciamiento. 

El cohtenido de cada uno de estos planes se describe brevemente a 

continuación: 
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PROGRAMA DE VENTAS. 

El programa de ventas se deriva campletam~nte del análisis de 

mercado y provee la in~ormación correspondiente a los ing1~sas 

generados por las ventas; asimis~o, debe proporcionar los 

estimados correspondientes a los gastos de ventas. 

PROGRAMA DE DESARROLLO V ADMINISTRACION. 

Hasta ahora los costos estimados se han referido básicamente a los 

gastas directos involucrados en las ventas, la distribución y el 

propio proceso d~ manufactura. Los gasta~ de administración son 

entonces, todos los otros gastos en que se incurre para la 

operación del proyecto y que no han sido considerados hasta e1 

momento; Entre tales gastos se pueden considerar aquel les 

derivados por concepto de requerimientos administrativos, legales, 

otros servicios, etc. 

PLAN DE FINANCIAMIENTO. 

Una vez que se ha determinado la inversión total, se brinda 1a 

atención a un estimado inicial de la magnitud de las necesidades 

de ~inanciamiento mediante la ~ormulacién de un plan; cabe señalar 

que posteriormente, cuando se realicen las _proyecciones del -flujo 

de caja, podría ser necesario· reconsiderar este estimado. Lo más 

usual es que el empresario no esté en condiciones de suplir todos 

los fondos y que sea necesario recurrir, 

~inanciamiento externo. 

a.l menos,. a otro 

Para la ~ormulación del plan no basta conocer ÚnicamQnte el monto 

del capital adicio~al necesario,. sino que también se deberá 

-establecer la ~arma de ~inanciamiento que se utilizará,. así coma 

la fuente-de donde se obtendrán los fondas necesarios. 
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Unü vez establecidos los estimados de costos derivados de los 

planes anteriores, se procede a elaborar los diferentes estados de 

resulta~os preforma, generalm~nte para perlados de 3 a 10 años; 

sin c~~argo, tal cifra dep~nderá de la naturaleza propia del 

pro~·ecto. 

1. 4.1 ESTADOS Fit!ANCIEROS PRGFORMA. 

Los es~adas financieros preforma más importa~tes que deberán ser 

formulados para la realización de la evaluación Tinanciera del 

proyc:=c.to son: 

Capital ée trcbajo proTorma. 

E~tado de re~ultados proTarma. 

Estado profOrma de origen y aplicación de recursos. 

B~l2nce g~neral preforma. 

A continuación ~e descri~e, parn cada uno de lo~ mismos, su 

contenido y sus características principales. La manera en que se 

~eneran, los ~erectos GUa ze utilizan y las fórmulas que emplean 

se pre~entan en la sc=ción 2.1. 

1.4.1.1 Capital de trabajo pro~orma. 

Este estado reTleja los recursos de que dispondrá la empresa para 

la operación del proyecto en cada uno de los per{odos de análisis; 

tales recur~os mostrarán la posible solvencia, estabilidad, 

productividad y rendimiento del negocio. 

El capital de trabajo es, en cada uno de las períodos, la 

diferencia entre los activos y los pasivos circulantes del balance 

general preforma; el mismo muestra la posible disponibilidad del 

activo circulante en exeso del pasivo circulante, representando la 

capacidad qu~ tiene la empresa para cubrir sus obligaciones. 
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En términos generales la liquidez de la empresa dependerá de l_a 

proporcidn de los activos circulantes, en relacidn a las pasivos 

circulantes, y de la disponibilidad de las inversiones en activos 

circulantes. 

La descripción de cada uno de los rubros que con~arma este estado 

se realiza en el balance general preforma. 

1.4.1.2 Estado de resultados pro~orma. 

La proyección ~inanciera más imPortante en relación al proyecta es 

el estado de resultados pro~orma. Esta es la proyección que 

re~leja si el proyecto es rentable, consideranada el valumen 

estipulado de producción. Muestra, por media de la utilidad neta, 

el margen disponible para el pago de la deuda y para el pago de 

dividendos a los propietarias. Es una prueba importante para 

mo~trar qué tan seguro es el proyecta para el prestamista 

prospecto y que tan atractivo es para el inversionista. 

El estado de resultados preforma pretende proyectar las 

operaciones del negocio sobre un intervalo específico de tiempo. 

Cabe señalar que todos los rUbros que lo con~arman, aparte de las 

expresados en las ecuaciones referentes a utilidades. se obtienen 

a partir del resumen de costos. 

1.4.1.3 Estado proforma de origen y aplicación de recursos. 

Este estado preforma tiene por objeto mostrar el origen de las 

recursos que podría obtener la empresa y la aplicación que 9e hilrÁ 

de los mismos; en este sentido, muestra los cambios de las 

condiciones financieras de una empresa como resultado de las 

operaciones practicadas en cada uno de los períodos de estudio. 

Cabe señalar que a este estado se le conoce también CDflK> estado 

preforma de cambios de la situación financiera. 
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A partir de este estado se obtienen las proyecciones del flujo de 

caja de la empresa para cada uno de los períodos en estudio. 

Estas cantidades servirán posteriormente para la generación del 

rubro correspondiente en el balance general preforma. 

Es importante señalar que, para el análisis financiero, las 

proyecciones del flujo de caja son de particular importancia ya 

que permiten al empresario potencial saber si su cuenta de 

efectivo será la suficientement• grande para poder pagar sus 

cuentas y deudas 

prestamista potencial 

por proveedores; 

saber si el efectivo 

asimismo, permiten al 

será suficiente para 

pode~ pagar los intereses y capital relativos a su préstamo. 

1.4.1.4 Balance general preforma. 

En una empresa en operación, el balance general muestra en 

unidades monetarias la situación financior~ do un~ cmp~c=n e 

entidad económica a una Techa determinada. Tiene el prop6sito de 

mostrar la naturaleza de les recursos econdmicos de la empresa, 

así como los derechos de los acreedores y la participación de les 

dueños. 

El balance general prOforma para un proyecto propuesto representa 

un esfuerzo para proyectar la situación financiera q~e se tendr~ 

después de ciertos períodos de operación. 

básicamente a partir del estado de resultados 

El mismo se genera 

pro~orma y del de 

origen y aplicación de recursos. En el capítulo próximo se 

describe, en términos de análisis de sistemas, la forma en que 

éstos se van generando. 

Al balance gener~l se le conoce también como estAdo de la 

situacidn financiera, estado de conciliación financiera y eEt•do 

de contabilid~d. El mismo comprende la inTormación clasificadA y 

agrupada en tres categorlas o grupos principales: activos, pasivos 

y patrimonio o capital. A continuacidn se describen de ••n•r• 

sucinta los diferentes rubras que co•ponen al misMo. 
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El activo puede de~inirse como el conjunto de bienes y derechos 

reales y personales scbre 1.os que se tiene propiedad. 

El activo se clasifica normalmente en dos grupos principales, 

activo circulante y activo no circulante (fijo y di~erido>, seaún 

la intervención dir ... ec:ta de las partidas que lo formün en el ciclo 

financiero a corto pl~zo o largo plazo. Es práctica común 

considerar el ciclo financiero a corto plazo de un año. 

Es importante can~iderar que la base Tundu~ental para hacer la 

distinción entre circulantes y no circulantes es en esencia el 

propósito con que se efectúa la inversiGn; ~s decir, si é5tu se 

hace con finalidad permanente o no. 

Caja y banc:os < Efectivo >. 
La porción de efectivo d~l activo circulante reprecenta Únicamente 

lo que se tiene a la m.:tno y depOsit.:ida; esto es, disponible para 

propósitos generales del negocio. La cantidad estimada para la 

cuenta de efectivo en ~a hoja del balance, debe basar~e en las 

proyecciones del flujo de caja del estado de origen y aplicación 

de recursos pro~orma. 

cuentas por cobrar. 

Las cuentas por cobrar son un elemento importante del activo 

circulante, ya que representan los adeudos que de alguna manera 

pueden convertirse en efectivo con cierta facilidad. No es poco 

común que las Tirmas extiendan créditos vi~tualmente a casi todos 

sus clientes y que tengan las ventas de una a dos meses atadas a 

cuentas por cobrar; para la proyección ~inanciera, esta cuenta se 

calcula generalmente a partir de un porcentaj'e de los ingresos por 

ventas. 
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Inventa.ri as. 

Los inventarios consi~ten en los bienes terminados disponibles 

para ventas inmediatas, bienes en varias etapas de manuTactura y 

m •. J:tc:-iales a ser utilizc:idos en la fabricación de productos. Los 

c~ti~~das de los inventarios se· derivan a partir del estudie 

técnico y en general san un porcentaje de los ingresos por ventas. 

En términos gencrale!3, el valar total C:el activo circulante es una 

m=~¡dw de los Tandas di~ponibles para la operacidn norm~l del 

n-.=.;ocio. 

Ccc.o ~e observa en el cuadro correspondiente del anexo. estos 

rubros son los que se estaOlecieron co~o inversiones en el e~tudio 

técnico. 

~átese que para obtener el total del activo no circulante se suman 

todos los tópicas, menos la amortizacidn y depreciación las cual.es 

se restan. 

El pasivo puede definirse como el grupo de obligaciones que tiene 

la empresa, en cu~nto al pago de importes determinadas a los 

acreedores, a cambia de ciertos bienes o servicios. 

De igual Terma que e.l activo, el pasivo se divide en circulante y 

no circulante (diTerido>. La diTerencia vuelve a ser el tiempo en 

que deberán ser cubiertas las obligaciones. Si la liquidación se 

produce dentro de un año ha de considerarse como circulante; si es 

mayor debe.clasiTicarse cama no circulante. 
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Los pasivos circulantes proced~n generalmente de las operaciones 

de la empresa a corto pla=o, tales como compras de mercancías, 

préstamos a corta plazo, etc.; a continuación se describe cada uno 

de los rubros que lo con~orman. 

Proveedores. 

La cuenta de proveedores incluye Únic:;amente las montas 

corresponientes a los adeudas por materiales y materia prima 

comprados a cr~dito. Un estimado del monto de esta cuenta puede 

obtenerse a partir del valor de las materiales necesarios para 

cubrir o sati$facer el programa de producción de la empr:esa, 

suponiendo "términos de tiempo" razonables para el p.:igo de las 

mismas <por ejemplo 30 días>; en este sentida, puede calcularse 

coma un porcentaje del casto de materias primas. 

Acreedores diversos. 

La cuenta de acreedores diversos se reTiere al monto de las 

deudas, de diversa índole, a las que se haya comp~ometido la 

e:n¡:Jresa; en el estado proTarma, suele considerarse como un 
porcentaje de los gastos de administración. 

Préstamos a corto plazo. 

Los préstamos a corto plaZQ pueden proye~tarse en términos del 

estado de oriaen y aplicación de recursos bajo la suposición de 

q~re los compromisos a cump 1 ir, en caso de quedarse sin ~andes en 

caja, pueden ser a~rontados con préstamos a corto plazo; cab.e 

señal ar que los montos considerados, corresponden a los planteados 

en el plan de Tinanciamiento. 

Tal como se señal~ este concepto representa las obligaciones que 

deberán ser cubiertas en plazos mayores de un año. En particular 

es importante señalar que en el balance general preforma este 
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rubro es de gran importancia, pues en él se refleja el· monto de 

las deudas a largo plazo para los diferentes períodos del 

proyecto. 

Este término designa la diferencia que resulta entre el activo y 

pasivo de una empresa en cada uno de los períodos. El mismo 

refleja la inversidn d~ los propietarios en la entidad y consid~ra 

sus aportaciones (capital social?, más sus utilidades o pérdidas 

retenidas de ejercicios anteriores, más las del ejercicio del 

período. 

El capital, tambidn conocido como ••capital contable 1
•, 

1'patrimonio 

de los accionistas'' o 11 cepital social y utilidades retenidas 11
, 

la cantidad de unidades representa, en términos generales, 

.monetarias de los derechos patrimoniales de los accionistas.en los 

di7erente~ períodos de estudio. 

1.4.2 EVALUACION FINANCIERA. 

El objetivo de la evaluación financiera es mostrar la rentabilidad 

del proyecto y la -factibilidad de que pueda realizarse con las 

recursos financieros programados. Para el efecto existen diversas 

,medida~ de rentabilidad que se basan en los estados preforma 

expuGstos, destacando entre las mds importantes el perlado de 

recuperación, el valor presente neto y la tasa interna de retorno. 

Cabe ·señalar que estas medidas se derivan básicamente del flujo 

neto de efectivo del proyecto; 

descr~be a continuacidn: 
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El flujo neto de efectivo., p\3.ra. cc::la ur.o de lo~ t:-.:-;.-{c.:.;.::;:; ~~ 

estudio,, es el eQUiVt:!.lentC? de considerar tGd::is !~.:>:> inqre:=.o~ rn.nno;:¡ 

los egresos del proyacto. 

período es: 

La -fo"rr:v.Jla par-a generarlo en cadu 

FNE = ING - EG - l.S.r:. - R.T.U .... CEPr.c:c1r-.c~o~~ y A;·;aRTIZP.CI~:m 

- 1NC8EM:O:NTO EN It''v'[;:RSio;:ss - n.:::P.St·;~NTO EN C.'.OPITAL DE 

T~ADAJO + R~CUPERACION DE ACTIVD3 NO o;PR~CIADOS. 

Para cco";;lp¡-endor mejor la 4drmula consulte la sccci~n 2.2-1 y el 

anexo A2.2 corre~pondiente al flujo neto da e~cctivo. 

Una vez calculado el Fi~E para. cada pcr{ado, la próxima etapa es 

considerar lus diferentes medidas 

utilizardn para ev.:iluor el proyecto, 

continu~:'.r:ión: 

1.4.2.1. f'iadid.:i'Zi dC? rcnti:ibi lic!n.d. 

de rentnbili~ad Gue se 

las cuales s~ describen a 

El periodo retorno, ta.r.lbién conocido como período d~ 

recuperación, es el núr.-.cro de años req,ucrido~ pera qua las 

ganacias del prcyect~ igualen a las invcr!:ionc:s rculizildas. Cs 

una medida d~ la valocidad con lu cual los f'o~dos son reQ¡r,'¿:;ols.::.cJos 

al negocio. 

'oe manera formal, el pcr{odo de retorno de un proyecto pucd2 

definirse como el entero mínimo p, que satisface la relación: 

Ca < ~ On 

n=l. 
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Dcilde: 

Co es la inversión inicial requerida del proyecto. 

Dn Bn - Cn .n= !J .•. , p 

Bn Boneficio esperado en el período n. 

Cn Casto o erogación que se espera requerir en el per{odo n. 

De ~=uerdo a este criterio el proyecto deberá aceptarse si, y sólo 

si, l~te tiene un pcrío~o de ratcrno (de pago> menor al que el 

tome!.Cor c:!e decisiones esté dispuesto ·a aceptar, o bien al que se 

haya fijado de antemano. 

En virtud de que es relativamante simple calcularlo e 

intuitivamente atractivo, el período de r.etorno es frecuentemente 

utiliz~do para evaluar propue~tas de inversi6n; sin embargo, 

cuando se utiliza como criterio Único para decidir sobre la 

inversión, el mismo es peligroso ya que ign(?ra complet~mente las 

ganancias más allá de los años en que ~e recupera la inversión y 

puede inducir a preferir un proyecto corto, en lugar de otro que 

ofrezca buenas ganancias en un período m~"Z largo de tiempo •. 

Un buen criterio para la comparacidn de alternativas de inversi6n 

es c~:;:trcse.r el total de flujos netos· de ef-ectívo como un solo 

valor equivalente que refleje el valor del dinero en el tiempo. 

Es~a Único valor sum~riza los v~lores de todos los flujos netos de 

ef-c=tivo. 

o~ e~ta manera, el valor presente del Tlujo neto de efectivo de un 

picyecto a una tasa de interés i,. con una vida de N años, puede 

e::presarse como: 

N 

VPN <i) ¿ FNEn Cl+il - n 

n=O 
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Donde: 

V?N: Valor·presente neto. 

i tasa de de~cuentc utilizada. 

FNEn es el ~lujo neta ·de efectivo en el año n. 

Generalmente la tasa de descuento considerada. es l.a tasa de 

interés prevaleciente en el mercado <tas~ bancaria>, o bien la 

tasa a la que la compañía 

obstante, será tarea del 

obtiene u 

analista o 

ofrece sus créditos; no 

del tomador de decisiones 

determinar el valor pertinente para la misma, en -Función de 

diversos elementos que inciden en el proyecto tales como: 

naturaleza del proyecto, i n.tereses de 1 a empresa, pal í ti cas 

gubernamentales, 

inver.sión, etc. 

créditos intern_acionales, otras al.ternativas de 

Como se había señalado, el VPN corresponde a la diferencia entre 

los valores presentes netos de sus beneTicios y el valor presente 

neto de los costos; en este sentido, el VPN puede expresarse 

también como: 

Donde: 

N 

·VPN = ¿ 
n=O 

Dn Bn-Cn 

Cl+il-n Dn 

Bn BeneTicio esperado en el período n. 

Cn Costo o erogación que s~ espera requerir en el per{Dda·n. 

De acuerdo a este criterio, cualquier proyecto que tenga un VPN 

positivo deberá ser aceptado; en caSo contrario deberá rechazarse •. 

El criterio del valor presente neto tiene varias características 

que lo hacen adecuado como una base de comparación. Primero, 

considera el valor del dinero en el tiempo de acuerdo ~l valor d~ 

la tasa seleccionada para el cálculo. Segundo, concentra el 
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equivalente de.cualquier flujo de caja en un solo {ndice para un 

punto particular en el tiempo Cn=O>. 

U~a de las desventajas de este método es la supo~iciGn de que los 

ingresos y egresos pueden ser proye;::tados pc;r la vida entera del 

proyecto y, al comparar proyectos entre sí, requieren períodos de 

tiempo igLÍales. 

La tasa interna de retorno es un Lndice de rentabilidad 

ampliamente aceptado. Se define como la tasa de interés que, 

aplicada a la serie de +lujos netos de efectivo. convierte el 

valor presente neto en cero. 

aquella i* que sati5face: 

N 

o VPN Ci *¡ 2 
n=O 

Esto es. la tasa de descuento es 

FNEn Cl+i*> -n 

La tasa interna de retorno es familiar para muchos empresarios y 

administradores y es por tan~o bastante acoptada. Tiene la 

ventaja de que no requiere de la determinación anticipada de la 

tasa de descuento y puede ser diréctamente relacionada a las metas 

de utilidades. El criterio de una tasa promedio de retorno es 

suficiente, si alguna alternativa de inversidn debe ser aceptada o 

rechazada; si su tasa de retorno es mayor que la tasa promedio a 

la cual se puede obtener capital, la alternativa puede llevarse a 

a cabo. Sin embargo, es una medida válida para comparación de 

alternativas sólo si las condiciones ~inancieras, bajo las cuales 

el capital ~uede ser prestado o invertido, son idénticas para las 

alternativas bajo consideración. 
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1.4.3 ANALISIS DE S;:;:NSIBILIDAD. 

En virtud do qu3 las proyecciones de la utilidad del proyecto 

d~~~nd~rLn d~ d~n~~rollos Tuturos, cuya ocurrencia no puede 

pre~~=irse con certeza, el tomador de decisiones podría querer 

pl s.ntccrse diTerefltC?a al te1-na"ti v.:¡s tü.l es cor.io: qué pasa si el 

precio da venta es menor que el esperado, o bien qué pasa si las 

ventas san raenoi-es que las esperadas. 

El ancS.lisis Ce sensibilidad y el análisi.s de riesgo son técnicas 

que p~rmitcn al enalista tratar con tales preguntas. 

En la metodología convencional de análisis de proyectos discutida 

hasta ilhora, la decisión sobro la inversión se basa en los datos 

~ejcr e~timcdos; sin em~~rgo, al analict~ podría estar intere5ado 

en determinar el imp~cto o ca~bio3 en las medidas de rc~tübilidad, 

al modi~icar &lgun~s v~riables co~o precio del producto, costo de 

la materia prima, raan~ de cbr~, etc. 

El análisis é~ sensibilidad involucra la e~pociTicación de los 

pasibles r~~go~ ~~ v~riaci~n de los 

variar los c~~im~doa C~l precio ~el 

puré:::~tros; por ejEr.!pl º• al 

prcducto, se irá c~lculando 

ce~bics en la utilidad del p~~~lela~cn~e el cH=ecta de tales 

lo~ rangos Tactibles de va~iación de 

este pa~&m~tro. Con cálculos simil~res para las di~erentes 

vari~bles involucrarlas en el proyecto. el analista puede 

det=rrni~ar la i~µortancia relativa de cada una de las mismas en la 

utilicad del proy~cto. 

~1 propÓ~ito del an~lisis de sensibilidad es entonces, identi~icar 

las varie.~les que reµercutan en Terma preponderante en los 

r~~ul~~dos ~el proyecta. 

El análisis de sensibilidad es Útil para determinar las 

consecuencias de un cambio de porcentaje establecido en una 

vari~ble tal como el precio del producto; sin embargo. Únicamente 
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el análisi;,. de riesgo puede prove~r ulgún indicio de la 

pr_obabilidad de que tal evento pueda suceder .. 

En este sentida el sist~ma "ANAFIN", desarrollado en este tra!3ajo, 

permite realizar tanto análisis de sensibilidad en línea, 

análisis de riesgo. 

1.4.4 ANALISIS DE RIESGO. 

como 

En las distintas situaciones en las que se involucra la toma de 

decisiones para la realización de inversiones, éstas pueden ser 

caracterizadas con respecto a certidumbre, incertidumbre y rie~go. 

Es c~aro que en la vida real, la certidumbre raras veces existe 

p~ra ~uturas recuperaciones de . . ' 1nversion. Por otra parte, la 

incertidumbre se utiliza para re~erirse a un evento, tal c:omo una 

di~contihuidad tecnológica resultado de la obsolecencia; este 

evento podría considerarse ~actible sin embargo, la probabilidad 

de su ocurrencia, no puede ser pronosticada durante la vida del 

proyecto. Aún cuando las incertidumbres pue~en ser tratadas de 

manera descriptiva, los datos son insu~icientes para incorporarlas 

al análisis de manera cuantitativa. 

En decisiones de inversión, el riesgo surge de muchas posibles 

~uentes; algunas ~uentes de riesgo son debidas a la ~alta de 

experiencia previa con inversiones similares, mala interpretación 

de los datos. Tallas de los datos y de sus ~uentes, errores en el 

análisis, cambios en el medio económico externo que invaliden 

experiencias pasadas, etc. 

El análisis de riesgo toma en consideración el hecho reconocido de 

que las variables utilizadas para determinar la utilidad del 

proyecto, tales como precio del producto, dependen de eventos 

~uturos cuya ocurrencia no puede ser predecida con certeza. 
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En este sentido el análisis de riesgo tiene que ver con la 

identiTicaciÓn del riesgo asociado a un proyecto, incorporándolo 

de manera cuantitativa al Dnálisis. El riesgo se refiere a la 

situa~iún en la cual la Tunci6n de distribución de prcb=bilidad, 

del valor presente neto, puede ser obtenidü par~ el proyecta. 

Para una variable tal como las ventas de la. cual se deriva la 

repercusión Tutura, el rieJgo de las ventas p~ed~ ser definido 

como la variabilidad de las ventas futuras; par cjecplo, an luGür 

de utilizar el mejor estimaúo de ventas, una función de 

distribucidn de probabilidc.d del volumen de las vcnta!:i puc-t!e sC!r 

considera.da. 

Es asi que el análisis de ric5go diTiere del anilli~is d~ 

sensibilid~d, en el sentido de que el pric.cro provee un indica~~r 

de probabilidad de que un evento ocurra, mientras que el análisis 

de scn1~l bi 1 i dad determina los impactos que resultarían al 

consid~rur la ocurrencia de tül evento. 

que las variables e=enciales 

.""J;iá.l i sis de sensibilidad, ~on generalmente 

utjlizun para el análisis de rie~go. 

detc¡ctadas 

aquéllas 

por 

q:..Je 

el 

Püra reolizar el análisis de riesgo de los proyectos existan 

diversos métodos, tanto a~~lÍticos cama h~urísticos; en 

particular, el método d~ simulación C5 ~~pliü~ente utiliza~o y e~ 

el udoptado para la re~lizaciÓn del sistc~a ANgi-IN de este 

trab.:ijo. 

El método de simulación se utiliza para obtener la -función de 

distribución del valor presente neta, considerando que algunos de 

los parámetros involucrados en el mQdelo del VPN son variables 

aleatorias que tienen asociadas una cierta -funcion de distribución 

de probabilidad. 
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La relevancia particular del método consiste en que puede ser 

a¡::>licado en principio a cualquier situación,. no importando que ta-n 

conplejas puedan ser las Tunciones involucradas,. siempre y cuando 

las -fun-=iones da distribución de prcbe;bilidad para los parcl'metros 

del proyecto puedan ser obtenidas de antemüno. 

En C::>E:?n~ia el ~::todo d::? sir.:1_~laciÓn involucra un procedimiento de 

m~.:.~otr::?o cc:r.::;~!.1-tent..e an cr.uchüs re.:ilizEJ.c:iones d~l proyecto; un 

di ~tri bLr.ci Ón 

ilzar, 

c..:lc!a ve.rii:lble !J.~~ica C?s tr.l.!c<Jtrcado, 

de las carre~pcnientes Tunciones de 

pro~a:._¡ilid..:i.d. Este conjunto de valores 

r.:::...:cGtrc·C~C3 c:s entcnces sub~tituido en el modelo del Valor 

~rascn~o N=~o pra~u:iendo, d~ e~ta ~~ncra,. la prim~ra muestra del 

VP:l. 

E~t~ proc~diQien~a e~ rc~etido una y otra vez para g~ncrar lo5 

valo:"'c:::; ~t.!!..:::!3c:cua~to~ dc:?l VPN del pr-o"''ecto. Los ve.lores as.Í 

o::JtEnidas s~rvi..-·ifn para po:icr ajuütilr un..::-. -función d~ distribución 

e5 d::cir, la s~rie de valores simulados del VPN 

r~;:.re~cntc.:i una c.prc~{icacién de? su -función de di~tribu-=ién de 

probü'.:lilid.:>.d. 
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C A P I T U L O I I 

SISTEMA COl1PUTARIZADO PARA EL ANALISIS 

FINANCIERO DE PROYECTOS : " ANAFIN • 

2.1 ESTRUCTURA DEL SISTEl1A. 

El desarrollo 

realizaci6n del 

del presente sistema pretende facilitar la 

análisis financiero de proyectos de inversión 0 

utilizando un microcomputador personal. 

El objetivo principal fue desarrollar un sistema versátil, fácil 

da utilizar. que permitiese realizar tanto análisis de 

sensibilidad como análisis de riesgo para diferentes proyectos de 

inversión. 

El sistema se desarrolló considerando la importancia que revestla 

el poder llevar a cabo el análisis de sensibilidad en lÍneaJ esto 

•s, poder observar en -forma inmediata los impáctos que su-fren las 

indicadores de utilidad al variar alguno o varios de los 

diferentes parámetros involucrados en el proyecto. 

Par otra parte. tal cama. se señala en el capítulo anterior, para 

llevar a cabo el análisis de riesgo, algunas de los par,metrog del 

proyecto son corisiderados variables aleatorias con una ci•rta 

función de distribúción de prababilided. 

Bajo estas consideraciones. el 

siguientes dos médulas: 
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MODULO I <ANALISIS DE SENSIBILIDAD>. 

Sirve para llevar a cabo el análisis de sensibilidad en lfnea, 

razdn par la 'cual fue desarrollada utilizando un mpdelo 

estructurado'· (plantilla> construido con el paquete YISICALC, ya 

que el mi!lftlD ofrece grandes ventajas para realizar tal ti6o de 

análisis como se observará más adelante. Can este mÓdu16 se 

generan las ·diferentes estados financieros preforma descritbs en 

el capítulo anterior.. / 

110DULO II • 

... Se utiliza para llevar a cabo el análisis da riesgo, mediante el 

método de simulación, y fue desarrollada en lenguaje PASCAL.i esto 
a ra{x de la dificultad de poder simular variables aleatori s con 

YISICAL.C. Con este mddula se obtiene una serie de muestr~s del 

valor presente neto del proyecto, can objeta de utilizar!~ para 

ajustar una función de distribución de probabilidad al rismo; 

ta.bién genera una matriz de valares esperadas de los parál'tras 

en casa de que se desee ob'tener las estados -financieros pro

1
~orm&, 

ccn tales valores~ u~ilizando el .Ódula anterior. 

Antes de proceder a explicar la estructura y funcionamiento de los 

mcSdulos conviene seilalar algunas aspecto• relativos a la 

naturaleza de la información necesaria para la realizac~ón del 

análisis financiero Y• en particular, a la manera en que ésta debe 
.. tructurar,.. para la utilización del sistema ANAFIN 

A partir de las puntos tratadas en el capítulo anterior. se obseva 

que .la información necesaria para el análisis puede cla•i icarse 

en dos tipas: 

A. INFORl'IACION VARIABLE.- Dependiente d•l tipo y n o de 

art{culas a servicias considerados por el proyecta. 
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Asociado a cada bien o servicio que se de5ee comercializur, 

existen conceptos directamente relacionados a los mismos, tales 

como: volumen de ventas, material e~pleado para la fabricación de 

cada artículo, etc. En este sentido, la in~ormación que cuople 

con tales características y que es inherente a cada artículo o 

servicio por sí misma es: 

Precio de venta. 

Volumen de ventas. 

Costo materia prima. 

Costo mano de obra. 

Otros costos variables de producción. 

Es evidente que cada uno de los puntos anteriores relativos a 

costos puede constituirse por varios rubros; no obstante, para 

e~ectos del análi5is (generacidn de los estados financieros>, es 

suficiente contar con la in~ormación a tal nivel de agregacién. 

B. INFORMACION FIJA.- Es independiente dQl tipo y número de 

bienes a servictos que s~ desee comercializar. 

Esta informacidn ya no está directamente relacionada can el tipo y 

número· de artículos a comercializar. Naturalmente deberá existir 

cierta relaci6n ~unque ésta no es directa. Por ejemplo, el costo 

de los terrenos. o edificios puede no variar si se desea 

comercializar ya sea dos o bien tres artículos diferEntes; la 

información en cuestión es entonces: 
1 

Gastos indirectos de fabricación 

Gastos fijos 

Amortización. 

Depreciación. 

Otros gastos fijos de Tabricaci6n. 

Gastos variables. 
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Gastos de operación. 

Gastos de administración. 

Gastos de ventas. 

Gastos +inancieros. 

Inversiones. 

Terrenos. 

Edi-ficios. 

Maquinaria y equipa. 

Mobiliario y equipo. 

Gastos de instalacidn. 

Tanta el módulo I como el II utilizan la in+ormaciÓn con esta 

estructura; no obstante, 

inTcrmación complem~ntaria, 

cabe señalar que ambos.- requieren de 

la cual ~e presenta en· la descripción 

que se recliza para cada uno de los ffiismos. 
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2.2 MODULO I CANALISIS DE S~NSIBILIDAD>. 

2.2.1 ANTECEDENTES. 

Este módulo permite generar los estados Tinancieros proTorma 

descritos en el capitulo anterior y llevar a cabo el análisis de 

sensibilidad en !{nea. 

Si bien las características más importantes de los estados 

+inancieros ya han sido descritas, la manera en que el sistema los 

genera y las interrelaciones que guardan entre sí na se han 

planteado hasta el momento. 

En este sentido, y con objeto de Tacilitar la comprensión del 

proceso, se presenta al final de esta sección una serie de láminas 

donde se representan los procesos, así como la inTormacidn que 

Tluye entre ellos. A continuación se hacen comentarios de los 

puntos más relevantes sObre las mismas: 

Lámina: " Esquema general de~ Sistema Anafin ... 

En esta lCÍmi.na se muestran los di-ferentes estados -Financieros que 

se generan con el sistema, las ~uentes de in-formación y los -flujos 

de ésta entre los estados. 

Lcímina: " Datos necasarios para la -formulación de los estados 

financieros preforma 11
• 

En esta lámina se mUestra la información que alim~ntará al sistema 

y el origen de la misma. Se observa que la estructura que guarda 

es la que. 

información 

sistema,. 

se señala 

fija y 

se tiene 

al principio del capítulo. en cuanto a l• 

variable; no obstante. para e-fectos del 

la necesidad de generar la in-formación 

complementaria que a continua~ión se describe: 
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a> Políticas de operación. 

Las políticas de operación son los datos requeridos que sirven de 

ins~mo para plantear o establecer los recursos necesarios para 

afrontar las responsabilidades monetar_ias de la empr_esa,. en 

condiciones normales de operación. En este sentida, .··es 
indispensable establer las .Políticas de operación a e~ecto de 

poder generar el estado pro~orma de capital de trabajo. 

Con ·objeto de ejempliTicar lo anterior, nótese que 'Una de los 

rubros del capital de trabajo es el eTectivo ~Ínimo requerido; 

para la a·btencidn de los montos anuales correspondienteS: 11 es común 

considerarles como una parte proporcional del ingreso por ventas; 

es así que 111 en políticas de operaci6n, se deberá establecer el 

porcentaje respectivo. Un caso similar es el estimado de los 

inventarios de materia prima, el cual se calcula ~recuentemente 

como un porcentaje del costo de la materia prima; por ejemplo, si 

se desea disponer anualmente de mes y media de inventar--ios 111 

entonces el porcentaje correspondiente en las políticas de 

Operación será del 12.57.. 

Es así que,. tal como se observa en la lámina, se deberári 

proporcionar al sistema ANAFIN los· porcentajes de los rubras: 

ETectivo mínima requerido < 7. de ingreso por ventas>. 

Cuentas par cobrar <X de ingresa par ventas). 

Inventario materias primas <7. de costo materia prima). 

Inventaria producto terminado (7. de ingreso por ventas>. 

Proveedores <X de costo materia prima> 

Acreedores diversos (7. de gastos de administración>. 

~i bien los siguientes porcentajes no carreSponden a políticas de 

.operación, 

sistema. 

será necesario proporcionarlos para efectos del 

Porcentaje del impuesto sobre la renta <Y.I.S.R.>. 
Porcentaje del reparto de. utilidades <Y. R.T.U.>. 
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Tasa de descuento para calcular el VPN. 

Tasa de interés a la cual se sOlicita préstamos a corto 

plazo. 

bl Plan de Tinanciamiento. 

Por lo que se reTicre al plan de Tinanciamiento se presentan en la 

lá~ina, en congruencia con lo planteado en el capítula I, las 

datos requeridos para la utilización del sistema. 

e> Balance inicial. 

El Óltimo rubro de la información complementaria es el que se 

refiere a los dü.-\:.os del balance inicial; es decir, del año previo 

a la fecha de inicio del proyecto. 

recursos di5pcnibles de la erapresa 

En el mismo se plantean las 

para inicar la cp~ración del 

proy:?cto. 

deberán 

Es im~ortante dostacar que los datos aquí establecidos 

ser congruentes con la información anteriormente 

planteada; por aje~~lo, si se tienen establecidos pré~tamos y se 

supone ~u~ estar~n disponibles desde el inicia del proy~cto, los 

montos de éstos deberán asentarse en los rubros correspondientes 

del pasivo y obviam~nte su respectiva repercusión <a lo quQ est~ 

d~=tin~da, p.ej. caja y bancos ) en el activo. Consecuentemente, 

deberá verificarse el cumplimiento de la ecuación: Activo 

Pasivo +Capital. 

Láminas sobre: Formulaci6n de estados financieros preforma. 

En estas láminas se observa para cada uno de los estados 

financieros preforma~ la información que requieren 

formulación, la que generan y los orígenes y destinos 

Para una descripción más detallada se puede consultar el 

para su 

de ésta. 

anexo 2; 
la notacidn ahl utilizada se describe en la próxima sección. 
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2.2.2 DESCRIPCION DEL MODULO I. 

Una vez familiarizados con el esquema general' del sistema, a 

continuacidn se desc~Íben sus componentes y la manera en que ~stos 
operan .. 

En principio, a~n cuando VISICALC contempla la utilización de 

plantillas de 64 columnas por 254 renglones, sólo se dispone de 

aproximadamente 13 columnas por 100 renglones, para una memoria de 

64k palabras, debido a que las fórmulas consumen una cantidad 

considerable de memoria; lo anterior impidió manejar todo el 

sistema en una sola plantilla, razón por la cual se tuvo que 

dividir en las siguientes dos: CREADATOS Y ESTADOSFINANCIEROS. 

Estas plantillas se presentan en el anexo 2 ; en las mismas, y 

para una mejor comprensión, se utiliza una notación acorde a la 

manera en que VISICALC funciona, la cual se describe en seguida: 

A cada est~do se le asigna una 

general preforma se le asigna 

resultados preforma <ERPl, etc. 

clave; por 

la clave 

ejemple. 

<BGPl, al 

al balance 

estado.de 

Para representar la accidn 

de la plantilla se utili=a 

de tomar datos de alguna otra localidad 

el simbolo º=>" .. De esta manera, la 

actividad : => ERP<UTILIDAD NETA> significa que del 

apartado correspondiente al estado de resultados preforma. se 

toman los datcis de la utilidad neta. Para el planteamiento de las 

~drmulas se utilizan los operadores convencionales utilizados en 

computaci6n. 

A manera de ejemplo, obsérvese en el apartado correspondiente al 

capital de trabajo preforma que, para calcular los valares 

correspondientes al renglón de efectivo mínimo requerido, se 

uti1iza la ~Órmula: 
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=>POLOP<EFECTIVO HINIMO REQUERIDO> * 
=>~<TOTAL INGRESO POR VENTAS> 

lo anterior signi~ica que, del apartado de políticas de operación 

<POLOP>. se toma el porcentaje asignado al efectivo mínimo 

requerido y se ..ultiplica por el concepto de total de ingreso por 

ventas, el cual es tomado del apartado de datos para los estados 

financieros <DEF>. 

Finalmente, cabe señalar que si en 

.símbolo ~>. entonces el concepto que 

obtiene del mis.a apartado. 

la ~órmula no aparece el 

se está considerando se 

2.2.2.1 Descripcidn de la plantilla CREADATOS. 

Esta plantilla se utiliza para almacenar los datos necesarios para 

la generación de las estados financieros preforma, aunque 

Únicamente sirve para almacenar la información que se estableció 

al principio del capítulo como variable y fija. 

En lo que concierne a la ín~ormaciÓn v~riable. tal como se 

comentó. ~sta depende directamente del número y tipo de artículos 

que estén involucrados en el proyecto; la descripción de los 

apartados que se realiza en las plantillas del anexo, es·para el. 

caso de que el proyecto considere dos artículos; ahora bien, en 

casa de que el usuario estd considerando más artículos dentro de 

su proyecto. se verá en la necesidad ya sea de ampliar su 

plantilla incorporando los artículos restantes o bien deberd 

asentar dnicamente los montos que consideran la totalidad de los 

costas tomando en cuenta todos los artículos; es decir, llenard el 
apartado correspondiente a costos variables de produccidn <total 

de artículos>. 

Por la que se refiere a la in~ormación considerada ~ija, no existe 
ningún problema y el ususario no tiene más que asentar la 

información en las localidades correspondientes; esto es, en los 
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apartados de gastos indirectos de ~abricacidn, gastos de operaci&n 

y ~inalmente inversiones. Cabe señalar que, para el caso de 

inversiones, las datos pueden ser asentados, como es de suponerse, 

a partir del período previo al inicio del proyecto. 

Con la información solicitada, la plantilla genera automáticamente 

los apartadas correspondientes al programa de ventas y· los 

relativos a costos variables de producción, tanto por artículo 

como para el total de los mismos. 

Por Último, para poder liga~ los dos programas, al ~inal de la 

plantilla se genera un cuadro resumen "Datos para los estados 

financieros" tDEF>; éste será copiado posteriormente por la 

plantilla ESTADOSFINANCIEROS. 

2.2.2.2 Descripción de la plantilla ESTADOSFINANCIEROS. 

Con ~sta plantilla se generan los di~erentes estados ~inancieros 

preforma utilizando la información alm~ccnada en C~EADATOS; sin 

embii.rgo, será necesario asentar también la informacidn que se 

definió como complementaria, es decir, la correspondiente a las 

pol{ticas de operación, bal<:lnce inicial y plan de financiamiento. 

Los aspectos correspondientes a este tipo de información ya han 

sido comentados y cabe dnicarnente señalar que, al igual que para 

el caso de las inv~rsiones, la in~ormación correspondiDnte al plan 

de ~inanciamiento puede asentarse a partir del año previo al 

·inicio del proyecto. 

Por lo que respecta a la manera en que se generan los estados 

+inancieros es suficiente observar las láminas, presentadas en la 

sección anterior, que describen al sistema y los apartados 

correspondientes en el anexo. 

Los estados generados por la plantilla son: 
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Capital de trabajo pro~orma. 

Estado de resultados pr~orma. 

Estado preforma de origen y aplicación de recursos. 

Balance general pro-forma. 

Flujo neta de efectivo. 

En términos generales, la plantilla no se e3ecuta una Única vez; 
es probable que algunos de los datos tengan que ir ajus~ándose. a 

eTecto de ir aTinando los resultados; por ejemplo, en caso de que 

los montos correspondientes a caja y bancos del balance sean 

menores que los montos del e-f~ctivo mtni•O requerido del capital 

de trabajo, es probable que se tenga la necesidad de aumentar lo5 

préstamos a corto plazo. 

Finalmente la plantilla proporciona el valor presente neto del 

Tlujo de eTectivo. Para calcular la tasa interna de retorno, el 

usua.rio deberá ir modi.ficando el 

tasa de actualización dentro 

porcentaje correspondiente a la 

del apartado de políticas de 

operación, hasta que el valor presente neto sea igual a cero. El 

período de recuperac1on se obtiene ~ácilmente a partir de las 

flujos de e~ectivo de los períodos. 

2.2.3 UTILIZACION DEL MODULO I. 

Como se ha señalado- este módulo consta de dos plantillas 

realizadas con el paquete VISICALC. En este sentido, es 

converiiente que el usuario esté algo ~amilarizado con YISICALC 

para poder obtener el mayor provecho del módulo; no obstante, en 

esta sección se hace una breve descripción de la manera en que se 

utilizan las plantillas con objeto de que el lector esté en 

condiciones de hacer uso del módulo. 

Para la utilización de VISICALC basta contar con una soia· unidad 

de disco. El paquete estará almacenado en un disco ~lexible y las 

plantillas CREADATOS y ESTADOSFINANCIEROS en otro. 
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El disco ~lexible con VISICALC se inserta en la unidod de disco y 

posteriormente se procede a inicializar el sistema, encendiendo la 

computadora, a efecto da que el paquete. sea almacenado en la 

memoria; realizado lo anterior se dispone en e5te fficmcr.to de una 

plantilla vacía. Para poder alma~enar los programas, el us1..1ario 

deberá sacar de la unid6d de disco el paquete, insertar el disco 

flexible con las plantillas y ejecutar las siguientes pasos: 

PASO 

2 

3 

4 

USUARIO 

/S 

L 

teclear --> 
hasta que aparezca 

CREADATOS 

(RETURN> 

RESPUESTA DE VISICALC 

STORAGE: L S D 1 Q # 

STORAGE: FILE TO LOAD 

CREADATOS 

LOADING* 

En este momento se tiene ya cargada la plantilla CREADATOS; el 

usuaria entonces deberá colocar el cursor en las local"idades 

adecuadas <aquellas que se señalan como datos que proporciona el 

usuaria en los apartados del. ane>:o 2 >. 

Para poder desplazarse a travds de las distintas localidades de la 

plantilla, el usuario puede utilizar las ~lechas --> y <-- ' 
para ir a la derecha y a la izquierda respectivamente; si se 

teclea de antemano la barra espaciadora, entonces la dirección 

será hacia arriba y hacia abajo. 

Otra manera de colocar el cursar en una localidad específica, por 

ejemplo la eso, es tecleando: >CSO de esta ~orma el cursor se 

ubica automáticamente en dicha localidad. 

Una vez ubicado e1 cursor en las localidades deseadas, •l u5uario 

podrá ir almacenado la in~ormaciÓn correspondiente a su proyecta1 
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para.el efecto se puede tomar como guía la informaci&n del anexo,. 

en donde se señala. cu"áles son los datos que el usuario debe 

proporcionar. Se debe tener cuidado de no teclear informacidn en 

otras localida~es, en p~rticular las que tengan ~drm~las, ya que 

l.as mismas serían borri!.das lo que ocasionaría daños a la plantilla 

en su conjunto. 

Cuando se termine d~ alm~=enür la información se deberá teclear: 

para que se ejecute la plantilla; es decir que se ejecuten las 

TÓrmulas con los nu~vos datos y aparezcan en la plantilla los 

nuevas valores. 

Una vez realizado lo anterior el usuario deberá salvar su nueva 

plantilla con otro no~bre, para conservar intactos a cnEADATOS y a 

ESTADOS FIN~NCIERQS, realizando las siguientes pa5os: 

PASO USL'",R!O REC~UESTA DE VISICALC 

1 /S STC~AGE: L S D I Q # 

2 s STORAGE: FILE FOR SAVING 

3 M"IPRC'.'iRP:MA 

4 CRETURNl 

Realizad·:::> lo anterior el usuario deberá trans-ferir. tal como se 

comentó an·t.eriormente, el cuadro de DATOS PARA LOS ESTADOS 

FINANCIEROS a otro ~rchivo, a -fin de recuperar posteriormente esta 

infarmacidn desde ESTADOSFINANCIEROS; para esto, el usuario deberá 

llevar a cabo los siguientes pasos: 

PASO USUARIO RESPUESTA DE VISICALC 

1 colocar el cursor en 

la localidad A230 
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2 /S STORAGE: L S D I Q # 

3 #S DATA SAVE: FILE FOR SAVING 

4 NIPROGR,'>,MA2 

5 CRc:TU~N> DATA SAVE: LOWER RIGHT 

6 N245 <RETURNl DATA SAVE: R, C, RETURN 

7. <RETLJRN.l 

El usuario desearÁ ahora cargar la plantilla ESTADOSFINANCIEROS y 

podrá hacerlo ~iguiendo el mismo procedimiento utilizado para 

cargar la plantilla anterior; para no tener que cargar una vez más 

una plantilla vac!a, basta can que limpie la plantilla tecle~ndo 

/C y contestar Y, cucindo el sistema le p:-E!gunte si de!:;ea confirmar 

tal operaci6n de borrado. 

Una vez cargada la ~unva plantilla, el uouario deberá teclear la 

siguiente información para cargar el archivo recién ~enerado con 

los dutos para la Tcrmulacién de los e~tados ~inencicros. 

PASO 
1 

2 

3 

4 

5 

USUARIO 
el usuario se cer­

ciora de estar en 

fa localidad Al 

RESPU~STA DE VISICALC 

/S STORAGE: L S D I Q # 

# DATA: SAVE LOAD 

L DATA LOAD: FILE TO LOAD 

teclea --> 
hasta que aparezca 

N!PROGRAMA2 
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6 <RETURN> DATA LOAD: R, C, RETURN 

7 <RETURN> 

Posteriormente se deber~n cargar los datos correspondientes a la 

in~ormaciÓn complementaria del mismo modo como se hizo con 

CREADATOS. 

Una vez que se ha cargado toda la inTormación del proyecto, el 

usuario deberá teclear para que se ejecut~ la plantilla; el 

usuario observará como se generan los estados financieros. 

Posteriormente podrá. ir afinando su modelo, mediarlte la variación 

de los parámetros pertinentes en base al· análisis de sensibilidild 

que desee realizar, cb5ervando los cambiosº y repercusiones que 

sufren los diferentes cstad~s y las medidas de utilid'-d, 

esp~cialmentc el VDlor presente neto del proyecto. 

Finalmente, para imprimir los resultados de sus plantillas, el 

usuario podr~ hacerlo ejecutando los siguientes pasos: 

PASO USUARIO RESPUESTA DE VISICALC 

colocar el cursor en 

la localidad Al 

2 /P PRINT: FILE, PRINTER, *<OF SLOT) 

3 p PRINT: LOWER RIGHT, "SETUP, - , & 

4 N250 <RETURN> 
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2.:::s "ODULO 11 (ANALISIS DE RIESGO>. 

2.3.1 ANTECEDéNTES. 

Este módulo consta tambi~n de dos programas desarrollados en 

lenguaje· Pascal. El primero, ANAFIN.OAT.TEXT, sirve para 

almacenar los datos del proyecto y el segundo, AN~FIN.SIM.TEXT, se 

utili~a para la generación de las diTerentes mue$tras del valer 

presente neto, a lus que se tratará de ajustar.una ~unción de 

distribución de probabilidad; asimismo genera una matriz de 

va1ores esperados, correspondiente a los datos de los par4metros 

involucrados. 

El módulo utiliza la misma estructura de la inTormación _planteada 

al principio del capítulo. Esta considora en primera instancia la 

in~armacidn variable, para cada uno ~e los artículos, y 

posteriormente la informac:.idn -fija qu'::l involu!::ra a la tot.::ilidad de 

las mismos. Cabe señalar que a di~crcnci~ clal módulo anterior, el 

usuario deberá proporcionar cor.::c dat.o ltJs incrementes a.nuale.s d~l 

capital de trabajo. 

El programa 

agregación de 

HNAFIN.D~T.TEXT ccnte~pla diversos niveles de 

la ín-fcrm=-..ciÓn cc:l objeto de poder manejarla.; tales 

niveles son: bloque, rubro, t!tulo y -f\!nc:ione~. 

El nivel más a~regudo es el de blc~UQ que esté co~puesto de varias 

rubros; ~a.da ru~ro a su vez considera varios títulos, los cuales 

son propiamente los conceptos que el usuario proporciona; 

~inalmente cada t{tulo o concepto puede tener asociadas varias 

Tunciones que son precisamente las variables aleatorias con las 

cuales el sistema simula las diTererites muestr~s; la manera en que 

éstas se e~':.presan se describe en la prdxima secc.idn. En la 

siguiente .. lámina se observa la ini=crmación asociada a ca.da"" uno de 

los niveles señalados. 
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2.3.2 DESCRIPCION DEL MODULO II. 

2.3.2.1 Descripc.ion del prog¡-ama ANP.FIN ... DAT .. TEXT 

Este programa permite almacenar la inTormació, del.proyecto, de 

manera interactiva, generando un archivo en disco qu~ podrá 

modiTicarse posteriormente con el mismo programa si el usuario as{ 

lo desea. 

Como se observd anteriormente el volumen de inTormaciÓn de cada 

proyecto puede variar; en virtud de esto, y para manejar a.la 

raisma de manera eTiciente, se utiliza una Estructura de árbol 

binario, donde cada nado tiene un hermano y un hijo.. De esta 

manera, el hermano de un bloque es otro bloquQ y el hijo as el 

primer rubro contenido en él; el herma.no de un rubro es otro rubro 

y el hijo es e1 primer título quE? pertenece a él; el herr:lano de un 

tftulo es otro título y el hijo es la prim~ra fu~cidn a~ocieda a 

~l; finalmenl:.e, en ca~o du que un título tenga asociada más de una 

funcidn, é~ta~ c~t~rán ligadas cama hermanos y no tienen· hijos. 

El siguiente diagrama ejcmpli~ica esta estructura. 

BLOQUE G::.STOS DE OPE:RAC IO~J HE 

RU'3RO G.,,,STl:"!S I:!O l'>'CMINJSTRl"\CION 

TITULO EJECUTIVOS 

FUNCHJN: F P{·RM .. 

FUNCION: F Pr\RM .. 

TITULO EMPLC~DOS 

RUBRO GASTOS DE VENTA 

BLOQUE INVERSIONES 
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Bajo esta estructura, la in-formación que proporciona el usuario 

para generar el archivo de datos es la relacionada a títulos y 

-funciones. 

Los títulos son los nombres o conceptos del proyecto, por ejemplo 

mano de obra especializada puede ser un título del rubro mano de 

obra. 

Las Tuncionc~ están asociadas a cada título de acuerdo al 

comportamiento estocástico o detcrminístico del concepto; en este 

sentido, las -funcione·!; pueden ser variables aleatorias con una 

-función de distribución asociada, en cuyo caso 5e Gimulan, o bien 

pueden ser constantes. Las -funciones de distribución que se 

pueden m~nejar can el programa son: Uní-forme, Narmül, Exponencial, 

Güm~a, Hipergeométrica, Bino~ial y Pois~on; éstas son, en términos 

generales, las m~s frecuent~mente utili~adas para repre9entar el 

comportamiento de los pará~Qtros involucrados en proyectos de 
. . ' inver:ian. 

La estructura para que el usuario proporcione la inTarmaciÓn de 

las Tunciones os l~ sigui~nte: 

Nombre de la -función. 

Número de períodos en que se usa esta -función. 

Parámetros de la función.· 

Cabe observar que un t{tulo puede tener varias Tunciones; por 

ejemplo, si se supone que el pe:íodo de planeación del proyecto es 

de diez años. se podrían tener las siguientes -funciones para el 

·titulo mano de obra especializada: 

e (constante>. 

4 <número de perÍ~dos>. 
200 (parámetros>. 

N (normal) 

6 <número de períodos). 

220 20 <parámetros>. 
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Es importante hacer notar que al deTinir las Tunciones, el número 

de períodos ~ebe ser igual al período de planeaci6n del proyecto; 

por ejemplo. si en el bloque de inversiones y en el rubro de 

terrenos tenemos el título: terreno Cuautitlán, que será pagado de 

cantado en el primer año, la declaración de las Tunciones será: 

c 
1 

20000 

c 
9 

o 

<constante> 

<número de períodos> 

Cpar&metro> 

<constante> 

<número de períodos> 

<parámetro> 

Por Último, cabe observar que el program~ v~ preguntando, paso a 

paso, por. la in~ormación de todos los rubros señalados en la 

~ección anterior. 

Por otra par.te, el programa con~ta de un conjunto de 

procedimientos que están controlados por un procedimiento maestro 

de comandos que permite ejecutar las siguientes acciones: 

COMANDO . 

E 

R 

D 

p 

Empieza.­

generar. 

datos. 

Recorre.-

ACCIONES 

Inicializa el sistema p~rmitiendo 

de manera interactiva, el archivo de 

Recorre el árbo~ para trans~erir la 

'información contenida en él a la impresora. 

Disco.- Gr~ba el archivo en disco. ya sea para 

Tuturas modi~icaciones o para que la información 

sea procesada por ANAFIN.SIM.TEXT. 

Papel.- Imprime el archivo de datos con la es­

tructura de árbol; esto es, con los nodos y las 

ligas entre ellas. 
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L Lee.- Lee el archivo en disc~ para corregirlo o 

mcdi·fit:.?.rlo, 

generodo. 

en caso de ~u~ éste ya h~ya sido 

s Suprime.- Suprime algún título y tcdüs las ~un-

cienes asociadas al mismo. 

Inserta.- ln~C?rta algún título y la información 

relativa al mismo. 

F Fin·. - Tarmi na la ej ecuci dn del programa. 

Descripción de los procedimiento.s de ANAFIN. DAT. TEXT 

COl~:'.NDO. - Proc~dimiento que controla la ejecución del programa, 

permitiendo lu intcraccidn entre el u~uurio y el sistema. 

INICIA.- Procedimiento que ~e ~jecuta cuando el usuario transmli:.e 

el comando ~E~ y su ~unción es cr~ur el archivo.de datos. 

INICIALIZA.- Procedimiento que proporciona los nombres de 

los bloques y los rubros. 

CREA.- Procedimiento que genera la estructura de datos 

establecida anteriormente. 

BUSCA.- Procedimiento que se ejecuta cu.undo el usuario transmite 

el comando ~s~ o el comando ~r~, si~nda su ~unción buscar el 

título a suprimir a determinar el lugar en el árbol del título a 

insertar. 

INSERTA .. - Actualiza las ligas del .árbol y así la inserción 

es aceptada. 

SUPRIME .. - Actual·i za. 1 as 1 i gas del árbol y de esta "1anera 

la supresión es aceptada. 
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RECORRE.- Procedimiento que imprime un listado de los datos 

p_raporc~onadas por el ususario. 

IMPAPÉL.- Procedimiento que imprime un listado de la estructura 

de los datos. 

LEE.- Procedimiento que se ejecuta cuando el usuario transmite el 

comando ~L~ y su ~unción es leer el archivo de datos del disco, 

para alguna modiTicación u otra acción que pretenda realizar el 

usuario. 

FIN .. - Proc:edimiento que se ejecuta cuilndo el usuario transmite el 

comando 7 F 7
; su Tunción es terminar la ejecucidn del programa. 

A continuación se presentan el diagrama de burbujas y el esquema 

jerárquico estructural de este programa: 
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DIA8RAMA DE BURBUJAS 

ANAFIN. DAT. TEXT 

F'UNCIONEI 

CREACION--­
\_------ARCHIVO 

IMPfltESION DE LOS --­
DATOS DEL PROYECTO 
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D·IAGRAMA J.ERARQUICO 
ESTRUCTURAL 

ANAFIN. DAT. TEXT. 
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2.3.2.2 Descripción del programa ANAFIN.SIM.TEXT 

La finalidad de este programa es generar los números aleatorios 

asociados a las -funciones proporcionadas en el progr~oa anterior. 

Para obtener una muestra representativa se simul~'"' cincuenta veces 

los valores de los parámetros; de esta m~nera se obtiene ia matriz 

de valores esperados de les canceptcs, para cada uno de los años 

de vida del proyecta, y el valor presente del ~lujo neto de 

eTectivo <VPN> para cada una de las simulaciones, con lo cual se 

trata de ajustar su -función de distribución de probabilidad 

asociada, para.así poder calcular la probabilidad de que el VPN 

sea mayor que cero .. 

A di~erencia de ANAFIN.DAT.TEXT éste no 

mencionamos an~eriormente, sólo simula 

t~tulos cua~do así sea requerido y según 

proporcionado. 

posee comandos pues, como 

los par~m9tros de los 

la función que se haya 

Descripción de procedimientos de ANAFIN. SIM.TEXT 

LEE.- Procedimiento que lee el archivo en disco generado por el 

usuario con el programa anterior. 

CALCULO.- Conjunto de procedimientos que sirve para generar la 

matriz de valores esperados y el valor presente del ~lujo neto de 

efectivo. 

INICIA.- Procedimiento que inicializa las variables 

del procedimiento CALCULO; los datos necesarios para su 

ejecución deberán ser proporcionados por el usuario. 

TPOFUN.- Procedimiento que determina el tipo de función a 

simular; t~mbién genera la matriz de valores esperados. 
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UNIFORME ••• POISSON: Son ~unciones cuya ~inali-

dad es simular los números aleatorios correspon­

dientes. 

LLENAttAT.- Procedimiento cuya ~unción es generar la matriz 

utilizada para obtener el valor presente del flujo neto de 

efectivo. 

VALORPRESENTE.- Procedimiento que calcula el valor presente 

del flujo neto de efectivo. 

POTENCIA Función encargada de calcular el 

valer presente del número 1 a una tasa i. 

ESCRMATR.- Procedimiento cuya Tunción es definir el formato de 

salida de la matriz de valores esperados y escribir los cincuenta 

valores presentes del flujo neto de efectivo. 

ESCRIBE.- Procedimiento que imprime la m~tri~ de 

valores esperados. 

Finalmente, al igual que para el programa anterior~ a conti~Uación 

se presentan el diagrama de burbujas y el esquema je~árquico 

estructural respectivos. 
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TI TU LOS 

NUM. 

OIAQltAMA DE BURBUJAS 

ANAFIN. SIM. ,EJlT. 
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2.3.3 UTILIZACION DEL MODULO II. 

Como se mencionó a.nteriorr..:::nte,. este programa está hecho en Pascal 

para un microcomputador APPLE II plus. 

Para la utilización de· Pascal es necesario contar con dos.discos 

-flexibles; el primero contiene varias programas del sistema así 

comw el archivo de trabajo y el segundo, básicamente, sirve para 

almacenar los archivos del usuario. Este disco ~lexible deberá 

contener los dos programas en cuostión. 

Es deseable, para la utiliza~ión 

esté un poco ~amiliarizada con 

de los programas, que el usuario 

la utilización de Pascal; sin 

embargo, a continuación preseritamos i·as pasos básicos para que el 

usuario pueda utilizar los programas. 

PASO 1. 

Cargar el disco que contiene al sistema Pascal en la unidad de 

disco y el que contiene los programas en la 2. Prender la 

máquina para que el si~tema Pascal se cargue en la memoria 

automáticamente. 

PASO 2. 

Una v~z presente el sistema en la memoria, aparecen en la parte 

superior de la pantalla ciertos comandos de Pascal. 

El usuario debe entonces teclear: F 

Este comando signi~ica Filer y permite manej~r los archivos en 

disco. 
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Si el usuario desea conocer los archivos presentes en su disco de 

trabajo, entonces debe teclear: L 

y después : #5: 

Una vez hecho es~o, 

programas: 

aparecen en la pantalla los nombres de los 

ANAFIN.DAT.TEXT 

ANAFIN.DAT.CODE 

ANAFIN.SIM.TEXT 
ANAFIN.SIM.CODE 

Lo cual .indica que están presentes el texto y el código de los dos 

programas en cuestión. 

En caso de que se haya almacenado ar.tcriormente la in~ormacién de 

un proyecto, con ANAFIN. Df~T. TEXT, t!'.p.:i.!""ccerán también los archivos 

correspondientes a los títulos y ~unciones generados: 

DAT.TIT.TEXT 
DAT. FUtJ. TEXT 

Posteriormente el usuario deberá teclear: G 

lo que le permitirá triler aloún prograr.aa al archivo de trabajo 

CWORKFILE>. 

En. esta etapa,, el usuario puede teclear el nombre de alg~n 

programa de la siguiente manera: 

#5:EVAFIN.DAT o tt5:EVAFIN.SIM 

Hecho esto el usuario debe teclear: Q 

lo qÜe le permitirá salir del Filer. 

Una vez más aparecen los comandos de Pascal en la pantalla. 

Entonces el usuario debe teclear : R 
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Esto permite ejecutar el programa del WORKFILE; es decir el 

programa presente en el archivo de trabajo se carga en la memoria 

y comienza a ejecutarse. 

PASO 3. 

CASO 1: E.JECUCION DE ANAFIN.DAT.TEXT 

Como se mencionó anteriormente, 

cuenta con una serie de comandos. 

este programa es interactivo y 

En esta sección haremos algunas aclaraciones pertinentes para 

coffiplementar lo anteriorm~nte expuesto. La primera pregunta que 

aparece en la p~ntalla es: 

DEME EL COMANDO 

Aq~{ existen dos posibles alternativas: La primera es que quiera 

generar un archivo nueva, en cuyo caso el usuario deberá teclear: 

E <Empieza) 

La segunda es que se quiera madiTicar el archivo en cuyo caso se 

deberá teclear 

L <Leer del disco> 

NOTA: EL usuario deberá tener cuidado de que, al querer modi~icar 

un archivo, nunca proporcione el comando E seguido de D, 

perder{a la inTormación que acaba de recuperar de disco. 

ya que 

Posteriormente se explica coma salvar algún archiva de datos con 

otro nombre para as{ poder generar nuevas archivos sin perder la 

in~ormacián que se desee. 

Supongamos ahora que es la primera vez que se desea generar un 

archiva y que el usuario tecleo E. 
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Antes de que el usuario em?iece a generar su arc:,ivo es 

recomendable que lea 1a parte correspondiente a la estructura de 

la información que aparece al principio del trabajo. 

La primera pregunta que el sistema ~ormula es: 

CUANTOS TIPOS DE ARTICULOS INTERVIENEN EN SU PROYECTO 

A lo que el usuario doberá contestar con el número deseado. 

Posteriormente el sistema pregunta el nombre de cada uno de ellos. 

A partir de esto el sistema empieza a preguntar. 

los datos del proyecto según la estructura 

planteada. 

uno a uno, todos 

de la informaci6n 

Cabe resaltar que cuando se desee dejar de in~ertar t!tutos. se 

deberá teclear: 

<RETURN> 
y cuando se quiera dejar de insertar +unciones se tecleará: 

s 

Una vez que el sistema tQrmina de preguntar por títulos y 

funciones. que es cuando se termina de recorrer el árbol, se 

pregunta: 

DEME EL COMAN!JO 

En este caso el usuario tiene la opción de darle cualquier comando 

de los que se muestran en la secci6n 2.3.2.1 del trabajo. 

Una vez más vale la pena aclarar que, si el usuario teclea en este 

momento el comando E• la información recién almacenada se perderá. 

Lo más recomendable es, entonces,. teclear D para que la 

información sea almacenada en disco. Esta se almacena precisamen­

te con los t~tulos: 

y 

DAT.TIT.TEXT 
DAT.FUN.TEXT 
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los cuales c~ntienen los títulos y las ~unciones respectivamente. 

así como las ligas creadas por el sistema. 

A continuación el sistema vuelve a preguntar el comando; de hecho 

no cesa de preguntar por los comandos sino hasta que el usuario 

teclea F, lo cual sirve para finalizar la ejecución del programa. 

El comando recomendable en este momento es R, para que se imprima 

un listado con la in~ormaciÓn generada; esto permitirá al.usuario 

revisar su inTormaciÓn para que pueda modificarla posteriormente 

si así lo desea. 

El comando P no es de mucha utilidad para el usuario ya que sirve. 

Únicamente, para obtener un list~do donde se muestra la manera en 

que está estructurado el árbol de la in~ormación. 

En caso de que el usuario desee modiTicar su información, tal como 

se comentó anteriormente, se cuenta con los comandos: 

SUPRIME CS> e INSERTA Cll 

Al teclear cualquiera de estos dos comandos el sistema empieza a 

preguntar al usuario qué es lo que desea hacer. 

En caso de que se proporcione al sistema alguna in~ormación 

desconocida para ~l, éste re~ponde preguntando al usuario si se 

trata de un error de sintaxis. 

Cabe señalar que el comando S permite Únicamente suprimir títulos 

con todas las Tunciones asociadas a él; no se permite suprimir 

Tunciones aisladas de algún título. 

De igual manera el comando I sólo pe~mite la inse~cién de títulos 

con todas las ~unciones asociadas, pero no acepta la inserción de 

~unciones a algún tftulo particular • 
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Como se mencionó anteriormente el comando L debe utilizarse cuando 

el usuario quiera modi~icar algún archivo ya creado y presente en 

disco. 

Por Último el comando F se utiliza para finalizar la ejecución del 

programa.··· 

CASO 2. EJECUCION DEL PROGRAMA ANAFIN.SIM.TEXT 

Como se comenté con anterioridad este programa no posee comandos; 

sin embargo, una vez que el usuario teclea: 

R <Run> 

se ~ormulan en la pantalla las siguientes preguntas que son datos 

necesarios para la ejecución del programa • 

CUAL ES LA TAS~ DE DESCUENTO. 
CUAL ES EL ISR APLICABLE A SU PROYECTO. 
CUAL ES EL RTU (REPARTO DE UTILIDADES>. 
CUAL ES EL ANO DE INICIO DE SU PROYECTO. 

A las tres primeras preguntas el usuario deberá contestar con la 

~racciÓn correspondiente, la cual es en general un número entre 

cero y uno. Una vez que el usuario contesta las preguntas 

anteriores el programa se ejecuta. 

Cabe señalar que debido al gran número de operaciones que se 

realizan, el programa requiere de grandes recursos de 

procesamiento y por lo tanto es un poco lenta su ejecución. 

A modo de que el usuario sepa con cierta exactitud en cuanto 

tiempo terminara la ejecución del programa, en la pantalla 

aparecen los siguientes comentarios: 
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FIN DE LA 1 SHiULACION 

FIN DE LA 2 SlMULAClON 

FIN DE LA 50 SlHULACION 

En cuyo caso se habr~n ejecutado las 50 simulaciones y 5e 

pr~ceder~ a emitir un reporte del tipo de los q~e ~parecen en el 

anexo A3.4. 

Por Último el sistema pregunta el nÚm~ro de listados de este 

reporte que el usuario desea. Una vez terrainada la impresión de 

los listad~s ~inaliza la ejecución del programa. 
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CAP I TUL.O 11 I • 

CA:::!O PRACTICO: " ANALISIS DE FACTIBIL.IDAD DEL. 

P~üVECTO o::: car:sThUCCION DE UNA FAE:RICA DE 

CAMIONES DE CARGA " 

3.1 INTRODUCCION. 

En e~te capítulo se ejempliTica la utilización del sistema ANAFIN 

m~diante la realizaci6n del análisis de factibilidad del proyecto: 

"Construcción de una -F&bric:a de camiones somipesados de ca.rga con 

motor dic!3~l 11 • En t:.dclantc se adpotará corno nombre de la com¡:::>añía 

que c:::;>r<!:-.cle el proyecto a: " CO!l:STRUCTORA DE CAMION:::S S.A." y 

como nocbre d~l proyecto: " PROVECTO 26-34 " 

Para la obtención de las cost?s y p~rám~tros involucrados en el 

proyecto, tal como se 5cñala en el Capítulo I~ es necc5~rio llevar 

a cabo el análisis de mercado y el t&cnico; en el ejew.plo se 

mantuvo este esquema realizándose los análisis corre5~ondientes, 

aunque de manera sucinta. A~imismo cabe mencionar que al 

pretender básicamente mostrar el modo de utilización del sistema, 

algunos de los datos utilizados son +icticios; no obstante se 

trató de hacer el ejemplo lo más apegado a la realidad posible. 

El análisis ~inanciero se lleva a cabo utilizando el sistema 

ANAFIN y esté dividido en tres partes: análisis determinista, de 

sensibildad y +inanciero. 
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3.2 ANALISIS DE MERCADO. 

3.2.1 DESCRIPCION DEL PRODUCTO. 

El Proyecto 26-34 contempla la TabricaciÓn de dos ~ipas de 

camiones semipesados de carga con motor diesel de 26,000 y 34,000 

libras de peso bruto vehicular; modelos 26000 y 34000 respectiva-, 

mente. 

Para la fabricaci6n de estos vehículos se ha considerado como 

mejor alternativa la utilización de la tecnología Mercedes Benz, 

can motor Hernándaz de fabricación nacional. Las especiTicaciones 

técnicas de los prototipos de vehÍculQ se muestran en el anexo 1. 

El diseño de estos veh{culos está enfocado a proporcionar al 

usuario la m~xima economía de operación y durabilidad con un co~to 

relativa~cnte bajo en relación a 1os vehículos actuales del 

mercado. 

La producción de camiones es una actividad estratégica para 

promover la producción agr.Ícola e indu!:itrial del país. Si bien en 

este momento eMiste una restricci6n en la demanda debido a la 

recesión por la que atravie~a el 
, 

pa1s, es importante estar 

preparados para cuando las necesidades lo requieran y evitar que 

al reactivarse la demanda se haga necesario recurrir a 

importaciones para no ~renar el desarrollo nacional por falta de 

transporte. 

Final~ente, cabe resaltar que los ca~iones a producir est.án 

equipados con •otar diesel. 

toman en cuenta los 

lo cual es d• gran iMportancia 9i se 

esfuerzas del gobierno ~eder•l par 

r•cionalizar el uso de energéticos. 
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3.2.2 fRGNOSTICO DE VENTAS DEL SEGMENTO. 

Como se señala ~n al Capítulo I, a través del análisis de mercado 

~a pretende c~tener un estimado de la demanda del producto en el 

m~rcndo y da ésta, la parte que podría ser atendida por el 

proyecto. 

Con o~jeto de obtener el pro~Óstico de ventas del mercado se 

utilizó un ffiadelo de regresión mÚ1tiple considerando como variable 

d.c:¡:Je>idicnte el volum:Ji'l de ventas de camiones sernip.esados de carga 

y postcrior~~r.te se ponderó a partir de la tendencia del 

incrc~enta en vent~s de unidades con motor díe~el. 

En el an~xo s~ mue~tran las ventas hist~ricas del mercado y los 

porcentajes corres~ondientes a la venta de camicn~s diesel y 

gasolin~ del ~=gmcnto. 

El proná~tico de ventas del segmento se muestra a continuaci6n: 

PR::l~~OSTICO DE VENTAS DE CAMiot~!::S SEMIPESADOS DE CARGA 

A;;Q o 1 2 3 4 5 

VENTAS 18761 2<:490 30211 35415 37212 39410 

A~O 6 7 8 9 10 

VENTAS -40520 '41807 42782 45820 -48930 

El hecho de que la op•ra.ci6n d• camiones ;a diesel sea 
, 

111as 

económica. se ve re~lejado en el incremento de las venta5 de •ste 

tipo con respecto ~ lc5 de gasolina. En el •nexo 5e •uestran los 

- datos histÓrico5 de las porcentajes de venta de ca~ion•~ di•9•l Y 

gasolina en es~• seg•ento. 
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Por otra parte es clara la tendencia del gobierno hacia la 

racionalización de las energéticos, que se ve re-flejada por las 

aumentos periadicas de los mismos, la cual hará cada vez más 
atractiva el uso de las camiones diese!. 

A cantinuaCiÓn se presentan las pronósticos de las porcentajes 

esperados de ventas de camiones diese! y gasolina. 

p R o N o s T I e o s D E p A R T I e I p A e I o N 
( D I E S E L G A S O L I N A 

AÑO 7. DIESEL 7. GASOLINA 
o :5::>. 82 44.18 

1 ::>7.89 42.11 

2 ::>9.96 40.04 

3 62.02 37.98 

4 64.09 35.91 

5 66.16 33.84 

ó 68.22 31.78 

7 70.29 29.71 

8 73.36 27.64 

9 74.42 25.88 

10 75.00 25.00 

A partir de estas tendencias y del pronóstico del mercado se 

·obtiene el siouiente pronóstico de ventas: 
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PRONOS T l C O S DE V EN TA s 
< CAMIONES SEMI PESADOS DE CARGA DIESEL 

AÑO o l 2 3 4 !> 
VENTAS 10472 13019 18115 21964 23849 26074 

ANO 6 7 a 9 10 

VENTAS 27642 29366 31394 34099 36697 

3.2.3 MERCADO POTENCIAL PARA EL PROYECTO. 

En relación a la posible participación que Constructora de Ca~io­

nes S.A. podría ocupar en el mercado, conviene obse~var ~os 

siguientes puntos concernientes al comportamiento de la oferta: 

El mercado de camiones diese! en este segmento est~ cubie•to 

Únicamente por tres empresas, a saber: A, B y C. 

La empresa A atraviesa actualmente por grandes problema~ tanto 

~inancieros como· administrativas, por lo cual no es ~actible 

esperar que incremente en gran •edida s·u producción. 

Se prevee que la empresa B tendrá problemas pr6ximamente, 

del decreto presidencial donde se establece que la incorporaci6n 

de motores diese! en camiones, tractocamianes y aut:cbuse:s 

integrales sólo podrán hacerlo empresas con capital mayo:ri1:,ario 

nacional. 

Finalment:e, la empresa C es relativamente joven y no tiene hast• 

el momento expect:ativas amplias de desarrollo; no se e~tima para 

el corto ni para el mediano plazo, un incremento en sus niveles de 

producción. 
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Se ha estimado ~actible suponer que Constructora de Camiones S.A. 

podr~ abarcar aproximadamente un 25'l. del mercado. En el siguiente 

cuadro.se muestra el pronóstico de ventas para la ccmpañ{a; nótese 

que en el primer año se estima una cantidad conservadora de ventas 

y posteriormente oscila alrededor del 25% del total. 

PRONOSTICO DE VENTAS DE CONSTRUCTORA DE CAMIONES S.A. 

AÑO MOD. 26000 MOD. 34000 TOTAL 

1 700 200 900 

2 3500 950 4450 

3 4000 1200 5200 

4 5000 1600 6600 

5 5500 2000 7500 

6 6000 1500 7500 

7 5000 1000 6000 

e 5400 2000 7400 
q 6000 2200 0200 

10 6500 2500 9000 

3.2.4 ANALISIS DE PRECIOS Y COMERCIALIZACION. 

En relación al precio de venta de los vehículos se considera 

posible que sea un poco menor al de sus competidores; no obstante9 

es importante señalar que la ~ijacidn de precios está regulada por 

el sector gubernamental correspondiente. 

Los precios estimados para los veh~culos son: 

Modelo 26000: 

Modelo 34000: 

$ 7,210,000. 00 mn. 

$ 0,960,000. 00 mn. 

Por ~o que respecta a la estrategia de ventas, se instrumentar~ la 

creación de una red nacional de distribuidores autorizados. 
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3.3 ANALISIS TECNICO. 

3.3.1 CARACTERISTICAS Y LOCALIZACION DE LA PLANTA. 

Se prepone que la planta se ubique en !a zona industrial de 

Celaya. debida a las siguientes ?acilidades: 

·Existen en esta zona terrenos apropiadas disponibles cuya adqui­

siciÓ~ sería relativamente Tácil. 

Celaya cuenta can una buena red carretera y ~erroviaria. la cual 

permite un buen acceso a proveedores y distribuidores. 

Existe mano de obra abundante y cali~icada la cual permitiría 

acelerar el arranque de la planta. 

3.3.2 ESTil':ADO DE COSTOS • 

En esta 
. , 

secc1an se presenta una relación de los castas 

involucrados en el proyecta. necesarios para llevar a cabo el 

análisis ~inanciero. Estos se presentan de acuerdo a la estructu-

ra establecida en los capítulos anteriores • 

. COSTOS VARIABLES DE PRODUCCION. 

La siguiente es una tabla en la cual se presentan las castos 

variables de producción para las vehículos en estudiar esta 

información constituye propiamente un~ cédula de costos unitarios 

de los costos directos de ~abricación. 
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CONCEPTO MODELO 26000 t·:CDELO 34000 

<en millones de pesos> 

COSTOS VARIABLES DE PRODUCCION 

MATERIA PRIMA 

MOTOR <NACIONAL> 

MATERIAL NACIONAL 

MATERIAL IMPORTADO 

MANO DE OBRA 

MANO DE OBRA DIRECTA 

OTROS COSTOS VAR. DE PROD. 

COSTOS VAR. DE PROD. DIR. 

T O T A L 

INVERSIONES. 

1.64 1.95 

2.29 2.57 

.93 1.24 

.20 .25 

.02 .04 

5.07 6.05 

Las inversiones necesarias para la realización del proyecto se 

deberán realizor en el año O, es decir en el año previo al inicio 

del proyecto; para el e~ecto ~erá nece:ario hacer una erogaci6n de 

9,000 millones de pesos por· los siguientes concep.tos: 

PROGRAMA DE INVERSIONES 

( millones de pesos > 

CONCEPTO 

TERRENOS 

EDIFICIOS 

MAQUINARIA Y EQUIPO 

MOBILIARIO Y EQUIPO 

GTOS. DE INSTALACION 

TOTAL DE INVERSIONES 
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MONTO 

360 

2200 

5440 

300 

700 

9000 



GriSTOS INDIRECTOS DE FABRICACION. 

P.ura este concepto _s0 consideró dnicamente el rubro de gasto5 

-Fijes; cle éste, se determinó que la depreciación de la maquinaria 

y el e~uipo será de 770 millones de pe~o~ anuales, durante los 10 

~ñas de vida Útil considerados para el proyecto; asimismo, para 
J 

otros g.::is·~os -fijos E.e estimo necesario considerar los siguientes 

montos en millones de pesos: 

Afta 1 2 3 4 5 

~10NTO 240 800 800 1700 1700 

AÑO 6 7 8 9 10 

l"::::JNTO 1700 1700 1700 2000 2000 

GASTOS DE O?ERACION. 

Por lo ~ue ccrre~ponde a los oastos de ventas, como ~e sc~aló 

antcricrmente, las unidadas serán com~rcializ~das por una red 

nacional de di !;tribuidcres moti va por el c:u:J.l, los gu!;tos r.;enores 

respE:'c::ti vos quedan i nc:l u.idos en el rubro de gastos de 

ad mi ni stra.ci Ón. 

Los mantos considcoados 7 en millones de pe5os, por concepto de 

gasto~ de adrninistrüciÓn se presentan a continuaci¿n: 

ANO 1 2 3 4 5 

MONTO 135 500 500 760 760 

ANO 6 7 8 9 10 

MONTO 760 760 760 900 900 
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Finalmente par lo que corresponde a los gastas ~inancieros. como 

se ha señalada, ~stos corresponden a los intereses derivados de 

los.pr~stamos a corta y a largo plazo para la realizaci~n del 

proyecto; en este sentido, los montos corrc~pondicntes 5e 

pr~sentan posteriormente en la sección correspondiente al plan de 

financiamiento del an~lisis ~inanciero. 
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l 3.4 AN~LISIS FINANCIERO. 

En c~ta sección se prccc~a a eYcctuar ol análisis ~in~ncioro del 

proy·cc:to con objeto de determinar-, a travss de las diferentes 

m~di~as de rentcbílidcd y dal cnálisi~ de los estados ~inanciercs 

prc·rcrm-:i,. q:uG tan Ptractivo es el proyecto en términos -financieros 

para los 

el E:"fccto 

invi;:n-sicníst~.s y con-fía.ble para los prestamistas. Para 

se realiza en principio el análisis determinista 

utilizané~ lo~ d~tos tul cc~o -fueron esti~~dos; posteriormente se 

llev.=.J.a.c:abo ~1 an.lli-;::is de sensibilidad cambiando algunos de los 

. par~m.::;i·~ros utiliZil.d\::s an el ce.so determinista y observando las 

rcp~rcusion~5 ql!~ i;~,nora.n y -finc:ilr.:::?,,te 11 se lleva a cabo el 

an&lisis de ric~g~ co~cidcrando algunos de los parámetrog como 

vari~bles ~leatcrias. En les anexos se presentan los listados de 

re~ult~dos respe~tiv~s generados con los módulos I y II~ 

3.4.1 A~~ALISIS DETERMINISTA. 

INFG~M.'lCION COMPLEMENTARIA. 

Como sa ha seóalado en la sección 2.2.1, p~ra la utilización del 

módulo I cl~l sistema ANAFIN es necesario proporcionar ciertos 

datos complementarios; para el proyecto 26-34 se han e~tablecido 

los siguientes en cuanto a pcliticas de operación, plan de 

~inanciamiento y balance inicial: 

Políticas de operación. 

Para la generación de los estados ~inanacieros preforma Y en 

particular para la obtención del estada de capital de trabajo se 

ha establecida la necesidad de determinar las polÍ~icas de 
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operación que permitan estimar los rubros que lo conTorman. Para 

el efecto se han establecido las siguientes políticas: 

En cuanto al e~ectivo m!nimo requerido para la c~cr~cidn normal 

del proyecta durante su vida Útil, se ha estirr.ado suficiente 

considerar el 4.5 % dul total del ingreso por ventas. 

Por lo que concierne a las cuentas por cobrar s~ estima pertin~~te 

considerar el 334 de las ventas trimestrales, es decir: 

(3/12)*(.33>=.081 

Para los inventarios de materias primas es po~iblc co~sidorar un 

mes y medio del ingresa anual par ventas, es decir: (1.5/12>=.125 

En cuanto al inventario de productos terminados será suTiciente 

con 10 días del ingre~o por ventas, esto e~: <10/365>=.027 

Por lo que concierne a los proveedores se considera la necesidad 

de disponer de 25 clias del total de materias primas, es d~cir: 

(25/365)=.068 

Finalmente para el proyecto se consideran las tasas del 8% para el 

reparto de utilidades y 427. para el impuesto sabre la renta. 

Pl~n de financiamiento. 

Para la ejecución del proyecta será necesario disponer de un 

.. capital inicial de 9,000 millones de pesas que servirá para 

el efecto, los 

4,000 millones; 

realizar las inversiones reqÚeridas; para 

propietarios están en posibilidades de apartar 

asimismo para poder iniciar el proceso de producción es necesario 

disponer de 1,000 millones par concepto de inventarios de materia 

prima; lo anterior involucra la necesidad de recurrir a un 

préstamo inicial de 6,000 millones de 

necesario, para poder comenzar el proyecto~ 

efectivo para cubrir los compromisos 
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pesos. Asimismo es 

tener· disponibilidad de 

inmediatos que puedan 



' presentarse, motivo por el cual sera necesaria recurrir a un 

préstamo de corto plazo por 300 millones de pesos. 

_Por divGrsos motivos, se ha estimado factible poder obtener estos 

cr~ditos a una tasa de interés del 201.. sobre saldos insolutos para 

los présta~o~ a largo plazo y del 247. para las de corto plazo~ 

dC?!Ji~nc!a~::? p~g:'.'J.r e::stas Últimos en el lapso de un año. Cabe 

señalar c:t.t~ c::scrá nE:'c:es.:=irio recurrir a pre'!:itamos posteriores en 

pc~Íodcs sub$eCuQn~qs, los miscas se e~pcci~ican en la próxima 
. ' 

S~CCl.Cn. 

Balar.ce inicial. 

Derivado de las consideraciones del punto anterior se está ahora 

en posibilidades de ~orraular el balance inicial 

proyecto. 

(año Ol del 

Balance iniciil.l 

< en millones de pesos 

A:::TI\'ü 

Activo circ:.ulante 

Cr.i:ja y b2.ncos 

Cuc~tas por cobrar 

Inv. materia prima 

300 

o 
1000 

Inv. prod. terminado O 

Total activo circulante 1300 

Activo ~ijo y di~crido 9000 

Total activo 10300 
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PASIVO 

P~sivo circulante 

Prove2Gores 

Acreedorea diversas 

Préstamo a corto pzo. 

Total pasivo circulante 

Pasivo no circulante 

Total pasiva 

Capital social 

Pasivo más capital 

o 
o 

300 

300 

6000 

6300 

4000 

10300 



MEDIDAS DE RENTABILIDAD. 

Como se puede observar, las costos estimados para el proyecto en 

los di-ferentes perlados de su vida Úti.l se han calcula.do a prec:ios 

actualizados al año previo al inicio del proyecto; de esta ~anera 

se evita la incorporación de -factores in-flacionarics en el 

análisis. 

Se ha establecido en el capítulo I, al plantear las medidas de 

rentabilidad, que entre más grande sea la tasa interna de retorno 

<TIR>, más rentable será el proyecta .. Esto es e-fectivamente 

cierto; sin embargo, el hecho de que la TIR sea menor que la tasa • 

bancaria no implica necesariamente que el proyecto sea malo ya 

qué, precisamente, al aplicar el criterio de la tasa interna de 

retorno no se involucra la inflación. 

Una vez especi-ficados todos les parámetros necesarios para aplicar 

el modelo utilizando el sistema A~JAFIN 11 y en base a las 

consideraciones anteriores, se ejecutó el módulo I encontrándose 

que la tasa interna de retorno para el proyecto 26-34 es del 

37.5657. • En el anexo 5C presentan los listados correspondientes 

a esta corrida y en los mismos se pueden observar lo~ estados 

~inancieros proTorma gcnerad~s; entonces, para Constructora de 

Camiones s.a., bajo el criterio de la tasa interna de retorno, el 

proyecto resulta atractivo. 

Por· otra parte y derivado de las diTerentes opciones de inversión 

,corl ... las que cuenta Constructora de Camiones, se estimó pertinente 

considerar una tasa de descuento del 207. para determinar la 

factibilidad finanaciera del proyecto, utilizando el criterio del 

valor presente neto (VPN>. 

A esta tasa de descuento se obtiene con ANAFIN que el VPN es igual 

a 10,961 millones de pesos. Esta es entonces la utilidad neta, a 

precios corrientes, que Constructora de Camiones estima obtener en 

caso de instrumentarse el proyecto; lo cual resulta tambi~n 

atractivo para la empresa. 
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Finalmente el perlado de retorno de cuatro años se considera 

tambiJn adecuado por Constructora de Camiones. 

ESTADOS FINANCIEROS PROFORMA. 

En relacidn a las estados financieros preforma gen•radcs por el 

sistema cabe hacer las siguientes comentarios: 

Sobre el plan de financiamiento se ha señalado la necesidad de 

solicitar un préstamo inicial a largo plazo por 6 0 000 millones de 

pesas y otro a corto plazo de 300 millones; aparte d_• éstos, se 

puede observar en los listados del anexo que se está solicitando 

en el segundo año otra préstamo a larga plazo por 2 11 000 •iliones 

de pesas, derivado de los siguientes motivos: 

Se puede observar en el listada correspondiente al estado pro~c~ma 

de origen y aplicación de recursos que en el segundo año se tiene 

un superavit del período de 1,506 millones y al final de éste se 

tiene disponible en caja 2,119 millones de pesos; ahora bien, 

suponga que no se recurrió al préstamo en cuestión, entonces esto 

ocasi~ar{a que el efectivo total aportado en ~se año fuera 

Únicamente de 1,165 millones y consecuentemente el total de origen 

de recursos ascenderla Únicamente a 5 11 427 millones; de esta manera 

se tendr[a un dé~icit en el perlado des 494 millones, lo cual 

sumado a la caja en el inicio del perlado daría un total de 119 

mili"anes en caja al final del período; sin embargo 11 nótese en el 

estado pro~orma de capital de trabajo la necesidad de disponer en 

aste mismo perlada de un monto de 1,519 millones de eTectivo 

mlnimD requerido para afrontar los diversos compromisos del 

perfodo; es en este sentido que se deriva la necesesidad de 

incurrir en el préStamo de 2,000 millones de pesos a e~ecto de 

generar la reserva necesaria para cubrir este concepto. 

Otra aspecto importante que vale la pena mencionar sobre el plan 

de financiamiento es que los pagos a capital de los préstamos a 

largo plazo comenzar;n a hacerse a partir del segundo año, aunque 
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las intereses por tales pres~amos Se paQar~n oportun•mente a 

partir del primer año; lo anterior se debe a que, -de no hacerlo 

así, se tendr{an problemas similares d• faltad• disponibilidad-~• 

e~ectivo mínimo requerido. A partir del tercer año la situaci-'n 

s• estabiliza y ya na •• hace neces•rio recurrir a Más pr.'staMo5. 

El reporte de Capital de trabajo preforma, como se ha comentado, 

se genera básicatnente a partir de la información planteada en el 

apartado correspondiente a las políticas de operación• como 

resultado de las establecidas para el proyecto 2&-34, el C&ltital 

de trabajo requerido •n promedio, para cada uno d• los p•rÍodos d• 

la vida ~til del proy•cto, asciende aproxi••dallleflt• al 27.4% del 

in9reso por ventas. El hecho de que en el s9gundo áño se 

increramnten considerable~ent• las ve~tas •• ve r•+l•j~do =n este 

estado. Finalmente vale la pena mencionar que al final de los 10 

años de vida Útil del proyecte, s• podr~ recuperar d• capital d• 
trabaje un monto de 13,215 millones de peses. 

En relacidn al •stado dg ~esult~doe pro~or••• los costas variabl•s 

de producción, en praetedio paria. .cad~ uno d• los período",. 

representan aproxi•adamente un 69.5% del ingreso por ventas! lo 

que implica tener una utilidad marginal del 30.5%. Al d••contar 

los ~astas de -fabricación_, las de operación y los imp':1~s1:os, !le 

tiene una utilidad neta baja en el primer año (11 millone'!ft) ,- p~o 

se est:abiliza a partir del segundo, representando el 10.35Y. d\,,l 

ingreso por venta5 e incre•entándose paul•tinaMente Cad~ ~~o. 
hasta llegar a representar el 12.b4Y. en el déci~o año. El hecho 

de qtÍe esta ·proporción vaya au~entado es natural, en virtud de qu• 

tantci l·ag ga5't;.05 indirectos de -Fabricación como los de aper,aci&n, 

en particul_ar los -financieros, s• van d•cr•••ntando" con-form• 

avanza el tiempo. 

Del est~do ~ro-Far•~ de origen y aplicación.de rec.ursoB 5• observa 

también que en el segundo año se íncrementA notablemente la 

adquisici~, de ~ctivo~,, d~rivada del incremento en lias ventas. 
Asimismo, la generac1on interna se ve incrementada po~ el aumento 
de laS utilidades. El ari1;1en se estabiliza a p•lrtir del tercer 
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año y se va incrementando ligeramente cada per{oda. A partir del 

s¿ptimo año se decrementa la aplicación de recursos ya que se 

terminan de pagar los préstamos solicitados en el proyecta. En 

tcd6s los P.er~odos se observa que los montos correspondientes a la 

caja al -fina.l del perlado son suficientes para disponer del 

e~ectivo m~nimo requerido estimado. 

En el balance general° pro~orma se pueden observar los di-ferentes 

conceptos que lo conforman y se puede veri-ficar para ca~a uno de 

los períodos que se confirma la ecuacidn: activo pasivo + 

capital. Obs~rvese que lo que se recuperará al final de la vida 

Jtil del proyecto por activos no depreciados es un.monto de 1.300 

millones de pesas. 

Por lo que respecta al -flujo neto de efectivo ya se han h~cho los 

co~entarios pertinentes relativos a la medidas de utilidad. 
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3.4.2 ANALISIS DE SENSIBILIDAD. 

Hasta aqu{ el análisis financiero se ha hecho en funci6n de los 

resultados derivadas de la aplicación del sistema considerando los 

dato~ tül com~ se estimaron inicialmente. 

El an~lisis de sensibilidad• como se ha scñülado, involucra la 

posibilidad de determinar el im¡:>wcto o c<:m!:Jia en las r.:odidas de 

rentabilided• 

proYeci;o. 

al mcdiTicar alguno o varias de los par¿motros del 

En este sentido y con objeto de ejempliTicar lo que carra~pondcría 

al anélisi~ do 5ensibilidad para el proye~to 26-34, so d~cidiÓ. 
variar los' ra~gos de las variables: 

- Volu~en de venta5. 

Pc~ccntajes d~ po!Ítica~ de cp~rgciÓn correspondientes a: 

e~octiva mínimo requerido. 

inve~t2ria CQ matcrius pri~as. 

VA:.IACION D:=:L VOLUMi:N o:: v.::~TAS. 

Tomando en cuGnta el griln ir..~.:icto que origina el volumen da ventas 

en los indicadores da utilidad y siendo ~sta una de las variables 

que mayor v~riaciÓn po~rÍün presentar, s~ decidió observar las 

repercusiones· dcriva~a~ al suponer que el volumen de ventas, en 

los per:lodos del ~C?gundo a.l décimo, -fuera .. ,_~el 75'Y. y del 507. de las 

original~ente estimadas. 

A con~inuacidn se presentan los cuadros resu~en de los ~res casos, 

con algunos de los rubros ' mas representativos de los estados 

-financieros preforma generados con ANAFIN. 
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CUA:RO RfSLJT\Elll :t i.CS tSTN!CS fltfA!lCJf:-:C:: HCfil'l~lt 

COllSllliRll>CO fL 1001 C! LAS <E•TAS 

:o 

TOTAi. CM'ITM. DE TQIAJO ••• ' 'ª 6«1 1m 9617 1o•s. 10826 99'6 1- 12016 • UZ15 
TOTM. lllC. CAP. Dl TRAllAJD. 528 4914 1m 20S9 1:09 -160 ·870 HZ 11•8 .120I 

tt.SRESO POff JEUAS ••••••••• aoca ;1747 ll59l 50lil> 57575 '5671il\ 5217@ 5ó854 62972 61265 
COSTOS <AR. o; 'R®llttlll'O •• 55•9 23tq3 :mo r5030 i•m ;;;at;5 ~6:4~ 1m1 43730 ·-· UTILlllAll -11, ••••••••••••• 11 3492. •m S513 6™ 6na •214 1073 "" lnt 

TOTAL Ofll&tl, •• ••••• .. , .... 114'3 7427 5324 6~6q 'ª'2 7H7 6et~ ~ 1112· mo· 
TOIAL lll'LlC41CUI• ••••••••••• 6~0 '921 Z6ll 3~é0 2868 u.o 121 e•: IJU 11" 
m• I•lCIO llfi. Pll!IODO •••• 300 613 2119 'ª"· 6038 11042 19170 ~8ftl 31022 •o.a• 
5tll'EllAYll-11EFICIT MO •••••• n1 1506 2709 ll09 :;oQ4 me 6cl;l0 7162 , ... 1611 
CAJ• n• DEL •moco ••••••• 611 2119 1uq evis 1300: '"'º 251<1 3!02:? 40660 ··~¡ 

TV!Ai. 'ICTIYO ••••••••••••••• :ri:n 1'0Ji) "ºª' Zl!;83 Zi!95 3,.311 1;:413 4óllé 1477¡ 6llll· 
TOTAL PASIVO ••••••••••••••• 6~62 ~lb 7261 6¡76 5097 !Soc '354 ~eic 2140 ms 
CAPlTAI. SOCIAL •••••• , ••••• •OO•l 4000 'º~º 400(\ 'ººº 4000 4Q•.lo) •·1-0'! 4000 4000 
UTIL!JlllDEi KTi:llDAS, •• ••• u )504 77'5 1:1oa :!O<liS ~012'5 13079 40152 47'1H 
UllLIJIAI: 1111. UPCICIC, ... 11 3491 4291 "11 om 6718 ·~ 1013 7716 1751 

T01AL CMl!M. COITMLE • ., •• •ou 7504 um 17108 24088 30925 37079 "152 51931 . ,~ .. 
CA'lTM. + PAli!VC ••••••••••• IQ!73 16010 UOI• 2l~i! 29181 34~1;1 ;;.in: 4t71t 5411' 6lil8 

•-sos .................. - 3!74? ¡9592 50186 57~1S 56700 ~i111 ~- 62'112 6'1265 
EWSOS .................... '714 251•3 mio 18260 43215 42725 l~UO 42709 41400 51150 
1,1,R ...................... :<• 3437 4192 5091 Mili 910 5ll7 5911 6540 ,. 
a.li.T., .................... 104 6:15 m 970 11'9 1111 1017 1132 124' 1401 
Kmtlltllll • -T ••••••• 770 770 770 no 110 110 110 770 m 110 
.llClllllt:•'D !l~E-IOI ••••••• 9000 ~ o o o o o o o • • 
l-10 CA•. DE 1?.QAJO. 528 &OJ& 1115 2059 ll•9 -160 ·170 8'2 11'1 1200 
w¡c. ACl. liQ QEP \ CM. :•~ 14515 

fLUJO loElQ llf EFiCTl~O ..... -9000 189 -52 - 4774 6111 mi 79'4 6'51 7381 ZZMJ 

VAi.O• Pl!tSUITt IUO • 10'60 
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CllAJJRD RESU"EM DE LDS EST¡.;QS flllMICIEoDS fRilfilW 

COllSIDERA~DD EL 75t DE LAS YalTAS 

10 

TOTAL ~!TAL tH: TRAWC ... 1518 4ill 5068 7212 8240 8120 7%7 81!6 '012 9111 
TOTAL l•C. CAP. DE IRr.iAlD. m ll-Ol 8l7 1544 1027 -120 -652 &&9 876 'IOO 

lllil!ESll f;ll \IEITAS ••••••••• BOGt 25306 2'1694 377•0 4l1BI 42'25 '3i1'34 42"1 4722• 51!49 
CllT85 vu. 1E PlllllJttlOIC •• 55c! 17&16 20•55 2627! 29989 29621 27180 29609 l27'lB 3'040 
UTILIDMI IE1A •• , ........... 11 2210 2785 :r;n 4581 4587 4262 4101 ~le? 6109 

TGTM. DRl6EI ....... , ....... 114'3 5763 3752 4729 5592 ·5]34 4173 5829 639 7011 
TDTolt. Al'LIOCIDI ........... 010 4347 2l37 ~45 2526 1386 341 669 876 899 
CA.IA lllCIO DEL l'fRlilOO .... 340 61! 2068 im 5167 8234 12181 16712 21873 27354 
StWERllVIT-DEFICIT MO ...... lll 1455 1415 1603 !067 !947 4531 5160 5402 6112 
CAJA fll IEL ffRIDDO ....... 613 4:068 3484 5167 8234 12181 16712 21873 21354 ll546 

TOTAL KTIVO ............... 10!73 14366 15847 18!06 21628 2u•2 27794 l2B5l !8441 44762 
TOTAL PASIVO ........... , .. , 6362 6145 6842 5707 4448 2m 1766 1923 2qo 2342 

CAPHAl. llClll. ............ 4000 40W ~ 4l0? 4'!'/i) ~ 4000 4000 4000 4000 
Ulfü-S IVtJllgAS ...... 11 2221 5005 &Sf9 meo 17767 2202' 2"93o 32l11 
U1h.IDAt lllL UPCICID .... 11 2210 2785 3594 4581 4587 4262 4901 5!81 '101 

TDl/oL CMITAL ClililAILE ..... 4011 álll 9005 12"9 17180 21767 2'029 309!0 :silll 42420 
t.4PITM. • PfflVO ........... 10!73 14'3lró ISBll 18146 21628 24612 zm4 3285! Sl441 44762 

1-.; .. ~ ............. llOOB zs:ro.i 29694 37710 41111 42525 39134 .42641 47229 51949 
.Ullf505 •• ~ ................. 6714 19686 2272' 2950! m11 32nl !0410 m.9 36411 39730 
1.5.R ........ ; ............. ~44 zuc 2927 l4BI 4184 "6l - 4117 4520 51l2 

.1.u.T ...................... 104 450 558 661 797 774 "' 784 llól '78 
IUlltJICl•.t -T ....... 770 770 110 770 770 770 no 770 770 770 
I~ llN(RSIOI ....... 90~ o o o o o o o o o o 
.l .... TO u.P. tl !RAWO. 126 llOl 837 1544 1027 -120 -'52 669 176 900 
Ut. ICT. 111 llU Y CAi', TRI 11211 

fLU.10 tlElt 1E EJECTIVD ..... ·90<IO 011'1 277 me 336' 4724 :rm 1784 5002 5271 11m 

VM.Cll PRESEITE tUO • 1928 
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CUADRO RESU/'l[N DE LOS E~TAOOS fihñhCIEROS 1~ROFORl1A 

CCHS!C!..;:ANDO El :iC': CE LAS vnm;s 

10 

TGTAL CAPITAL DE ~RA9AJO, •. 1520 Jn1 3779 "ªºª sm 54!3 me 54~4 6'•\!8 !IOB 
TOTAL i":. CAF-. úE TRHBAJC. S2B l69J Se' IOJO 6BS -6ú ·m 44c 594 600 

lh6RESIJ FOR ~Ei.. TAS •••.• ,.,. BOOB 16e74 19:'~6 :s1ttl :me ;¿a~so 260e• 2e.a:1 3!4e6 mu 
coms YAR. DE FRCDUCC!Ok •• 5569 Il74b :~no 17515 J9'i93 191.aa 18120 llf739 21e65 24040 
UiilIDAO ttETA,. ,,,,,.,,,,,, 11 129 12:'9 1674 23eJ 2m mo 2729 2976 3461 

TOTAL OIUSE:-. .......... ,,,,, 1143 .Ctj)C 2i.79 2bS7 lll3 3'191 29l3 360' 3ee1 U72 
TOT•' APLlCAC)ON ••••• C ..... 830 2ti15 2057 25J~ 2.id4 1424 561 "' 584 59• 
C~JA INICIO LEL PERtWO .... 30() ol3 2016 2140 :"97 3427 51'3 756! 10724 11024 
SltCRAVIT'-~iflCl J A~O •• , .•• 313 1405 122 157 lllO 1766 2173 315e 3299 3173 
CAJA FlN DEL PE•:oao ••••••• 61l 201B 21<0 2297 1127 !193 7566 10724 14C24 177Jf7 

Tü!i!i.. ACfl\10,,,,,,.,,,,,, .. 10373 1:103 12612 ¡¿~JO 14073 1491-4 16157 189Q1 ~íns 457117 
TOTAL PASiY!J,,,,,.,,,,,,,., 6362 7763 6395 5138 3199 22e3 ll77 1282 1420 1561 

C~P !TAL SOCIAL. ••••••••••• 40C(• 40JO -4000 "ººº 4000 4000 4000 1000 40~0 'ººº . UTILI:lA!lES·ºHTDt~AS ..•• ;. 11 940 2:rn 3892 6274 .8711 10960 1370! 16665 
unl!DAUEL EJE'C!C!D •••• 11 m me 1674 2J6l 2436 2270 2729 2T16 3461 

·TOTAL CAPITAt C~NTtUii..E • .... 4011 1.o;;~ 6ZIB 7B!2 10274 m11 meo 17709 .20685 24146 
CAPITAL !. FAS;yo~ •......... 1\1373 1"103 12612 13030 14073 14994 16157 189!! 22105 25707 

i"6RESJS •••••••••••••••••• BC•OB l~e74 19796 z5¡q3 28788 ~635"0 260e9 28127 11-496 31633 
EGRESOS ••••••••••••••• .-•••• 6714 1~at6 1Se40 20745 23223 2:HB mso 22969 . 25535 znrn 
!.S.R •••••••••••••••••••••• 544 12B• :002 1866 2337 22~~ :!990 2292 • 2499 2907 
R.U.J •••••••••••••••• ••· .•• 104 245 31• 356 m 130 379 437 476 m 
OEPRmACION Y A~ORT •••••• , 770 770 710 770 710 770 710 770 770 770 
l•CREl!ENTD 1_,E'51ü~ ••••••• 9000 e o o o o o o o o o 
JtjUl:r"Ef'IT': CAP, DE TRll~AJO. 528 16VJ 557 JOll'J 66! -a-:i -435 146 554 600 
Rte. "cr. NO DEP r CAF. TRtl 79VB . 

FLUJO NETO OE EFECT!YD ••••• -•OOO bó9 60! :i:l91 1964 2B6B 3516 3574 3053 316¡ l!Sl9 

VALOR PfiESEIHE HET'.J ., 897 
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A partir de los cuadros es posible hacer los sigui entes 

comentarios en relación a los impactos generados al suponer la 

variacidn en el valumen de ventas. 

En principio, se_ observa que al 

de trabajo también disminuye 

mayaría de los rubros que lo 

disminuir las ventas,, el capital 

ya que, como se ha señuludo, la 

con~orman se generan como un 

porcentaje, 

por ventas; 

definido en las pol!ticas de operación, del ingreso 

consecuentemente se ven también disminuidos los 

incrementos anuales de capital de trabajo. 

Cabe observar que en los tres casos la proporc~Ón que representa 

el capital de trabajo con respecto al ingreso por ventas es la 

misma, entonces resulta que el capital de trabajo represonta 

aproximadamente el 19.09/. del ingreso por ventas; nótese que esto 

se debe a que los rubros que se modiTican del capital de trabajo 

son Únicamente aquellos que estañ en ~uncicin del ingreso por 

ventas. 

Es pertinente señalar qur:/, al utilizar el módulo I de ANAFIN, si 

no se desea que los rubros del capital de trabajo sean 

directawente proporcion~les al ingreso por ventas, costo de 

materia prima, etc., basta Únicamente con poner los C~tos deseados 

en los renglones correspondiQntes de los rubros; sin c~bargo, se 

deberá tener cuidado de hacerlo en una copia de la plantilla 

original. 

Con relacidn a los rubros del estado de resultados preforma cabe 

hacer los siguientes comentarios: 

Una vez mas, como era de ~uponerse, la proporción que 

representan las costos variables de producción en relación a los 

ingresos por ventas es la misma en las tres casos. 
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- Es claro que los gastos ~ijos que se tienen en los tres casos no 

cambian ya que no se '/en a~ec:tados por el hecho de madi-ficar el 

volumen de ventas por sí salo. 

A consecuencia del pL .. •1to anterior,, es decir por el hecho de 

variar Únicamente el volume~ de ventas,, la proporción que guarda 

la utilidad neta en relacidn al ingreso por ventas se ve 

considerablemente disminu.ida a medida que disminuyen las ventas. 

La anterior puede observarse en el. siguiente cuadro y en su 

grá~ica correspondiente. 

PRD?CRC!Oli DE LA UTILIDAD r;ETA RESfECTO AL INGRESO PGR VENTAS 

10 

1004 DE VENTAS .0,140~9 .1034933 .IC63BC5 .w~m .1177594 .1168272 .1118589 .12·14~64 .1236423 .1264347 
75X DE VENIAS • 0014048 • OB7l"04 • 0937 732 • Oij9926 .1060935 .1078630 • ló89029 .1149377 .1139239 .11760",¡9 
50X DE vrn;As .0014049 .0550345 .0645!;85 .0664470 .0827616 .0859347 .0869107 .0160003 .0945023 .09994n 

p. 125 
R o 
p . 
0 1 i;-HJ 
~' . -e 
I 
O. Et75 
M 

"" 3 

"' 
4 5 

1 Q(1!-~ 
·::> 75;.-; 
11 5 ~3~~ 

1:5 7 8 9 10 

DE UTAS 
PEF:IOOO 

ClE T..JTH:S 
DE l)Tf~S 
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Por la que respecta a los rubros del estado preforma de origen y 

a~licación de recursos- se observa para los tres casos que durante 

todos los períodos del proyecta se tiene superavit, y que los 

montas de caja al ~inal del perlada son siempre su~icientes para 

cubrir los compromisos para la operación del proyecto; se observa 

t~~biÉn ~~e no existe la necesidad de recurrir a un prástamo tan 

elev.~.:10 en el segundo año, en caso de que las ventas disminuyan. 

O~ro aspecto im~crtante que vale la pena señalar de este estado es 

la proµorcÍán que guarda· la aplicaci6n de recursos respecto al 

ori·g~n d2 los mismos; observe el 

asociada: 

siguiente cuadro y su grá~ica 

PRGPDRCION DE LA APL!CACICN DE P.Ecu:;:;Js f.ESPECTO AL üRiEEN VE RECliRSDS 

10 

lOOX DE \'ENTAS ,7260::39 .797:%4 .4910731 .52!::106 .3642903 ,1603304 .Cl781B4 .1107016 ,13:2991 ,1221999 
75! CE VE::;r,5 .7260339 ,7474477 .6220013 ,6431676 .4Sl6200 ,2599465 .0699905 .Jl47137 ,1378394 ,12676Sl 
sor. DE mm.> • 7260339 • 6574073 • 9439211 • 9414ss2 .6590945 .4463838 , 1911421 .1236787 , 1504392 • mo020 

APLJ:Cl'i:CIOt~ o::; l<!!::C. _. ORJ:CEH DE J<EC. 
1~~~~~~·~~~~~~~~~~~~~~~~~ 

~ .75 

io1 
a . 5 

~ 2 .25 

2 3 4 5 7 8 

100;·: DE lJTAS. 
75::{ DE lJTAS. 
so;~ DE 1.JTAS. 
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Obsérvese que en el prir.:.er año, al na haber modificado el volumen 

de v~nta~, la proporción es neccrjafi~mente la ~is~a; en el segundo 

a~o, para el caso del 50X ~e ventas, se tiene que la nplicaci6n de 

recursos representa el 65. 74'l.,. y ·79_ 72'l. para el caso d~l lOO'l.; a 

partir del tercer año se invierte la proporción rasultan~o que 

para volumenes de ventas menores la proporciún c:s mnyor; nótc::::e en 

el tercer año que para el 50% de 1 as vent~s, la apl icacián de 

recursos representa el 94.::.-t;~ de los in~resos; e5~e cac~io es 

consecuencia c!el prcistc..11.10 C:e 2,00~ millon~:> !:olicitildo en el 

segundo año; finalr:i2nte, oh'::"·i.:?rve q'..!e a partir d~l séptimo .:iño las 

relaciones comienzan a estü.bili.zarse, en virtud dt? que en este año 

sé terminan de p~g~r 105 p~~sta~os. 

En cuanto u.l balunc~ general prc~orma se obse•va. en las 

si qui entes 

di~iilin;._lycn, 

pasivas .. 

gráficas, qu~ en la ffi~dida en que las ventas 

los activos tam~ien y en ~~yor prapcrcién que los 

Esto es nutural ya que, al madi-ficar las ventas, el 

Único.rubro del pasivo que varía es el de prcv~~dares y éste tiene 

p-oco p~::;o en rcl acién al tot.::i:l. 

Nótese en los cuadros re~um~n que, para los tres ca5os, el capital 

social es el mismo y que la dismi-nuciÓn de los activos se deriva 

básicamente de la disminución de la utilidad neta. 

En la gráfica de pasivo se re~l~ja tambi~n el hecho de que. en el 

séptimo año, se terminan de pagar los préstamos solic.itados. 

Finalmente,. los activas -fi.jos no depreciados recu~erados. en el 

Último período de la vida útil del proyecto, para los tres casos, 

es de 1300 millones de pesos. 
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A con~inuación se presenta.hun cuadro y zu gráfica asociada de la 

proporción que guardan los e~resos en relación a los ingresos del 

proyecto; asimismo, se mue~tra la gráfica de los flujos netos de 

e~ectivo para los tres casos. 

Se observa en la primera gráfica, que en el año 1, para los tres 

casos, los egreso~ representan ol 83.83% de los ingrecos; a partir 

del segundo año, para el SOY. de las ventas, la proporción continúa 

siendo mayor del 807. y en el caso del 1007., ~sta oscila alrededor 

del 7::iX. 

Ahora bien, en la siguiente gráfica se observa que en el año 

previo al inicio d~l proyecta, as{ como en el primero, el -flujo 

neto de efectivo es el misma para los tres casos; posterioroente, 

cor.;o era de E!sper.3.r!3e, el -flujo n~to de e-fecti vo !3iempre es m~nor 

para el SOY. de las ven~as; cabe señalar que en el Último año, el 

incremr:!nto brusco en el flUJO neta de efectivo se debe a la 

recuperación del capital de ~rabajc y de los activos no 

depreciados úl ·final de la vida del proyecto. 

PRQFORCW; DE LCS INSfiESJ3 'ESPECTO A l~S EG:.;sos DEL FLUJ[j ~ETO OE EFECTIVO 

JO 

1oox DE vrnros ,a;aJ•92 . :5¡,747 • 747B'd4 • 759¡379 • ;so,s:2 • 153;2;¡ • 7564491 . 7511873 .7527155 • 7471306 
75X De m:TAS .Si8H?2 .777•39~ .7l~:ill .7C.)70ll .7092864 .7725162 ,77709;; .7701246 .7721421 .7647922 
~Ol LE VPHAS .B:B3492 .BES1;5 .6o0l616 .&23•430 .eo¡;5;9 .e1r,;¡¡9 .Bleo~26 .8079994 .BIC9954 .eoofJ55 
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En el siguiente cuadro se comparan las medidas de utilidad para 

les tres casos .. 

VPN <20%) TIR Período de 

recupcraci én 

1oo:r. da vt~s. 10,9.Z,O .37565 4 

75X de vtas. 5,928 .3082 5 

50% de vtas. 697 .Z1954 6 

Se observa que al di~~inuir ln~ ventas en un 25%~ el VPN de .10,960 

cillanes. a una te~a de descuento del 204, disminuye a 5,93S lo 

.que signi..fica un d~scenso Gal 45.9~; r=.hora. bi.C?n• a.l disminuir las 

ventas en un 50% el VPN disminuye un 94:r., es decir baja a 879 

millones 

Se tiene entonces qua, en el c~so de que l~s v~ntas sc~n ~!rededor 

de un 507. de las origir.almor.~~·estimadas, la t~$a de de3cu~ntc d~l 

207. con la cual se obtuvo el V?N rQsulta casi igual a l~ t~$a 

interna de rotorno~ y el proyacto parG~~ría no~ $Qr ya tan 

atractivo; Sin embargo, no debe .. olvidare~ que no se ha 

consider~do ninguna dí$minucién en les gactos Tijos ni en las 

inversiones, aunaCa al hecho de que el ccnnidcr~r un descenso en 

ventas del 507. resulta b~st~nte estricto; en e~te sentida, podría 

concluirse que el proyecto permite una holgura bastante 

considerable en las venta5. 

En cuanto al per{odo de _recuperación se observa que el mismo 

incrementa a 5 y 6 años para lOS Ca$OS del 75 y 50% de ventas 

respectivamente, lo cual podría resultar problemático para 

Constructora de Camiones en virtud de que se tiene pensado llevar 

a cabo otras inversiones en un lapso de 4 año5. 
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VARIAClON EN POLITICAS DE OPERACION. 

En este apartado .Únicam~nte se exponen, de manera general, las 

repercusiones más relevanle;; G~rivuda\3 de la variación del 

efectivo mfnimo requerido y del inventario de materia prima. 

En cuanto al efectivo mini~J requerido, los cambios más relevantes 

al considerar en la~ palftica~ de operación, para este rubro, un 
10% t;"n lugar de un 4 .. 5% d.:?l in.;¡re~'3 por vente.s son: 

El capital' de trg,bajo se ve necesariamente incrementado, deriva­

do del incremento del eTectivo mínimo requerido. 

El estado de resul tado3 profo:-m~ 

dad neta sigue si~ndo la misma. 

, 
no varia, por lo cual la utili-

El estada de crig~n y .:::.plic:aciÓn de r~cursos tamµoco ~ufre-cam­

bios y se mantienen los mismos ~uperavits en les períodos; sin 

embc:-.rgo, t¿,lcc; monto5,. nJ mP-nc-s en los primeros al1os, no san ya 

suficientQ~ para cubrir el ~~activa mínima requerido incremen­

tado., por lo cual se ter.::!rÍa la necesidad de incurrir en crédi­

to~ mayores. 

El Valar pre~cn~e neto disr.inuyó a 9,459 millones en virtud de 

que, como se rccord~rá, ol cbtenQr el flujo neto de e~ectivo se 

descuentan los incrc.:-::::-1tos anuales del capital de trabajo mismos 

q1_ie aurni:?nta.ron. 

Los impactas mas relevantes derivados de considerar para los 

inventarios de materia prima, la mitad de lo estimado 

inicialmente, esto es, en lugar de un 12.57., el 6.257. son: 

El capital de trabajo, así como los incrementos anuales corres­

pondientes se ven decrementados. 

- El estado de resultados proTorma no varía. 

111 



A partir del estado proTorma d~ ~rigen y aplicecidn de recursos 

se detecta q~e no sería nece~3rio incurrir en préstamos tan al­

tos. 

El VPN es ve incrementado a 12,063 millones de pesos- derivado 

del decrem~nta del capi t.;:i;l de trabajo. 

3.4.3 A~~ALISIS DE RIESGO. 

La primera etapa del análisis de riesgo consiste en seleccionar 

los parámetros que serán considerados· variables a·leatcrias Cv. a.>. 

En nuestro caso y d~rivado del ·análisis de sensibilidad se 

determinó la conveniencia de consid8rar el volumen de ventas como 

variable aleatoria. 

En el ane>:O A3.3 11 Datos necesarios para la simulación" se presenta 

un listado, generado con el programa ANAF!N.DAT.TEXT., en el cual 

se pueden observar aquellas variables que se consideraron 

constantes y las que se establecieron como variables aleatorias. 

Nótese que la veriable volL1m2n de ventas,. para los dos vehículos, 

se consideró conStante el primer año y v.a. con f"unción de 

densidad de probabilidad C~.d.p> normal. del segundo al décimo 

año; 

Las otras variables que ~ueron establecidas como aleatorias son, 

del apartado de costos variables de produ~ciÓn, especÍTicamente de 

las materia primas: el material nQcional 

material importado con f.d.p. exponencial. 

con T.d.p. normal y el 

Todas las demás variables se consideraran constantes• 

Cabe señalar que en este mÓduia, a diTerencia del de análisis de 

sensibilidad, los incrementos en capital de trabajo se manejan 

como datos y que en particular,· para este ejemplo, se manejaron 
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como constantes; asimismo,_ resulta importante señalar que el dato 

de recuperación del capital de trabajo al ~inal de la vida Útil 

del proyecto <año 10>, de 14,515 millones, se proporcionó en el 

programa ANAFIN.ST.M.TEXT. 

Por otra parte, obsérve~e en los listados que los montos en el año 

previo al inicio del proy•ecto son cero en todos los Cilsos, excepto 

naturalmente para el caso de las inversiones; ~inalmente, nótese 

que, para 

parámetros 

las variables de~inidas 

centrales especi~icados 

como aleatorias, todos 

son los mismos que 

los 

se 
establecieron para el modelo determinista. 

Ahora bien, se ha establecido que la tasa de descuento a utilizar 

empleando el criterio del valor presente neto es del 2or., entonces 

en el anexo, en la parte correspondiente a la corrida de los 

programas, se presenta el listado de la corrida con los datos 

señalados. 

En la primera corrida y a ffiodo d~ vcri~icaciÓn con el modc-lo 

determinista, se con$id~r~ron todos los parámetros como 

constante3; en este caso ~l progr~ma consideró, para las variables 

de~inidas como aleatorias, lo5 paráLletros dQ tenden~ia central 

como const~~tas. Se puede o~s~rvar que Dl VPN re5ultante de esta 

corrida es el ·mismo qua se obtuvo en el modelo .di=terminista,. es 

decir 10,960 millones de paso5. 

Los siguientes dos li~t~do~ corresponden propiamente a las 

corridas del modulo da 5imulaciÓn~ considerando l~s variables 

aleatorias señ~lada~; en los mismos se obServan las 2 series de 50 

valores simulados del VPN y es precisamente a. partir de estos 

valores que se tratará de ajustar una T.d.p. teórica al valor 

presente neto del proyecto, utilizando la prue~a estadística de 

bondad de ajuste <anexo 4>, para posteriormente obtener la 

probabilidad de que el mismo sea mayor que cero. 

A continuación se lleva a cabo la prueba de bondad de bondad de 

ajuste: 
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HIPOTESIS: 

Ho: El valor presente neto del proyecto sigue el.co~porta­

miento de una v. u.. con f. d. p. normal con parámetros:. 

i = 11047 y s = 3029 

CUADRO DE RESULTAD~S BASICOS PARA LA PRUEBA 

INTERVALO INTERVALO Fí;Ecu=NCIA FRECUENCIA 

DE CLASE OBSERVADA ESPERADA Cbj-ejl2 

j I. b. ., . e. 
.l .l .l .l 

1 2207, 6287 7 5.63 .33337 

2 6287, 7647 9 7.28 .40637 

3 [ 7647, 9007 10 11•95 .31820 

4 9007, 10367) 12 16.09 1.03966 

5 [lu.367, 11727> 15 17.76 .. 42392 

6 [11727, 1::-;(1;]7) :;:o 16.09 .950ló 

7 [13087, 14447) 15 11.95 .77845 

8 [14447, 17167] 12 10.91 .10890 
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Como se puede ob54ii!rvar, x2 
o 

e. 
.J 4.364 

Si eScogemos ~n nivel de signi-ficancia de o<. = .10 y como r 

8-2-1 = 5 grados de libertad, el valor en tablas de Ji-cuadrada es 

9.24, por lo tanto se tiene que la hipótesis Ha no puede ser 

rechazada ya que x; < c. 

Una vez estimada la TunciÓn de distribución de probabilidad 

teórica del valor presente neto del proyecto se tiene que la 

probabildad de que éste sea mayor que cera es de .99987 ; el hecho 

de que esta probabilidad sea cercana a 1, con~irma una vez más y 

hasta cierto punto de manera deTinitiva, en caso de estar de 

acuerda can las varicbles aleatorias consideradas, que el proyecta 

resulta rentable para Constructora de Camiones S.A. 

Cabe señalar que este resultado era ha~ta cierto punto Tactible de 

e:perarsc ya que fueron pocas las variables aleatorias 

consideradas y las má~ representativas se deTiniercn con TunciÓn 

de densidad de pro:=.abilidild normal. 

Con'el o~jeto de det~rminnr lo que sucedería en el modela de 

rie5oo, si en lu~ar de ccnsiderar la tasa d~ descuento del 207. se 

·~tilizara la TIR~ se prezenta en el anexo una corrida utilizando 

precisamente 

esperarse, 

cero. 

Final11tent.e, 

esta tasa e .37565>; se observa, corno era de 

que los valore~ simuladas del VPN oscilan alrededor de 

co•o se habrá podido observar. éstos han sido 

Únicamente algunas ejemplos de las variaciones o cambios que 

podrlan plantearse, en un análisis ~inanciero p•ra un proyecto de 

inversión; ya que existen un sinnúmero de combinaciones y 

5uposiciones posible5• que serán en Últi~a instanci• tar•a del 

anali5ta ~inanciero o bien de los inversicnist•s det.,-Minar, •n 

base a las pol{ticas, normas, criterios. estrat•gia9, etc. de la 

e111presa. En nuestro caso se pretendió Única••nt• 80•~rar la 

potencialidad de ANAFIN. 
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e o N e L u o I o N E s 

Se ha di~a~ado y d~~Qrroll¿cla un ~is~crna vcrs~til, ccn~lGto y de 

-Fá..cil m"anejo que sirve co;;.u instrt.~¡;-.~nto vc::..lic:::;o de upoy~ para la 

realización c!el análisis T.inancie.-o de proyectas de invor~iÚ1l. La 

ventaja mayor del sist~ma es que ~ermite el ~nálisis para una gran 

diversidad de proyectcc., sln impart&r su natL~rüleza. 

En virtud de qu~ el ~istcma p~rmite la re3lizaciÓn tanto de 

análisis de scnsibilici:ld ccú.o de rie~go, rc~ulta de sumCL utilidad 

poder obs~rvar de manera in~ediata lo5 impactos en las medidas de 

rentabilidad y de o;::H2'rilción, al suponer variación en los 

parámetro~ de los proyecto~, así como contar con la in-formación 

necesaria pa?-a poder obte.-.er la -función de distri!:Jución de 

proba~ilid~d, ~~ociad~ al ~lujo nGto de c~cctivo, con la cual sea 

posible d~terrninar Ja rrobabilidad de ~uc el valor presente neto 

del proyc:cto sc:=a mayor e:;·_;::: cero. 

Es important~ sefic::.ler c:;~e par-a la rDali:!aciÓn d~l análisis de 

factibilid.:i.d de- proyectos c:~nt1nlÍn ~icndo un problc;;;iu. m.:..yo...- la 

recopilücié~ y esti~a~ión d~ la información involucrada en el 

análisis, e~ dec:ir, la in-form~ciÓn que d.c:::bRrá ser CJC·nc-rada en las 

estudios de m~rc~do y tóc.·dco; ée iguü.l rr.2'-nera, En el caso de que 

se l l.2ve a Cc:".bo el ~n~li~is de riesgo, no deja de ~cr cc~licado 

tanto la determinación d~ l~~ diferentes funciones óe distribución 

de probabilidad asociadas a lo~ pará~etros que vayan a ser 

considerados variables u.lcatorias, como P-1 aju~t~ de la asociada 

al valor presente neto. 

En el mi~mo orden y en virtud d2 que los prcgr~mas en PASCAL se 

realizaron de manera estructuradu, es relativ~mcnte siaplQ para el 

usuario incorporar mÓdÚlos para la simulación de otras variables 

aleatorias, iñcluSi~e empíricas. 
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Es ifi!pcrtsnte hacer notar que el presente! paquete podría ser 

majcrado mediante la utilización de los nuevos 

aplicación para microcomputadora que han salido 

programas 

al mercado 

de 

en 

tic~?OS recientes; por ejerr.~lo~ en lugar de ~tilizar VISICALC 

poC.:rÍa emp~c~r·se el paquete MULTIPLAN. ~ue permite ligar de manera 

automática vari~s plantillas; para la creación del archivo de 

datos del proyecto, podría utilizarse un administrador de bases de 

dato~ tn1 ca~c D~ASE-III, de ig~al manera podría incorporarse al 

sistema un mé:!ulo de gra-ficaciÓn para -f~c:ilitar el análisi.s; sin 

embargo, lu m~s interesante y que es ahora posible con taleS 

pro~u~tc~, ssría el poder ligar todos los m6dulos en un sistema 

-~?:.ntcgral. 

Fi na.lm~;ite, cé:.!Je sc;ialar que el pi-e~ente tr¡;i::Jüjo puede servir de 

cpoyo-a un cur~a de evaluación de proyectos, tanto la parte 

tc:Órica cc.-:-;o la ..:.;:>licacici'n del sit:0tema ANAFIN, ya que esto 

a lo~ elur.ncs brindar un mayor énfa~i~ n la 

in"terp\~etc:::iJn C..:Q los rcs'..Llto.dcs gcnerac!:::l!3; asim.is;."10, pu::od~ ~:-Jr de 

utilidüd a un analista -fin;:..nciero ya que el sistema hü sido 

dis~ñ~do con~orme a las normas generales e~tablecidas pcr la5 

in~tituciones Ce crédito. 
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ANE}(D ~ 



MODELO 26 000 

P.B.V. - Kg. (lbs.) 11794 (26000) 
Peso vehicular - Kg ••••••••••••••••••••••• ·••••••• •.• • •• • • • • 3848 

BASTIDOR: 

Tipo •••••••••••••••••••••••••••• ~ •••••••••••••••••••• Escalera 
Refuerzo •••••••••••••••••••••• ·••••••••••••••• En "L" Invertiéla 
Módulo de Sección Combinada - Cm.3 ••••• ~............... 213.5 
O.E. (Distancia entre ejes) - mm (Pulg) •••••••••••• 4978 (196) 
C.E. (Cabina a Eje) - mm. (Pulg) •••••••••.•••••••••• 3276 (129) 
C.B. (Cabina a Bastidor) - nvn (Pulg) ••••••••••••••• 5546 (218.4) 
E.B. (Eje a Bastidor) - mm (Pulg) ••••••••••••••••• 2270 (89.4) 
L.T. (Largo total) - mm (Pulg) •••••••••••••••••••• 8019 (315.7) 

MOTOR: 

Tipo ••••••••••.••••••••••••••••••••••.••••••••• Diesel", 6 en "V" 
Di~metro y Carrera - mm (Pulg) .••••••••• 117x95 (4.625 X 3.750) 
Desplazamiento - lts. (Pulg.3) .•••.•••.••••••••••••• 6.2 (378) 
Potencia Neta - Kw (HP) ••••••••••••••••• 111.15 (149) 3300 RPM 
Par Motor Neto - N.m. (lbs.-pie) •••.••••• 352.5 (260) 2000 RPM 
Relación de compresión • • • • • •• •• • • • . • • • • . •• • • • • •• •• • • •• • •• ·17 .1 

POTENCIA MAXIMA a.n.m. Kw. (H.P.) 11S (155) a 3,300 RPM. 
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CAJA DE VELOCIDADES: 

Tipo • • • • . • . • • • • . • • . . • • . . • . . • • • • • • • . • • • • rtrnuai° - 5 velocidades 
Relaciones : 1 .•.....•..• 6.00;331; 1.94; 1.16; 1.00; Rev. 5.90 

EJE DELAtli ERO 

Tipo .•••.•...••..•.•.•......•..•.•.•.•.. Viga 1 - El 1 iot Invertido 
Capacidad - Kg. (lbs.) ••••...•••..••••••.•••.•• 3402 (7500) 

EJE TRASERO: 

Tipo •••..••..•.••••.•••.•••.••••••••••••• Flotante-Dos velocidades. 

R~lación (es): 1 ··················'······· 6:50/8.87 
Capacidad - f:g. (lbs.) •••••.•••••••••••••••...•..• 8392 (18500) 

D!RECCIOM: 

Tipo ••••.•••..•.•.••••••••••••••••• MecAncia - Leva y doble palanca 
Relación .•••... ••• •.•.•••••••••• •.•••• ••.. ••..• .. 28 - 24 -· 28:1 

FRENOS: 

Tipo ••••..••.••.....•••.••••.•••• Del. Leva/Tambor-Tras.Leva/Tambor 
Dimensiones - r.im (Pulg.) •.•••.••••••••••••••.• Del. 381 X 76 (15X3) 

Tras. 419 X 178 (16.5 X 7) 
Sistcria ..•....••..•.•••.•....••••. _.......... •• • . • • • • • Aire Total 
Compresor - Cap r:;cm . • • • . . • • • . • • • • • • • • • • • • . • • • • • • • • . • • • • • O. 374 
Freno de Estacion"mianto y Emergencia •••..••• En cémílras traseras 

SUSPErlS ION DEL/\IJTER/\: 

Tipo ...•.•••.•••..•.•.•..••...••••.•.•••.•••. Muelles semi·-ellpticas 
Capacidad - Kg. (c/u.) ...•..••••....•.••••••. ·.••••.••••••. 1600 
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SUSPENSION TRASERA: 

Tipo •••.•••.••••••••••••••••••••••••••••••• Muelles rango variable· 
Capacidad - Kg. (e/u.) •••••••••••••••••••••••••••••••••••••• 5200 
Muelles Auxiliares - Cant. de Hojas ••••••••••••••••••••••••••• 5 
Capacidad - Kg. (e/u.) .••••••••••••••••••••••••••••••••••••• 6B2 

TANQUE DE COMBUSTIBLE: 

Cantidad y Capacidad Total - lts ••••••.•••••••• Uno- De 12B 

SISTEMA ELECTRICO: 

Alternador: •••••.•••••.••••• ." •.••••.. : • • • • • . • • • 12V - 42 Amp. 
Acumulador • • • • • • • • • • • • • • • • • • . •.• • • • • • • • • • • • • De 200 Amp. / H. 

LLANTAS: 

Tipo y Medida •••••••••••••••••••••• Carretera - 10.00X20- 12 Capas 
Rines ••••••••••••••••••••••.••.•••••••••••.•••. Artil ler1a - 7 .50X20 

INSTRUMENTOS: 

Veloc1metro e/Odómetro; T~có;;c~tro; Termúmetro de agua del motor; 
Manómetro para aire y aceite; A'"¡:;er!::i"tro.; Carlitula indicadora del 
nivel de combustible; Luz-esp1a direccionales y estacionamiento de 
emergencia. 

EQUIPADO CON: 

Cabina de acero, Cofre basculant2; Filtro de aire seco; Limpiapara­
brisas; Asiento tipo b<>nca; Es;;2jos laterai"es; Bocinas; Silenciador 
de escape; Gato hidraulico de 12 Ton.; Herramienta y rim de refacción. 

EQUIPO OPCIONAL: 
Radio automático y antena. 
Acortamiento a 175" D. E. 
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MOUELO 34000 

- ca ·------- _.,._ ·¡-- t:a---

P.B.V. ' Kg. (lbs.) .•.....••...••................. 15422 (34000) 

Peso veh1~u1ar - Kg. • • • • • • • • • • • • • • . • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • 4717 

BASTIDOi<: 

Tipo Escalera 

Refuerzo .••••••.•.••••.•.••••••...•.•.••••••••••• Tipo Canal "U" 

Módulo de Sección Combinada - Cm.3 ••.•••.••••••••.••••••• 317 

O.E. (Di~tancia entre Qjes) - mm (Pul•¡.) ••.••••••••••• 4918 ( 196) 

C.E. (Cabina a Eje) - mm (Pulg.) •••.•••.•••••••••••••• 3276 ( 129) 

C.B". (Cabina a tlastidor) - mm (Pulg.) •••••••.••••••••• 5563 (219) 

E.B. (Eje a llastidor) mm (Pulg.) •.•.••••••.•.••••••••• 2286 ( 90) 

L. T. (Largo To ta 1 ) - mm (Pu 1 g.) . • . . . • • . . • • . • • • • • • • • • • • 8229 ( 324) 

MOTOR: 

Tipo •..•••••.••.•.••••..•.••••• '............. Diesel. 8 en "V" 

Oifünetro y Cerrera - mm (Pulg.) ••••••• 117 X 95 (4.625 X 3.750) 

Despln>nmiento - lts. (Pulg. 3 ) ••••••••••••.•.••••. 8.2 ( 504 ) 

Poteq,-¡a N•'La - Kw (HP) .••••••••••••••.• 150.~ (202) 3300 RPM 

Pñr Motor Neto - N.m. (lbs. - µiP) ...... 387 (524.7) 2000 RPM 

Relarión de Com¡·resión 17: 1 

POTENCJ,~ MllX 1'111 ñ .n.m. Kw (H.P.) 157 (210.) a 3,300 RPM. 
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CAJ~ D[ Vf\.OC!DllDES: 

T1¡·.: •...•.•••.••....•.•.••.•..•••••.•..••• Manu.il - !; velocidade'; 

Relo(ione-:1 ••••.•.•.••.• h.70; 3.~?; 1.9/: 1.1/: 1.00; Rev.6./2 

~JE DEL~NTERO: 

Ti1x •••••.••••••••••••••• : ••••••••••••..• Viga - ·Elliot Invertido 

Capac.i;J,,d - Kg. (lbs.) • • •• •• • . •. • • •• . • •• • • • • • . • 5443 ( 12000) 

EJE TRASERO: 

Tipo • • • • • • • • • • . • • • • • • • . • • • • • • • • • • • • • • • • Flotante 

Rela~16n (es):1 ••••••••••••.••••••••••••••••••••.•• 

Cap.1::iddd - Kg. (lbs.) •••.•••••••••• · •••••••••••••. 

D IRECC I 01l: 

- Dos velocidades 

6.50/8.87 

9979 (22000) 

Tipo ••••.••••••.••••••••••••••••• : ••.•••••.• Mec~nica - Leva y palanca 

Rel:l·:ión ............................................................. 28:1 

FRENOS: 

Tipo ••••.••••••.•••••••••••••••••••• Del. Leva/Tambor - Tras. Leva/Tambor 

Dimensiones - mm (Pulg.) ••.•••..•••••••••..••••• Del. 381 X 89 (15X35) 

Trus. 419 X 178 (16.5X7) 

Sistema •••.•.•••.•••••••••••.•.••••••••••••••••••• Aire TÓtal 

Compresor·- Cap. mcm ••••.•••.•••.••••..•••..••••..••• o._374 

Freno Je Estdcionamicnlo y Emergencia En c.ímaras traseras 

SUS PENSION DELANTERA: 

Tipo . ...•••..••.•.•.•..••.••...•••.•••.•• Muélles srrni-elipticas 

CilJ: •r1·J<1rf - Kg. (C/'1.) •••••••.••.•••••••••••••••••••••••• 2420 
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SUSPENSION TRASERA: 

Tipo •••••••••.•••••.••••••••••••••••••• Muelles rango variable 
Capacidad - Kg. (c/u) .•••.••••••.••••••••••••••••••••••• 4205 
Muelles Auxiliares - Cant. de Hojas •••••••••••••••••••• 4 
Capacidad - Kg. (e/u) ••.••••••••••••••••••••••••••••••• 1136 

.TANQUE DE COMBUSTIBLE: 

Cantidad y Capacidad Total - lts ••••••••••••••••••• Dos - 316 

SISTEMA ELECTRICO: 

Alternador .••••••••••••••••••• ·: •••••.••••.•••••••• 12 V - 42 Amp. 
Acumulador ................................ -... De 200 Amp. I H 

LLANTAS: 

Tipo y Medida .•..••••••••••••••••• Carretera - 11.00 X 20 - 12 Capas 
Rines • . • • • • • • • • • • • • • • . • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • Arti l lerfa - 7 .50X20 

INSTRUMENTOS: 

Velocímetro e/Odómetro; Tacómetro; Termómetro de agua del motor; 
Manómetros para aire y aceite; Caratula indicadora del nivel de 
combustible; Amperímetro; Luz-espfa direccionales y estacionamiento 
de emergencia. 

EQUIPADO CON: 

Cabina de acero; Cofre basculante; Filtro de aire húmedo; Limpiapa­
rabrisas; Asiento tipo banca; Cortina del radiador; Espejos latera­
les; Bocinas; Silenciador de escape; Gato hidr~ulico de 12 Ton.; 
Herramienta y rim de refacción. 
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1,'::NT"-3 HIGTG;nc:-.~ DE CAMlO.'IE:S e;:;::;UPESADOS DE CARGA. 

A!'..:O 
DIESEL. 

GASOL.lNA 
TOTAL. 

-'11 
5531 

10346 
15877 

-10 
5191 

12531 
17722 

-9 
66~8 

13363 
19991 

-8 
8'7í31 

15171 
24152 

-7 
7778 

12049 
19827 

-b 
7362 

5635 
12997 

-5 
8760 

8219 
16979 

-4 
10794 

12481 
Z3275 

-3 
17662 

16605 
34267 

-2 
1<;934 

21365 
41319 

-1 
10396 

9948 
20344 

"'~~º 
"l. DlES5'.L "l. GASOL.lNA 

-11 
35.09 

ó4.91 

-10 
29.52 

70.48 

-9 
z,3.67 

66-37 

-B 
3g.37 

61-63 

-7 
39.31 

60.69 

.. -6 
Z6.64 

43.36 

-5 
51.59 

49.41 

-4 
46.60 

53.40 

-3 
51.53 

49.47 

-2 
49.24 

51.76 

-1 
51.10 

4g.90 
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VENTAS HISTORICAS POR 11ARCA DIESEL ) . 
ANO E M p R E S A TOTAL 

B A e 

-11 1362 3526 643 5531 

-10 1102 3410 679 5191 

-9 2102 3725 801 6628 

-0 3614 4766 601 8981 

-7 2021 4849 908 7778 

-6 2075 4549 738 7362 

-5 2929 5061 770 8760 
............ , -4 4575 5504 715 10794 

-3 8621 7607 1434 17662 

-2 8620 8185 3129 19934 

-1 3401 5599 1396 10396 

VENTAS HISTORICAS POR 11ARCA GASOLINA ) . 
ANO E M p R ES A TOTAL 

B D E 

-11 1577 3172 5597 10346 

-10 1B85 3916 6730 12531 

-9 2749 2638 7976 13363 

-0 2091 2852 10228 15171 

-7 1849 2838 7362 12049 

-6 1009' 1290 3336 5635 

-5 1550 2077 4592 8219 

-4 2707 2259 7515 12481 

-3 5048 1852 9705 16605 

-2 6291 1821 13273 21385 

-1 2009 1285 6654 9948 
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DA10S VAR!ASLES O~L PnGYEClO 
CEDULA GE COSIGS UNllARIOS 

m LES tE PESOS 1 

!DVAll 

VOLU"EH DE VENIAS lUNSI.,.. DATOS QUE PRO~ORCIDNA EL USUARIO 

PRECIO DE VENIA •• , ••• ,.,... DAlOS 

COSlOS VARIABLES DE PRúD. 

MlERIA PRl"A 
"AlERIAL TIPO !..... •• ••••• DATOS 
MlERIAL TIPO 2 •• , •• ,...... DATOS 
"AlERIAL TIPO 3.,. ••••••• , DATOS 

ftAHD DE oeRA 
ftAHD DE OLRA TIPO 1 ••• ,.... OAlOS 
114\110 DE OBRA TIPD 2 ...... ,. Dí. JOS 

OlRDS COSTOS VAR. OE PROO •• 
COSlOS VARl,,BLES DE PROD l. DA10S 
COSTOS VARl~BLES DE PROD 2. DA10S 

COSlOS '/AR. DE PROD. ARl. 1 lOTAL 

ARTICULO 2 

tDV"2l 

VOLU"EH OE VEIHAS !UHSl ... , 
PRECIO OE VENTA •••• , ••• , •• , 

DAlOS QUE PROPORCIONA EL USUARIO 

D~TOS 

COSTOS VARIABLES DE PROD. 

MlERIA PRIM 
MTERIAL TIPO l •••••. , •.• ,. 
ftATERIAL TIPO Y, ••• ,., ... ,. 
MlERIAL TIPO I ....... , ... . 

ftAMD OE OBRA 
"~HO DE OBRA ll PO l ..... , •• 
MHO DE OBRA llPO Y .. , .... . 

OlROS COS10S V~R. DE PRDO. 
COSlOS VARIABLES OE PROO l. 
COS10S VARIABLES OE PROD Y. 

COSTOS VAR. DE PROD. ART. 2 

DA10S 
OA10S 
DA10S 

DATOS 
OA10S 

DA10S 
MIOS 

TOTAL 
126 



GASTOS INDIRECTOS DE FABRICACION 

<GIFJ 

GASTOS FIJOS 
DEPRECIACION ........... ,. 
AM:~TIZACIO~ .......... , •• 
OTRCS aros. FfJ. DE FAB .. 

GASTOS VARIABLES •••••• , •••• 

TOTAL GASTOS INDIR. DE FAB, 

<GCPJ 

CASTOS DE ADMH:ISTRACION .. , 
GASTOS DE VENTAS .......... . 
GASTOS Fl~P.NCIEROS.,,, •• , •• 

TOTAL GASTOS DE OPERACION •• 

<INVJ 

TERREt:os ••••••••••••••••••• 
EDIFICIOS ................. , 
ftAGUINARIA Y ECUIPO ...... .. 
ftOBILIARIO Y EQUIPO ...... .. 
6TOS. DE INSTALACION ..... . 

TOTAL INVERSIONES .... , .... 

DATOS QUE PROPORCIONA EL USUARIO 
DATOS 
DATOS 
DATOS 

TOTAL 

GASTOS DE DPERACION 

DATOS QUE PROPORCIONA EL USUARIO 
DAiOS 
CATOS 

TOTAL 

INVE!lSIONES 

DATOS QUE PROPORCIONA EL USUARIO 
DATOS 
DATOS 
DATOS 
DATOS 

TOTAL 
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C:'.:5TOS v.;¡;¡~f:LES CE PP.GilL'CCION 

AR:ICULD I 

!CYPAll 

"ATER!A PR!NA 

"ATER!AL TIPO! ........ ,[=)CVAl!YDL.DE YTASIJ t C=>D~Al!KAT. TIPO 111 
nATER!AL TIPO 2 •• , • , •••• MOYA! !VOL.DE Y7ASI l t C=>DYAH"AT. TIPO 21 l 
MTER!AL TIPO 3 ........ C=>DVAI !VOL.DE YTASI l t C=}DVAl!MT. TiPO 31 l 

TOTAL.................. TOTAL 

ftAllD DE OBRA 

MND DE OBRA TIPO I .... ,. •• C=)DVAllVDL DE YTASI l t C=>DVAI !ft. DE DB. Tll l 
ftA~D DE OBRA TIPO 2 ........ c=>Ov~l!YDL.DE YTASJJ. [=)DYAl(ft. DE OB. T21l 

TOTAL .... , •• ,......... TOTAL 

OTROS COSTOS YliR. DE PRDD •• 

CG5TG5 VARIABLES DE PROD l.!=>DVAllVOL.DE YiASIJ t I=>DYA!fC.Y.DE P. 111 
CD5iOS VliRlACLES DE PRDO 2.C=>OVAllYOL.OE YTASIJ t l=>DYAlfC.Y.DE P. 211 

TOTAL ......... ,., .... ,, TOTAL 

cosrns vnR. DE PR:o. :.r.T.1. SüiiA DE LOS TRES !OJALES PARCIALES 

COSTCS VliR!ABLES DE PRDDUCC!DN 

ARTICULO 2 

<CVPA21 

ftATCRIA Pf.!nA 

MTERIAL TIFO X ......... C=>DYA2<VDL.OE YTASIJ t C=>DYA21HAT. TIPO lll 
".;iERIAL TIFJ Y ......... !=>DVA21'GL.OE VTASIJ t !=>DYA21"AT. TIPO Yll 
r.ATERIAL TIPO l ........ c=>DVA21rnL.OE YTASIJ • C=>OYA21NAT. TIPO Zll 

TOTAL.................. TfrTAL 

HAND DE GoRA 

ftANO DE OBRA TIPO X ....... , !=>DYA21VOLDE YTASI l t C=>OVA2Jft, DE DB. UJ l 
ftANJ DE DORA TIPO Y ........ c=>DVA21VDL.DE YTASll t [•)DVA2Jft, DE DB.TYIJ 

TOTAL................. TOTAL 

OTROS COSTOS VAR. DE PROO .. 

COSTOS YAR!A!ÍLES DE PROO x.c=>DVA21VOL.OE YTASIJ. [=}DYA2(C.Y.OE P. Xll 
COSTOS VARIABLES DE PROO Y.!=>OYA21VOL.OE YTASIJ t C=>DVA2(C.V,DE P. Yll 

TOTAL.................. TOTAL 

COSTOS YAR. DE PROO, ART.2 SUftA DE LOS TRES TDTALES PARCIALES 
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COSTOS VARIABLES DE PRODUCCION 

<TOTAL DE ARTICULOSI 

CCYPTOI 

ffA>ER!A PRIHA .............. (=lCYPAlCTOT.HAT.P.JJ + C•>CYPA2CTOT.MT.P.JI 

r.A::a DE O&RA ............... (=lCYPAl<TOT.H.DE Oll + C=lCVPA2CTOT.H.DE DIJ 

OTROS COSTOS VAR. DE PflOD .. [=)CVPAl(TOT.o.c.V.PJJt(=lCVPA2<TOT.D.C.Y.Pll 

TOTAL CCSTO VAR. DE Fi\OD... sur.A tE LOS TRES TOTALES PARCIALES 

CPYTAJ 

VOLUnEN DE VENTAS 

ARTICULO 1 ................ . 
ARTICULO 2 ............... .. 

PRECIO UlllTARIO DE VENTAS 

ARTICULO 1 ................ . 
ARTICULO 2 ....... , ....... .. 

IN3?.ESO PDR \'ENTAS 

PROGRAr.A DE YCIHAS 

=> D~Al CVOLU<.EN DE YEIHASJ 
=> DYA2CVOLUHEN DE VENTAS! 

:) DVAl CPRECIO DE VENTAI 
=> DVA2<PREC!D DE VENIAi 

AP.TICULD 1 ................. (VOL. DE VTAS. !AllJHPREC!D UN. DE VTA. CAlll 
ARTICULD 2 ................. (VOL. DE VTAS. (A21 l•CPRECIO UN, DE VTA. (A211 

TOTAL INGRESO POR VENTAS,. .UNO. PGR YTA.CAll 1 + CIN6.POR YTA. (A21 l 
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<DEFI 

DATOS PARA LDS ESTADOS FlllAllCIEROS 

TOTAL !N!lRESO PO?. VENTAS .. . 
TOTAL CCSTO YAR. DE FROD .. . 
TOTAL MTfRiA Ff.IH~ ...... .. 

=iP~"'A(TOT~L !'·;::~S~ P~1 VENTASI 
=lC\IPTOIT07riL cc~· • .J 1·;,;¡, DE P<CDl 
=>C>PiJrn~:rn·iA FRlcAI 
=}G!FCTGi:.L GA$T~3 11.~!R. DE FAB. I TOTAL fA3TOS INDIR DE FAB .. 

Ar.ORTIZ~CION Y GEPfiECIACION 
GASrüS DE ADftlNISTnACIGH .. . 

C=>Gif fC.:::~hEC~~CIG~li J + C=>GIF 1 hiíCRTI ZAC ION> l 
=>G!?PL7;;:51:s (~ ~=~rnISiRACiO:o 

G~STCS DE YEllrnS ,, ...... , =}CJ?<G~3~C3 r:E v::·;~f.51 

GASTOS FINANCirnOS ....... . =iG~?{t;r.sTGS Fa:,;:;:lEF.051 
TERREllOS ................. . =)11;'/ <Tl?.'~:;:>1 
EDIFICIGS ............... ,,, =/ 11:·: iEV IF IC:~3l 
HA~Jll<-RIA Y EQUIPO ...... . 
HGBILIAR!O Y EQUIPO .. ,, ... . 
GTOS. DE INSiALACION ..... . 
TOTAL INVERSIONES •••••••• , 

=>l'1/U:',:Ern1;,'.ilA V E!l~IPOI 
=Ht,'V{~~C3ILI~:lrn y Elrnff.J) 
=)¡t;V(JiGS, DE INóTALA~IOHl 

=>IHY<TOTAL llIYERSIQ!,i:SI 

IPDLOPl 

POLITICAS DE OPERACION FDRCEl<TAJE 

EFECTIVO ftll:IHO R.U,ERIDD.. DATO PROPOí:GIOHñDO POR EL u;~ARIO 
cuaHAS PCR CiJ!lii~R • • • • • •• • DATO 
IN\IENiARlO ftA7ERIAS PP.:~AS. DATO 
lllVENfr,¡¡Io FRCD. TEr.M!N~~o. &;ro 
PROYHDOP.ES ... ,, .. • .. .. .. • DAiO 
ACREEDGF.ES DiVEn¡os • .. • .. • D~.iO. 

I.S.R. .. ................ D•TO 
R. T.U. .. ................ Dio TO 
TASA tE ACTUAUZfüG~ ..... , DATO 
z PREsrr.r.o CORTO PLAZO..... D.\TO 

IBIHl BALí.!lCE INICIAL 

IAlO PREVIO AL INlCIO DEL PROYECTO! 
ACTIVO 

AC TI VG C IílCULAtHE 
CAJA Y BA!iCOS 
CUENTAS PcR COBRAR 
!NVLNT. NoT. PRIHA 
!NYENT. PROD. TER~. 

lOTAL ACTIVO CIRCUL. 
AC!IYO FIJO Y DIFERIDO 

TOT"L ACTIYO ........... .. 

IPFINI 

DATO 
CATO 
O~TO 

o;na 
SUS TOTAL 
DA!O 
TOTAL 

PLA!l DE F!HANCIAKiEHTO 

APORTACIDN DE CAPITAL SOC. 
PTA"O. CORTO PLAZO,,,, ... ,, 

DATO PROFORCIONADD POR EL USUARIO 
DATO 

PTA"O. LAR60 PLMO ........ . 
PAGO. PTA"O. CORTO PLAZO ••• 
PAGO. PTA"O. LAR60 PLAIO ... 

DATO 
DATO 
DATO 

PASIVO 
PASIVO CIR:ULANTE 

p¡¡¡¡vm"RES D.\TO 
ACf.H:DR~S DIVERSOS DATO 
PRESTAr.JS A ero. P. DATO 

TOTAL PASIVO CIRCUL. S~uTOTAL 

PASIVO llO CIRCULAllTE DATO 
TOTAL PASIVO CP.C.J+[P.N.CJ 
CAPITAL SJCIAL DATO 
PASIVO + CAPITAL TOTAL 

6ASTOS FINANCIEROS ........ . 
SALDO CORTO PLAZO ........ .. 
SALDO LARGO PLAZO ......... , 

C=>DEFISASTOS F!NAllCIEROSll • [C•>POLOPl7.PTA"º ero. PLAZDl•[P6~.P.C.P.ll 
CACUftULADD DEL A&O ANlERIORJ + CPTAKO. CORTO PLAZOI - CPA60 PTAr.J. CORTO PLAZDI 
CACUKULADO DEL ALO ANTERIOR) + CPTAHO. LARGO PLAZOJ - CPA60 PTAKO, LARGO PLAZO! 
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!CTRI CAPITAL DE TRABAJO 

ErErn\'J r.;•:¡¡:¡¡ i;:~~rnrno .. [=)?cLOP!E"~r.nva Miti'.•;a F.Ei;~énlDOI J • C=:DEF !TOTAL rn:nE:a FOR VENTAS! J 
cu:;tlTi:'3 PC1 G::·,~.~ ........ C=}::'C!.~P\C:.::¡~-;;,:¡ FQR Cí'~í:/;R)J f [=}CEFn~rnL u~:.::-.:sa POR VtNTASll 
Hr;i:;F; ·.:--:a rrl-E:?!P.5 ¡.;--~¡·1s. (:}r.::;:.[;:l ( u:~·::r:ir.~!O r-·:1ii:'.ñ!(IS PRif..".91] f C=>D:::F CTGit1L KATERIA PR!"AJ l 
n;·::¡;-~~~i) Fi.:J. r¿;,:·~~:.~~J.C=>~=~~?(!''":::rr.::.to rr.:ir:.:cTO TEr.J'IHt":r~>l t C=>DEF<TOíAL U:6RESO POR VENTASIJ 
Pi\J~::c::-;-::s ••••••••••••••• (=~?J'...iJ?tih:vE::::.::-:zs1] t C=>CEF(".HERIA FiUr.M] 
~=~e~:~:> D!l'i::.;~s ....... [:}fÜl.OPF ~'.:E'":.~s DIV<RSOSI J • [:)GEF!GAST05 DE AD"lNISTRACIONI J 
p;:;::sn:.~:s /) Cührn PLA:O .... =~í'FINla.~Lra c~~HO PLAHJ) 
TOToL CAPITAL DE Tiiñ;AJO ... sun~ DE LOS Frtir.E•JS CUATRO RENGLONES "E~OS LGS TRES RESTANTES 

(JCTI INCRE"E11TOS DEL CAPiTAL DE Ti:A!!AJO CON RESPEC!O AL A@O AllTERIOR 

EFECTIVO ";ra~a r.~ilUEflIDO •• 
Ct:~NiP.S FC~ :r.::;R~R •••••••• 
IN-E·!7imO r..'iE"i.".S FR:!:es. 
1N'."E!:7:'. :o F;.:;>. TEñ:H::~:J. 

A:r.:<::::~ES DIYEr,:~ ........ . 
PE\:::~n;::Js A CC~iO PLA:o •••• 
TOTAL INC. Ct\f, DE rn•:;,Jo. 

!Er.?I 

EL PimE~ A~D SE CALCULA CüMD LA DIFEEE::cIA 
DEL C!iPITAL •E Tr.AC•JO !CiRI y EL r.;:.r.::cE 
INICIAL <BINJ; LCS i\ESTh;ITES cm:srnEr.h~tDO 
mmr.~ENTE EL EZiACO ANTERIOR !CiRI. 

ESTADO DE RESULTr.:as PRGFCf,MA 

!NC~:S~ PCR VENTAS ......... =)DEF!TOTAL ING~ESD POR VEtiTASI 
CD~iúS Vf1R. DE FF.CLiJ!:CION •• :i:)&EFHC'Ttl C:G3i0 YAR. OE PROO.J 
UTILIOAO ~r.~rn:,;L .......... Ci::EoESD PGR VE:lTASJ - cc;;:ro VAR. DE PRDOUCCIONJ 
6ASTOS INJ. DE FABRICACION. =>&Er!TC7!.L 6ASTGS INDIR DE FABI 
UTILID!.J 6ilfü1 ............. tuTILm~ r.A~Gll:ALJ - CGASTOS IND. DE FADRICACIONJ 
6ASTCS DE AóitllHSTílhCIDN ••• =>&EF!c.;srns CE l.:J"INISTR.~CIONI 
61.3TOS DE v:N7AS ............ =>:msr:;ros DE VEHTASI 
6ASIOS FINA1:"IEROS ••••••••• =iPFIN!GASTOS FINANCiEROSI 
UTILIDAJ DE OPEnACION •••••• [UT!UDo\O 6RUTAI - [Sor.A DE LOS TRES RENGLOliES ANTERIORES] 
l.S.R. ·••••••••••• .. ••••••C=>PDLG?!l.S.R.IJ 1 CUTILIDAO DE OPERmDNJ 
R.T.U ..................... C=>POLOP!R.T.U.JJ t [UTILIDAD DE OFERACIONJ 
UTILIDAD NETA .............. CUTILIDAD DE OPERACIONI - m.s.R.l + CR.T.U.JJ 
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lEPOAl ESTADD PROFDRftA DE ORIGEM Y APLICACIDM DE RECURSOS 

ORIGEN DE RECURSOS 
Ui!LIDAD NETA ............ •>ERPIUilLIOAD METAl 
DEPRECIACION Y A"DRT ••••• =>DEFIAnDTIZACION Y DEPRECIACIONI 

6ENERACION INTERNA •••••••• CUTILIDAD NETAl + IOEPRECIACION Y MDRT. l 
APDRTACION DE CAPITAL •••• •>PFIN!APDRTACIOM DE CAPITAL SOC, l 
Pl!ESTA"OS CORTO PLAZO ..... •>PFINIPTAlllJ, CORTO PLAZDl 
Pl!ESTA"OS LARGO PLAZO •••• •>PFINIPTAno. LARGO PLAZO) 
Pl!DYEEDDRES ••••••••••••• , =>ICT lPRDYEEDDRESl 
ACREEDORES DIVERSOS ...... •>ICTIACREEOORES DIYERSOSI 

EFECTIVO TOTAL APORTADO ... [SUM DE LOS cmo RENGLONES ANTERIDRESJ 
TOTAL ORIGEN ............... IGENERACIOM INTERNAl + IEFECTIVD TOTAL APORTAOOI 
APLICACIDM DE RECURSIJS 

CUENTAS POR COBRAR ....... =>ICHCllENTAS POR COBRARl 
IMY. ftATERIA PRlftA ....... =>ICHIHYEMTAR!O MATERIAS PRIMSl 
INY·. PROD. TERMINADOS •••• =>ICTtIMVEMTARIO PROD. TERMINAOOl 
ACTIVO FIJO Y DIFERIDO ••• =lDEFITOTAL IMVERSIOllESl 

ADQUISICIDll DE ACTIVOS •••• CSUMA DE LOS CUATRO RENGLOaEs ANTERIORES) 
PA5D PRESTAllD CORTO P •••• •lPFlNIPAGO PTAMD. CORTO PLAZDl 
PAGO PRESTAMO LAR60 P .... •)PFIM!PA60 PTAttO. LAi;so PLAZO) 

REDUCCIONES DE PASIVO., ... CPAGO PRESTMO CCRTO P.l +!PASO PRESTMO LA~60 P.I 
TOTAL APLICACION ••••••••••• IADQUISICIOM DE ACT!VOSI + IREDUCCIONES DE PASIVOSI 

CAJA INICIO DEL PERIODO •••• EL PRlftER PERIODO ES •>BIM!CAJA Y BANCOS); LOS SIGUIENTES LOS TOftA DE 
!CAJA FIN DEL PERIODO> DEL PERIODO PRDll"O ANTERIOR 

SUPERAYIT-llEFICIT A•D •••••• CTDTRL ORI6ENI - ITDTAL APLICACIONJ 
CAJ~ FIM DEL PERIODD ••••••• ICAJA meto DEL PERIOODl • [SUPERAVIT,DEFICIT A&OI 
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IBSPI BALANCE SENERAL PROFORftA 

ACTIVO 
ACTIVO CIRCULANTE 

CAJA Y BANCuS ......... ••• =>EPüA(CAJA FIN DEL FERIODOI 
CUENTAS POR co~~AR ....... =>CTíl<CUENTAS POR C06~i.RI 
INY. "í\TERIA FñlltA ....... =>CTR([NVENTARIO llAiERIAS PRiftASI 
mv. PROD. TER•HNADDS .... =>CTRUNVENTARIO PRDD. TERll!NAODI 

TOTAL ............... , ..... CSUllA DE LOS CUATRO RE!i6LO~ES ANTERIORESJ 

ACTIVO FIJO Y DIFERIDO 
TERP.EHOS ................. C•>DEF<TERREl:DSIJ +!EL llONTO DEL AlO PROXlftO ANTERIOR DE ESTE RUBROJ 
EDIFICICS ................ C•>DEF<EDIFIC!OSI 1 + CEL llONTO DEL AlO PROXlllD ANTERIOR DE ESTE RUBROJ 
llAQUINARIA Y EDUIPO ...... C•>DEFl"AGU!l;~~IA Y EQUIPOl I + !EL llDNTO DEL A&O PROXlllO ANTERIOR DE ESTE RUBRO! 
llOBILIARIO Y EQUIPO ...... C=>DEFlllOBILIAR!O Y EGUIPOll + CEL llONTO DEL AlD PRDXlllO ANTERIOR DE ESTE RUBROl 
6ASTOS DE INSTALACIOM .... C=>DEFl6TOS. DE INSTALACIONI l + !EL llONTO DEL ALO PRDXlllO ANTERIOR DE ESTE RUBROl 
DEPRECIACION ACUllULADA .. ,C=>DEFIAftORTIZACION Y DEPRECIACIDNlll + CllDHTO DEL AlO PRDXIllO ANTERIOR DE ESTE RUBRDl 

TOTAL ..................... CSLJllA DE LOS TOPICOS DE INYERSIOHESJ - CDEPRECIACION ACUftULADAl 
TOTAL ACTIVO .............. , CTOTAL ACTIVO CIRCULANTEJ + CTOTAL ACTIVO FIJO Y DIFERIDOl 

PASIVO 

PASIVO CIRCULANTE 
PROVEEDORES,,,.,,,,,,, •• , =>CTR IPROVEEDORESI 
ACREEDORES DIVERSOS ...... •>CTRIACREEDORES DIVERSOSI 
PRESTAllOS CORTO PLAZO .... =>PFINISALDO CORTO PLAZOI 

TOTAL .......... , .......... CSUllA DE LOS TRES RENGLONES ANTERIORES] 

PASIVO NO CIRCULANTE 
PRESTAllOS LARGO PLAZO .... =>PFIN<SALDO LARGO PLAZOI 

TOTAL ..................... CPRESATllOS LARSO PLAZO] 

TOTAL PASIVO .... ., ......... !TOTAL PASIVO CIRCULANTE] + !TOTAL PASIVO NO CIRCULAHTEJ 

CAPITAL CONTABLE 
CAPITAL SüCIAL ............ ACU!IUlADO DE: =>PFINIAPORTACION DE C~PITAL SOC. I 
UTILIDADES RETENIOAS ...... CSUllA DEL AlO AllTERDR DE: CUT!LIDADES RETENIDASJ + !UTILIDAD DEL EJERCICIOll 
UTILIDAD DEL EJERCICIO ..... =>ERP<UTILIDAD NETAI 

TOTAL CAPITAL CONTABLE ..... ISUllA DE LOS TRES REllSLONES ANTERIORESJ 

CAPITAL + PASIVO ........... CTOTAl PASIVOl + CTDTAL CAPITAL CONTABLEJ 
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CFNEI 

1116RESOS ................. . 
ESl<ESllS ................... . 

l.S.R ..................... . 
R.r.u ..................... . 
DEPRECIACION Y AftDRT .. : ... , 
JllCREltEHTD INYERSlüN ...... . 
IHCRE!DTO (AP, DE TRAiAJO. 
REC. ACT. NO DEF Y CAP. TRA 

FLUJO llETO DE EFECTIYD ..... 

VALOR PRESEM:'E HETO ••••• ••• 

FLUJO tcETO OE EFECTllfO 

=>DEFITOTAL 1~6RESO POR VENTASI 
1<)QEFITOTAL CiJSTD VAR. DE PROD, + TOTAL GASTOS INDIR DE FAB • ._ GASTOS 

DE ADft!NlSTRACION + GASTOS DE YENTASI 
MPDlDPll.S.R.ll t CCINGRESDSJ - CE6RESDSJJ 
[=)POLOP(R. T ,U. 1 l t HlNiiliES:JS:i - CEGRESOSll 

•>DEFIAftD"IZAC!ilN Y DEFRECIACIDHI . 
=>DEF ITiJTAL ¡~;·::ñaJCt;ESJ 

•HCTtTOTAL CNC. CAP, DE TRRóAJDI 
IS;LO El ULTCftD AID Y ES l6UAL Al UlTlftD AIO DE: •>CTRITOTAL CAP. DE TRABAJOJ 
m El ULTI•D AIO DE: •>BGPITDTAL ACTIVO FIJO Y DC[ERCDDll 

CINGRESDSl - CE6RESOSJ - Cl.S.RJ -CR, T.U.J + CDEPRECCRCION Y RftDRTJ 
• llN~RE•ENTO iNYERSlONJ - CINCREftEHTO CAP, DE TRABRJDl + IREC. ACT. NDDEP Y CAP.TRAJ 

YRLDR PRESENTE DEL FLUJO NETO DÚFECT!YO R LA 
TASH üE iiESCüt:¡¡iü: =/P\li..G?n:.s:. et ACTUAt.llACimU 
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\•·$!""' ...... , 

r·f,1j1_¡f::_(~l"I UATQ!.;- \ INPU r !'·JU¡¡.- UT); 

CLNST 
NULO 
l'JTl'lt°'X 
NFM;,;. 
l.IFM:;x. 
hilH~i 

NHMA1. 
NFUM 

1) .; ( Jt·•.'HLOR NUL.0 PARA 1.\JA l.IUH"') 
15(1 ~ 1 •·MEr"tOl.;1:1 MA':' lMH DL_ Sl RlNG'3• l 
-.u1); \*l·it::.MLll· lA M?\J... tM.~ f'~f..A i 1JN¡;1¡_~,-~;_5*) 

'•M~ ..... t111_1 t>IUME.Ru Dt:. t"ARAl"lt.TF.:u~:; F·Ar,A . ;¡·~A F UNCION•) 
17 (fl!·IUMt.RO •·IA:lll"IU Df;" LOS 11 TB. Dl: 1.03 fiUBhij-tt-J 
4 (*f'~UM! l\f) MA¡...1110 Dl:. RUBROS* 1 

q (·*NUMEfi.ú DE FUN~IDNE~*> 

1YPE 
·r tT RE'C:ORD 

l~TIT 
HI,HE:, 
!O INTEGER; 

EMD; 
i:UN RECORD 

NFUN 
PARA 
LIGA.NP 

VAR 
RUBS 
DRUBS 
TITR 
MEMT 
ME:l"1r-· 
FS 
NPI'" 
CAOEZA, 
NPER. 
APTT~ 
APTF 
SIGUE 
DISCT, 
OXSCF 

END; 

CHAr;·: 
ARR':\Y [ 1. - NPMAX J OF REAi 
: INTEGC.R; 

AFS<f~'- C 1 •• NRMf!\X l C1F STR'ING; 
f~RRAY C 1 •• NRMAX J OF IN1 L GE.R:; 
ARRAV t1 •. N1MHXJ OF STRlNG; 
ARRAV Cl •• NTMA'tlJ OF 1·1T; 
Akh+;y C:1 •• NFr1Ai.J OF FUN• 
SET OF' CHAR; 
ARRAY[~A' •• •z·l OV JNl~~LR: 

INTEGER; 
BOOLEAN; 

lEXf; 

SEGHENT FUNCTION TRAEr : lNlEGER; 
EIEGIN 

Ir- APTT~NIJLO THC::N WRITELN(' ... se í!:RMTNU LA MEMORIA DF. Tl1 ••') 
EL-SE SEGlN 

ii.:AC::T:=AFTT.; 
AP·:·f: =MEMTt.AF'TTJ. HE; 

ENL': 
ENO; (•lf<At.. r.-) 

SEGl1ENT FLINCfION TRAEF : INTEGEk; 
BEGlN 

lF Af"TF=NULO THEt-l ti.•RlTELI"<~•* SE 1~RMINO Lf1 MF.MORIA OE IIt *•·•> 
ELSE l:'LGlN 

IRAEF:-N-·TF;; 
Af"lf;: =Met1r :..P1f-'TFJ. L lGA~ 

END: 
t-:N.D;; ( t1 TPAi;.Ftt 1 

SEi_jt-",EN1 1 l"·OCc.nur.1- lN1ClAL.L'A• 
BLGtN 
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í\/JBS[:!J: =·· C.rinlO':: 11'4D. ;y¡:_ F ·-.V. 
RUDSC4 J: ·:• f;·~\.'Ei;·s l UNLS"-: 
f.:LJDS[-.1:=·t.·-i~J/W·; DE Q¡.,_,~AClUN 

TlTI;:[ 1 :J: =' VíJLUMEN DE VEf'ffM:...;: 
rr rRl::.!J:="l-'RLC!O UNI: .. DE ·.JENTl'b··.; 
1 lTRC.3J:=·'MATEhI1.:. t"Fi"{MC.'; 
1 lTRC4J:-=-'1·1HNO DE uLIRA.; 
T!fí..:[~J:=~oTROS eros. VAR- PROD. ··; 
1"ITR[6J:=·"G,.,sras FrJCS-HMOi•,f rJ:ACION' 
r1 íRC7J:=·G;isTOS FIJOS--OEF'RELIACION~;, 
TI1RC8J:=·G~.Jros FIJos-01r~os·; 
r l ·ri-,C9J: ="GASTOS Vi4R [ABl_E ::;~:; 
TIH\[lt)J:="GAGíf 1 3 DE ADM!l\ll';;TRAClON"; 
T TTRC 1 l J: -=· Gt-15TOS DE VENTA·· O 
TI TRC 12J: =. j ··~CREML:.N 1 as CAF· I TAL DE" TRABA~10, ; 
TI íkC .i..-5.J: =' lE:RRENfJS·"; 
TifRL14J:= EOIFICIOS~• 
TITRCt::J:::¡•MHQiJ!NAF:lA. Y EC!UIPO";, 
.T!TRCi6.l;='M081LIAr~ID Y EQUIPO'; 
TlTRl17J:=·GHST05 DE INSTALACION"; 

END; <•INIC:IAL:.:ZfP•·l 

SEGMENí Ph'UCEDURE LE.E; 
VAR 

I .. J :INT~GER: 
BEGIN · 

RESET ~D rscT ~ ~ 1 ..:..:: DÁT.,. IT. TE:XT"); RH:SE r<OTSCF, .. T::: DAT.FUN .. TEXT:o) '; 
rOR ; : .-. L TO· N fMHX-1 DO 
BEGliJ 

MCMTt [ r.NTIT:=·.; 
MEf"1TC I J .HE: =-=!+1; 

ENO; 
MEM1 CNl MP;X J. HE: =NULO; MENT(Nf/'1AX J. NTIT: =:- ~; 

I: =l i READLN <DISCT. APTT >:; 
WHILE NUT EOFCDISCTl DO 

WITH MEMTC I J üO 
Bl:.GI:J 

RL:.:\DLN<DISCT,NTITJ~ 
READL"I <O l SCT, HT >; 
Fit:liDLM<D rsc r, HEl ~ 

READLN<D!SCT.IOJ; 
r:=l-+l• 

END; 
FOf•: 1:=1 TO NF.1AX-l DU MEMI i.l 1 .. L.rc .. ·i:=I-tl.:;: 
MEMF[NFMA'.l( J .. LIG~1: :.:NULO; 
I: = t; f.:f:ADL.N <D:SCF • APl 1-·;; 
WHILE NOT EOFCOLSCFl DO 

WITH MEl"fF[ I::. IJO 
BEGTN 

READLN <DISCf", Nt UN) .. 
RC.f\DLN(Otscr .~-'PJ ~ 

RE1"\DLN<OISCt ,1 Ju,.,,); 
FOR J:-= 1 TO Nl"·F[NF'"'JN J DO 

RE~tl.JLN (01ECF'. Pi-it:f1I J J ; 
L:.,,.. r ... 1, 

ENU; 
CLOSC <L11 SL-;'". LUCl-.l; Cl-lJ . .'.:iC: D t •;n:-. l 111:. J; 
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F.ND~ t •LLt:*") 

SEGM~N: f~·f\'CCEDUht: CHEH: 
VAR 

l • ;...~r:. J • i' , L , M. tJ. ··~HI~ 1 : 1 f. 1 1::.ULh..; 
Al'~ f: Ei r¡.,· íNG.; 

DR•.H.~~= 1J:=5• Df\t_:,¡,_(~°!i... 1: ·l: ::'f.:L't.i¿~L.!.J:..::;~; DJ;·uos1:1~J;-=~; 

F-="OP !!=1 TO NTMAX · l Vd 
BE.!.,IN 

MEMTl l J. NTTl :=·' ~; 
l"li..:1"1 re r J .HL~ -= i+l ~ 
11Ei'ITC ! J. I!J:=.1; 

ENO' 
MENí[NT~AXJ.N71T:~··;MEMTCN1MAXJ.HE:=NULO; 

FOR [: = 1 TO l\IFMf'~.\-1 DtJ 
MEMrc1J.Ll(1~~=I+l; 

MF-t"~•:[Nt MAXJ.LIG.:.:=NULO; 
A1~'T 1 : ..: ~ ; AF'Ti-: = 1 .; 
I;.:...;fRt4ET: J"1Ei·1TC:IJ.NILT:=-..,·'OATOS NECESAF~IOS PARA LA Sil1ULACION·'; J:=I; 
CABE LA-:"-'!:; AC: .::; .. Ji ME11TC I J. H l :-=NULO; ~JRITELN; 
WRITELN<'CL.IANiG::i TlF'OS DE ARTICULOS INTE;.:VIENF.N EN SU PROYECT0 1 >; 
hE.A~LN<N~~:TI; 
Fí:¡;;; I:=t ro N•1KT ['C 
ffE..:GTt·1 

l.<iRI l"ELN; WG'I TELN <~CUAL ES EL t~h TI CULO T IPU ~,, I'; 
RE:AOLr.1 <ARf); 
.. :~rRAE.f;MEMTC.JJ.HE:=~· :M;:"1TCY.J .. NT1T:~.~r.:T; .J:.¡.;i<; 
N! =-·TRAET: MF..MTO~ '. HI: .:f'H t-lf:.MTCMJ. NTIT: ~TITRC 1 J; 
MEMT[M J. Hl: ==i..;ULO; 
FUR L: .: L: TO ORUBSC 1 J DO 
BE'J!N 

N:=TRAET~ MEMTCMJ.HE:TN; MEMllNJ.NfIT:~TITR[LJ; 

MEM íCNJ. Hl ~ =NULCJ:; 1'1: = N; 
END; 
MEMTUJJ. HE.': =NUL(J:; 

END'-
f- U:'•: l : "=4 TO Nf•.MA l( PCJ 

bll.:GIN 
•.. :..:::TR~1ET; MEMfCJ J .. t-fü.: =¡.; MEl1T l' .J. fJT lT:=RUBSC 1 J; J: =f(; 
M: '""'1 ,·\t"1r-.. T; MEt-11 (l..]. H l ~ =-M• f"lEMTCMJ. Nr ( r: =TITRCAf.:·t 1 J; 
MEM r r.r~1 J. H I: =:-IULl1: 
F'üR L:=-AC+:~ ;o HC+Dl·:IJ[,':i[.!J OG 
BEGIN 

f\I: =TRAET: f>IE.11TCl1.l. tlr : =N; l'lt.11l"CtJJ. NT i T: =Tl"fRll-1; 
l'-l(f"ll[NJ.HI:=-NULO: r-1:=--f"H 

ENO; 

ENO; 
ME.::M íCMJ. Hf.: +·tlLiLtJ; 
HC:-=AC+URUE-'.:.>l l l:; 

MEMTC·.T J. Hf:: -::¡;:.rLO• 
END: < '"Cf'...E1-~ 11- 1 

i:3EGML;.Nf • i \.JCFi,,1Jf.L ;h:1•~l1 •• 
VAn 

f·1IJX • 1 1 lrJ: 

IJ'lr"·: : • Vf\i-:• 1 • ., v.:H f ~ • Vi',PT 4 , 
•~,, 1 • J ff'.JTf.• ¡¡: r., · 
TF : 1..•··t-'·! 
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bEf;_;,.: 

STl';;lNL-i~ 

J;;ULJL~l~l-J: 

fltlCit-"'•l fí-_H: LF;;,-~:¡ ,J ~ ""l..1; 
VAPTt: ·-1·1r..:r1 l [C:Ai)Ll.A1. HL = 

WM l Lt: "'APT 1 NUL O UD 
M:O:GiN 

l..".-\PT,,::.:.=r1f:l'lftVAt-'1 lJ.l·ll; 
hl l!U_;, VhPT:._: :NULU DO 
P.!~Gll'J 

ET :·=FAL ~F; ·w• i TEt N; J: =J+1: 
WFITELN~ DE.11E.. i_as CONCE.F'Tllf~ DE. ; • VAíT3:=Vt:.t~·T2; 

;.JRITE¡_hi '.i1E'.MTCVAf" fl ..i. N-1 1 "f.' -~, MEMl"l •h..\1-'l ....:J. 1.1 fl T); 

REPEf'.1T 
111r..·r-IELN;WRITE::.LN\·'f)l.::r•1E. EL T1'.llJLO :r>; 
REriDLN<TITC>; 
IF 1 ITC< ::-~' THEN 
BEIJlN 

ET ::cTf,UE; 
1 : =lí·:At:.T; 
IF \..'Ai-:T.:.=VA1 r2 lHEl-.1 MEMTCVAPT2'1 .. Hl:=t.:: 

EL:.:iE MLMTtlJAF'T3J. i-IE: =.....:; 
VHPT:.:.: =10::: MFt--;-¡ íVAF'T 31. N r· IT: =T ITC; Vf'IPT4 ~ :o-\JAPTJ"; ME.11T CVt-·PT::":·J. ID: =J; 
RErL~T -

i-;¡:_,.-:-EHT 
Wf-.•t"fFLN:l.JHITELN\,DLh..:.. 1 A FUNCION 1:: 
fiEt1üLN • íF l : 
IF <11 11" FSl ANi" CTF ">'S') lHt__:.N J:iCGIN 

t•!r·~"!.TELN':l'/f-~ 'EL"l~'!)F"••1F F-=I_ tllrl-1t-:l-<n Uf:'. Pt;HIODOS">:;; 
hE:.ADLN (AtJ:". l·~F'> ~ l>Jf"'.I"I él N; l>JRl ll i 1-.1 (" I""!:ML LDS F'Aí-·1~MEHi'.fJS" >: 
t--OR 1:=1 T1J rli-:Fl·FJ OOl·~110(ALJi._Pr~1.;I~tlJ);: 

RE¡.;J.:H N: 
ENP ELGE IF TF · >· ~ s~ THEN 

WRlTL1_N(··•,.. FUl\JCIUl'J NO DEFINIDA **" >; 
Ut..JTIL TF lN FS: 
lF Tf-",. ;...~ S' THEt'-1 L<é.GH..: 

l.~=H.;:AE.1; i'~•J..-.PNl-UN:=TF~ 
1 F VAF· f .L~\.'f\Pl ::_. THf-N MEMTCVAPl ·.:;J. HI: =K 

El ~~E. 1"1Er1FCVA~'T4J.L lG~;=k~ 
MEf·F[fr.J:=ALX: VAF '4:=t-·~ 

END; 
LJNTIL TF="S";: 
Mi:.MF :::vm=· r 4]. LJ.Gr"'~ =NI IL(t; 

r_n10; 
UNTlL TITC=" .- ; 
VAPT :.•: =MLMT[VAF' í ~J. HE: 
11-- r:-, ll---4Cl-.I MEMTLVAPT-~J.HE:=Nt:1_0; 

C:NU: 
\..1(lPTl: =ME.dTl\'APT1 J -HE;. 
t r \..'1:\P r l NULO í HEN 

11--=" <1·1EMltVAF'11l.1Jlií • li.UflSt;~.1> ANO <MEMf·(VAFTlJ.NTIT <> RUBSC3:J> 
t-... NH 1••1C.11f[VA/:fJ.J.J.tilf <,/ Rll.t:1S (•lJ> Tl~EN .J:=O~ 

END; 

SLl:íh(_l•1 I i· 1 ••. 1 1: f •L" L hLi .l 11·.ki 

'-''·lf-< 
l-:l:i. 1 l·. 11··. 1 1 .1: 1MTl.:ut:.F..; 

1"l{:..1 .• 1M 
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l· CL'.JSE {Ül! n·Lrr' • F..'E.h1f;:l fE <OU fF"UT J "PRINTE'R: ,. ) :; 
(·J¡.:; . .l TELN (M.E..MTC l J. Mí IT: 50) t WRITELN: WRI Tt:LN; 
EL~: =MEMT[ l J. HE; 
REFEAf 

Wkl TELN; WRITELN;Wí,ITELl·I \ "'* ",. MEf'ITCEBJ .. NTIT, ~ ...... ) ; 
lB:=ME:MTCL.DJ .. HI; 
REí-'CAT 

WRITELN; WRITF..L "J CMEf11 ( lBJ. NT íT"J; 
IR: =NEMT[ I OJ. HI: 
tf' IR <.' NULO TliEll 

REPEAl 
WRl TELN Cl1E··1Tl LRJ. NT I Tl ;. 
l T: =ME:MTt rr~J. HI; 
REPEAT 

WITH 11L,.,FCITJ UO 
SEG!N 

Wh·ITE<NFUIJ: 10, NP:0); 
FOH J:=l TO NPf'CNFUNJ 00 WRITE(PAEAIJJ: 19:211 

ENO; 
WRtTELN; 
IF IT ~> NULO THEN 

IT:=MEMFCITJ.LIGA; 
UNTIL IT = NULO; 
IF IR < > NULO TllE~I 

IR:= MEMTCIRJ.HE::; 
UNTIL IR = NULO; 
IF IB <> NULO THEN 

IB: = MEMT IIBJ. HE 
UNTIL IB == NULO~ 
EB:= MEMTCEBJ.HE 

UNTIL EB = NULO; 
CLOSE (QUTPUT> ;RCWRITE WUTPUT,. CONSOLE: "J; 

ENO; H•~·ECORRE*I 

SEGMENT PROCEDURE SUFR1ME(J,K:INTEGER;CONCEPTO:STR.TNG;VAR.CH2:CHAR); 
VAR 

AUX, L· : INTEGER; 
BEGIN 

WHILE <MEMTrnJ.Ní!T O CONCEPTO) ANO <MEMTCl<J.HE <>NULO> DO 
BEGIN 

AUX: =1-..;I'.; =MEMTCKJ. Hf:; 
ENO; . 
lF MEMTCJ,l. N'I r T c."; CQNCE;.-rn.J. J Ht:N 
E<EGIN 

WRITELN<.HAY UN ERROR EN EL CUNCEf.:OTQ TRANSMITilJO.SI FUE DE SINIAX!S'", 
• TRANSl'l!li1 "S" .. E"N CASO CONTRARIO "N"~>ifi~AOLN<CH2>; 

cl~D 
ELSE 
Bi:.-GX:N 

IF <K-=MEMTf.JJ .. HTJ ANl.' fM".:..11TCt::J.HE 
ME11T[J J .. HI: ==NULO 

El-SE 
IF K=MEMTCJJ.H1 THEN 

MF-Nl CJ 1 .. Hl: =MEMTCf= J .HE 
ELSE 

ME.MTCAUXJ .. HE": =ME'M1 lr< i. HE.:: 
MEMTíl :J. HE: =1.'.\F r 1; f•~ T"I: =f<; 
L: =MLMl Ll-·~J .. H J; 1~UX; =L:t 
WH1LE 11Ll1FCLJ .LIGA C NLILG DO 

I_: ""'MEMFCL J .. LIGH; 
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MEl•IFCLJ. L tGP\: =AF·TF~ 1'.'\PTF: =t-ilu. o 
WRITELNc·ue::sEA '_¡Uf-'f.\l:1cR L{Thll ::ONCU lU DLL f-.\UV1,tJ ·,MEl'llLJJ.IJrIT,~<'hr.JJ·'); 

RElíD'-N (CH2l .: 
ENO; 

END~ ( •DUPRIME.-lf) 

SEOMEN r f.'f<OCEOUr»E { 1.;Sf:.h:T~ \J. 1· - w: i f.S'i r:GER• •.:ur-:c~PTO: s n;: ING• Vf\f.' CH..:.:.: CHAF'J ~ 
Vi~R 

H,I,L,N:I~TEGER: 

TF :CHAF.;; 
AUX :FU"I; 

BEGIN 
M:=TRAET; 
IF k = NULO THEN 

MEMTC.J J .Hl: =M 
ELSE 
BEGIN 

WHILC MEMTCKJ.HE <> NULO DO 
k: = MEMTCkJ. HU 

MEMTC l<J • Ht:: =M; 
END• • 
L:=l-f; MEMTCMJ.~~TIT:=CONCEPrO; MEMTCMJ.HE:=NULO; MEMTCMJ .. IO:=l>J; 
REPEAT 

REPEAT 
WR IíELN < • DEME LA FUNC I OM 'l ; 
READLl\l<TF>; 
IF CTF IN FS) AND CTF <> '"S"'> THEN 
BEGIN 

WHITELN(·"DE.ME: EL NUr-IERO DE PERIODOS~); READLN,AUX.NP>; 
WRITELN (' DÉME LOS F·ARAMETROS"'); 
FOR I:=J ro NP~rTFJ DO READCAUX.PARACIJJ;READLN; 

END 
ELSE IF Tí- .: > ~ S' THEt>-1 WRITELN C ~ ** FUNCION NO DEFINIDA*if·'); 

UNTIL TF IN FS; 
IF TF < > · S" THEN 
BES IN 

N:= TRAEF;AUX.Nf--UN:==TF; 
IF L=M THEN MEMTCMJ. HI: ~N 
ELSE MEMFCLJ. LIG?l: =N• 
MEMFCNJ:=AUXJ L:-N; 

END; 
UNTIL TF = 'S": 
MEJ1FCLJ .. L CGA: ..,.NULO:; 
WRITELNt'DESEA CNGC:RTAf, nrf-..r.J CON'=EF'fO DEL RUBf;O ·,ME.dT[JJ .. hlTIT,:o <S,N):o); 
READLMCCH2>; 

END; <•INSERTA•·) 

SEGMENT F'f<OCEDURE IMFDiSCO; 
VAR 

I 11 J :IMTEGER:; 

BEGIN 
REW/dTE<DISCT •. ¡ :.:: ¡:;;r. T l r. r:.::Y:"') ~ 
RE.Wf..:[TE<lJISCF,. r:::Dr1T .f UN .. ~LA r· J; 
WRI TELN <DI':·Cf. /.\P r r); 1: =l; 
WHILE MENl'l ! J .. ,.,T TI '· .;- • "' 00 

wr rH MLMT L [ J r.rJ 
EtEGtM 

WR l íELN (DI se T' N ·1 ! T} ; 
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l•lS· 1 ~ ~-t" ' ú ~~e . ' , 
'·it·. -.-i:..:_ 1,, t ;,,..~ l·H: i : 

1 LL .¡·...¡' i• :;,_ -. 'l) i ; 
'• -· ·+í. 

t•H"": 1 !°:-"Ll~ • ¡_:.. f:i~'r. •~F·¡¡: J:: 1: . ..;.1: 
1,Jf.irL:-_ :ME!v;~·-i:1J .. l\if;U,·l le~ Ff.'.: DO 

\il I 1 H 1"'IE!·1r- r. 1 .! Dü 
bG.UJN 

l·W: i 1 c:::: .. !·J ( ;i t ~1t.:•=. r...i: 1.:r· 
t.J····:T1:cr-1 (L•fscr· • .i·:P>:; 
VH--'. i f 1:.:~ 1 ! < :1 . '.J('.F". ;. •. ~:, 1} ;¡ 
~: .::11·.· ,.: : _..., ! 1 C1 t-:i· ~ _ 1 ·~r · _1('l _.J DU 

1<11' i ! I:-: !~; ·.'G: ;.: ~ , ¡-·;:,;.,, 1L-J .11 .~ 

l.: =t 1·1; 

CLúSF (Ü. _;e, .1...: .. _, ,1;CU.J~it.<r•1sc1.:.·. ! .. OC• ... : 
t:l.Jt:: (-*lj•Ji-'C•1SC:O*~ 

SEOr-11.::tn PRU:.:EDUkE.. · ! .1-·t; C:L; 
W->~: 

t.·-~ ~ i :J: ~- ·...iER:: 
ll'GlN 

(''L.OGr:' ~OUTr u¡'';~ R.Li,.i.l!~'l n::: ((.11_: i F"UT. ~ Ph ~hll'F..i·.:,. ) :; 

r: "'1 ' 
WF:JT!:.:i-1•1 (Ai·Tl i; 
WHlLE M~MICIJ.NT!: 
r-1:r:;1 =-t 

;;Jl n-; 1·lLMT 1 : J !):_ 

[)Q 

1.,¡R l TELl'I • ! •5. 1'11 l ·r ; ~'"· ~::. H l : 6. Ht:: 6,, l D :' ; : ) : 
':: =I+.I: 

!:.:.1HH 
;,¡r, 1 l ELl-J "~\• · ff- , : . .i; ... 
l..¡H11 .. c ~l·IEl•tF( 1 1. ;\iF!_!t.¡ lN ¡:s; DO 

i,#Jl TH 11í:'Cw!F ( 1 J DIJ 
BEG1N 

1,.J;::- f iE •. ~ , ~, 1-.1¡ -.li.i • . ;:.::,, • 11 : ~::'. LJ.c;;t~ 61; 
1 1.;f< · 7 ""'.t •'~¡··f· 1 1·Jt· ¡_, ~:: DO 

\llRJ íE t I-'{•~··(!.'._ .1J:9);, 
l: = l ·+-1..; 

~ND:: 

WRl 'l E:.l'l ~ 
E1·H:_~:; 

CLL:.:-..:C(\..;w·~·1-=·u1 ! f·.E~f~.1·r~ l[ii_. 1¡.1.11 - - r:ul".ISOLE:'" j; 
rt·JL·1: \ il·If·'·f-··~w·r:.L ... 

F1~:C1~:t:0Ur"\E Bu:;:_·{~ ( i -·:: Cl-iAI-:: HC: : f_5: ¡:'~ iN\:1) :¡ 
v;;p 

L ¡.I • ¡-~' l , ,_ "i-1:._ ::~, ~. '1 ·.:; 

l.l .1 ··- ~' : ... ,T t:JG:: 
J~,1 .... .,¡ :.u~.1.;~Ef'~ 

¡ i.;, OCT" fll.Jl''C i~L! ' l :. 

-..\'i..ri\ ;·i•_;- .. :_¡, .. + .... 1.- 1<._; .• ,f'I r.:jrJL.Xí-1'0 
i·F'··l\Ll·~1Cl11 ~ 

1::. tJ '.).;. ~ALI~. 1 • 1 

¡ ;.: : r r.~í ! t .. "',; A:•" l.; 
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WH l t Y C~ 1 ':'. 't:i . DC• 
DC::Gir·: 

t.lfd tLLN\ ·,;, QUE' t;; •• IJQllL ; :, ! f'..:U.l:· ! ·l>lLi;;;.·.t=.. 
'EL t'UNCF.f-1º1 C .. Ji; r·~'it.·1 .~~L/); 

Rl:.f.'1~·.u¡<l_l) ~ l: '"'Ml¿l'I; L l '"·:; 
WHIL.E:. ,_r-:1~!·!ft_i •• NTI,.. .,1) t.~~p •"lt?l'líc:::.11t:: <.> Ml.tLO) t•tJ 

I: =11E/•i 1 ... J : .. 1·11;; 

I F t'IEI·: r r ~ J • N r ¡ T 

;..i;;ITELN< Hí~Y 1.JÍ'i ERROh EN EL I::LOOUE U EN EL Afi:fICULU 
• SI FllE LlE. CdNr--~x .::~ fi''.ANSl'II1A (S~f\c) "l; 
R'EADLN \CH• ; 

END 
EU.:.•E 
L'F.:GIN 

Clll := ·5•; 
WhlLE ~rl1 ~ ~s· n.o 
Bf'>-~!l'J 

... .r~·hrr.u•.;(',.·, l!LJ~ r.:ur.r.C; Ff.RTENEL'E EL COMCEPTO C!UE DESEA ,. ,ACT>; 
~:FrlULNCL..:.l ~ J:=NEMT[IJ.H!; 
W11LF•.!-:~:MTC.Jl.NTif~· L2> f~ND CMEMrCJJ.Ht:: <>NULO) DO 

J: -~ l'!EMT CJ1. HE':i 
!F MEMTlJJ.Nl lT <'. L-2 il-IEN 
BEGIN 

wnrTELift·'Hr'.\Y UN ERHOR EN EL RUBRO TRAt..ISMITIDO 
.. SI FUE. ERF .. or· DE S!NTAXIti TRANSMI rA es~ N) ,. ) ; 
REHDLN<CHl)~ 

END • 

E.LOE:. 
bEGIN 

W::-:·..i~ r.t;i=;oE~Yf W:"'-.1..-1: UNTlL L2 
CHL.:; ,..,, ~s"; 

l•!HILE CH:' = ~ S' Dü 
lJC.GIN 

-, ITR[WJ: 

WF. 1 ntLN i" OUE CONCEPTO LoESEA ' • ACT > ; 
RCADLNfL~J; •·:=MEMTrJJ.Hl; 
CA!~F.: Tí~ Oi 

;¡··: SUFl-i:·1t....<,J.J ,L3.CH2>: 
.• r·: !rlSE.f·.:i~1(J,f"~t.;,L;.cH2) 

E~-11°.'; 

FNC; 
WRllELN' DE::F1-1 ~.1-1 .. :-.· QTF't.J CiJl.JCl.:F'lU !JE 
. i!TRO l~UE.·F-.•_, [)t: i..:.srr:: E•LUOUE ':f.,, t.:¡~.,; 

RL:_AOLN•CH1}; 
LNO: 

i:::run 

EIJ[•; 

ViR!TEL~i•.'Ll .t:A ',HL;, 
RCADLt.l cc11·1; 

díhrJ 1 ... :1iJCL1· /.J DE OTr.O BLOQUL CS:oNJ ·'); 

ENV;. < ..-OUSCA_.) 

PROCEDI :f.;E r:C1MJ\f·1ou: 
VAH 

r:t tFi•t·t T •: : ~·;:tur. 1 .~,M; 
~;CHU ~--rr·;'._,: 

CH ;.::H •. ,. 
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F'F\'.r•:·t nur::c: F 1 N:; 
r.r~ [.-, r ! : 

:.-IG,tA.:: .:1-r.LSE; l•H-:1TE"L/\f•¡..¡.11!:t.t\I\ 1:1N J'E: LA ~JFl:L'CJ;_iN":..3(1); 
E/\fZ.'; ( ,,Fll'-.!•. J 

BL:f:ifll 
!···CPE:;"i.T 

Wkc 1 f · LEMi. l.:.L CL;· •. i/'JL.J 
RE;ir:.;. ... 1·11 3Cl·;r;) .~ 

CH!-=St>JLJf r J: 
.'CJURE' fi.J:- .:H:..:··1 > LJR t..._H;;-- 1:.·> Uh (LJ1.-·'S"> 

1..1. ,i_;H=1oR" > Qr.: \CH=" F'" > C•P 
fCrl.:..:."O·") OF< <CH=·'L.~) OR (CH.: 'f·'):;: 

e,~~'- CH or-
. L.: HJfClN• 
,. i · ~ BU~~CA ¡" I" • • INSEF:TAR~ >: 
'"S··: BUSCA<' s·, ··SUPRIMIR?>; 
·• R ·· : PEr"OPF.:~ .o 
- ~.:· :F {t\·: 
"D": ~11PD rscu; 
'l.':¡ r_G:; 
·p·: [/•!F'AFEL; 

ENIJ·: 
END; • ~CCl1AhJD0-.,.) 
BE.U.IN (*F'f.-OGRAl1t\ ,- .. ·tN:.:rrqL ... ) 

FS:=['-.; .'"C".~M-."E'."L•'."P~.·t~·. H'. U'"J; 
NtFf"C':.J~=t: l'Jf'F[ l\F:l:=~:; r.rr-r·c·1 ".l';=-1• NPF['l...,:J:='.2; 
NF'r (·"B'J:.,..~o f\iFf--l"H"J:~_:.; NI Ff.."U·' J:=2; NPF[•F- J:=t; 
SIGUI.:...; =T;•~E': 
t•J1-l!LE. S1GUt.. UC COM1lNOO; 

END. 
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( to:- t.~t·t 111 í 
PRUl5f.:,·!-1 .~ii'\ULP11. 1;.:.·u¡ .nu• ;¡ ~ 
U~E.::.·.i 11:.:Ar-1~-~CE.N. '· f\f·¡· LL'.,' LI~ . ~ 
<eONST 

t2~; ~11·t·IE:.:1ur.~.!i MAX!Mf~ 1··h:.;1 f~UNCIONES..,> 
:'1; ::.1·1 < ~·:·1A-.. t,~10 ::UME.RCJ D~ P.::.h·F1f"li. fRu:.,; F'At~A :Jl\u-1 ··\1r~C!UMlfl 

l"YPE 

Nt!L(1 

Nri''t'1i. 
O ( 111VALl1• t·' :1 •. :J Pt4f.:A u¡.¡,, L LG,~ ~) 
!(1(1; (-tt·t·::Mu1~;;,.,.~ ¡-:-,\IMA :Jt. : .. >ll·U'~hS1tl 

T 1 1 hE1.:-:01, l} 

r-urJ 

NT t; : GTr;.11..:G; 
Hl .. HE .. ID : !N"ICGC..h'.~ 
F-1"'1 ":-~'(J : f-lf-~Ri:W ( 1 ... 25 J or- RE AL ; 

El'IO; 

CtiHR: 
F-T:COf··~· 

N; ·N 
Pt-tr-f'.-'i 
L. [1);1. 

ARRf-"'l 'r [ 1 •• \"li"-'MA X J m: REAL;; 

"' t:::·m• 

Cl-1;.r-..; 
li-[.'~IM, 

AUXNf-L!i-t 
/·'-.:-.Mr 
l"IE!'!F 

At~~0· r ! •• rJlMAXJ Oí- r11~ 

;.:.r:.:" t t •• t··F~IA'IJ OF FUN; 
SET • ._;: •.,'r\Ah • 

r1. ~·.u·• .. E. 
LL.l""M, t .. 1. 

ARf..?.:11'[ 0 A· •• ·¡_c1 OF INfE[JE'.R; 
üUrJLFt\~ :~ 

rrrrr-:-iEt·:~ 

L .• L,M,.r".~··1c. 
r:iP ro.H..-'lñ.. I':, 
•.,:L·.1·~·tF" .. VlJLV, 
Al';~1. TPOhL:.C 
PROFCiRMA 
VEJ· 

Ar.ru~Y [~. ~ :,. 1 •• :!':'iJ OF J-.t:.:AL:; 
t;f.;.:RAY [ l. - 5,-.1 1 OF RE¡:.u; 

~-~: 
FOI 

APl . ."1 / ( 1 • :~. ·' .• :~;.;J Of-" ~T .. 1".'!L4 
f'\f;pµ,y (l •• ;•.::, Í C.F. REAL; 

RIU r • f..¡rJl)F". 
lt'l'?1f-'.,. 1 A'-!JA PE~I..; 

SEGMEN1 PROCL r ... JRE. 'lt.\LOl·'.PnE5[.N l'E: 
l/AK 

Z INlECiEP; 
vr. : At-:·nAY tt •. 1fJJ nF f..EAI_: 
l<.: 1.:.:AC T : Rl .io~.:; 

F"UNC110N POTENCJA([i,'\St :RCAl.=EYF'U; r1·~TEüEr:·· :RCAL:; 
¡,¿GIN 

!F EXt'.'O = 1 TI ILN 
F'U rF~·IC (Di:~ ¡;.~·;f-' 

F...L'...~é 

POl l:ri•·.: lA: =Ut~Sl:. 11f-'OTE1,1r.; 11-1 < u1·,sE. ! .. if.·l1 l 1 • 

Cf!ú:; < •POlENC t:1o1 ~ 

ftEGit'l 
POTf J 1: t; 
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r-o~· 

FOR l :~1 
•OR 1:~1 

TO 'v·Ei\1.F DO í·Ol l t 1: .o::f'OTUJC IA<TAbP1 t-1. Í 1 •; 
1U t •J OL! vr·L l, :-=1 .•• 
TO 6 DO FUI'' Z:..:1 TO VER11·· IJO 
~.'F l 1 J: """VPC l l+Phül-Llí~'i'lHC: I, l.l/F'OTLl "l: 

vr~r lOJ ~ AMDF -
f-.L:.f"f.,':;1 := Vf-"Cl•.t.1;POTCVE.í'1FJ;¡¡ 
\/F (, j ~ =VF"l 1 J-·Vi 'I ~J-Vr- L3J :o 
\.'PC8J: =-Ví-'l 7 J 11. U'"'"..:···; 
VP[9"1:J·VPL"l]«Rl-ur. 
VL•;1~!.IJ:=VPC7"1-VP[81-VPl iJ+VP[4J-VPC~J-VPC6J+RECAC1; 

W~IrE:_N(•Fr~ DC LA ·~·-· ~.lMULACION">~ 
l:.NU-; (*VALOfiFF-•t:.SENTE11 1 

SEGf'"tENT F·J-.:OCEOUF\E IN.i.CIA; 
BEGlN 

B: =Tr;UE:; ;·,ux: '"'THUE'. 
FOP I: ~'1 TO NTMAX úG 

FOR J:= 1 TO ~~ DO 
. MEMTC l J. PMTROCJ J: =(1:; 

FOR .:.:-::t TO 50 DO 
VESPCVJ: ~o; 

WRI íELN<"CUAL ES LA TASA DE DESCUr-:f\ITO QUE: DESEA"); 
t<JRITELN<'UTILIZrH> EN su Ph.1JYECTO', ;r..:.·EADLN(TASA> ;W~··lTELN; 
WRJTELN<~CUAL ES EL JSh· APLICABLE. H SU PHOYECTfJ~J;READLN<IMSR);WRITELN; 
t>H;ITELN ( ··cuAL ES EL RTU <REPARTO UTl LIDADES, "); 1-.:EADLhl(RT/JT) ;tlJRITLLN; 
WRITELN ~'CUAL ES EL Hl'-it) DE INIC 1 D DE.. Sil PROYECTO'")~ 1-;:EADLN <ANO>; WRITEl .. N; 
WRITELN{~CUAL ES EL MONTO DC LOG ACTIVOS NCl DEPRECIADOS Y DEL~>; 
WRITELN ( "c,;r: l Ti1L DI::.. iRABf.\JO Et.< EL ULTIMO H~·.U DEL PROYECTO?">; 
READLN <,.iNDF·) ~ 

END; <*IN::CIA*> 

SEGMENT PROCEOUFE LLEt-!AMt~T= 

•.'AR 

BEGIN 
c;..sE l"iEMTtHF·rcJ. ID OF 

l:E<EGIN 
roR I:=l TO V~Rlf: DO M~T[2,IJ:=MATC1,lJ; 
\.'OLV:=:": 

END' 
:2: !F VOL'~':> NULO l"HEN FOR 1: =l TO VERIF DU 

PF.:OFURMAC 1. t J: =PROFQF.-MAf.1,. I J+MAT[ 1, I'l*MATCVOLV, 1 J 
ELSE WRJ.TELN<~No SE OE"FINJO EL VOLUMEN Dt'. 1 .'ENíAS~>:: 

3.4.!:: !F \lfJLV <>NULO THCl'J FüR r:=1 TO VERIF DO 
fl~rJt=ORMAC2.1J:=PROFURMAC2,JJ+MATt1- TJ~MATCVOLV~IJ 

ELSE WRl1CLN<'MO SE DE:F!MIO EL VOLUMEN DE" VENTAS'>; 
6,.7:FOr·; I:"=1 11• VERIF OU 

BECIN 
PRUFORMAC~.IJ:=PROFORMAC3,IJ+MA1C1.lJ; 

PROFORMAC:4.IJ:=PROFORMAC4,IJ+MAT[l,IJ~ 

ENO; 
u.r;. t0~ 11:í--LIH 1:=1 TCl VERIF OCJ Fr ... OFLJRMAC3. IJ:=PROFORMACZ .. IJ+MATC1,Il; 
l:::.F(1L l!""=l 10 •.•Er·:f~ OU PFOFOf~MAí.5,lJ:=-J.::·ROFORl·1A[5,IJ+MATCl,IJ; 
13.14., 1'.:.. ió, 17~FLlf..' I:=l Tú VEF•IF 00 

p:.·OFOí~MA[6. T J:=F'RUl·OfiMAC6, lJ-.tMATCl, IJ; 
ENr>: 

EN.U~ 1 • ., LLl.:Nr11"1>, J • J 

~;¡ J'MC:Nl r-Roccn1. Ht. LLL: 
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I,J,At-'I r ,.Ai 
n rst:T. r.1 l sc·r 

81:.ti!N 

: 1,1: E.GL.1~: 
'F.,. r: 

F<C5t: 1 ~Dl'!.iCi. 'J __ : l).-iT. i l r .. rc:;.:1. ! • ,,ESf:.T<01SCF. 'T:::!: JU"!· FlJl'J. Tt:X I .•) ~ 

FOR 1:=:-t 10 NTt"h~~ ·1 DU 
8EültJ 

MEMTUJ.N! !T,~· ·; 
MEl'\TC!l.HE!='[+l; 

END= 
MEMY:CNiMr'1XJ. HE: =NULO; 11EMTCMTMf~X J .NTIT:=·· •; 
1: ~1' RE.C\DLN <OISCT, AFTTl' 
WHILE NOT EOF(OISCTJ DO 

WITH MEMT[!J DCI 
BE.GIN 

REAOLN<DC5Cl,NTII>~ 
READLNCD!SCT,HI); 
RE;'.DLNCOISCT,t-IF.:): 
RE.f:CLN (0 CSCT, !Dl: 
l:=I~l; 

EMC: 
FO~ t:=1 TO NFMAX-1 DO MEMFCIJ.Ll~A:=I+l; 
MEMFCNFMAr:: J .. LIGA: ..-:.1\ll_ILOll 
1: =1:; RL~l~Li'J CD!::JC;:. AF'"!"F); 
Y.IKILE NOT EOF CD!SC>) DO 

WTTH MEf';FCIJ DO 
E!é.GIN 

READLN(OISCF..NFGN)ll 
READLN COISCF, llPl; 
R~ADLN<DISCF,LlGA>~ 

FOR .J: =1 ro l'Jr-:rNrUNJ DO 
f~EADLN(DJSCF,PARACJJ); 

1: "".t+l:; 
END• 
CLüSE <DISCT' Loe•~); CLOSE ( DIS~:F. LOcr·); 

END; <*LEE*> 

SEGMENT PROCEDURE CAL.CULO; 
VAR 

APT.9. APTí<, 
APTFN : I NTEGE'f'':; 
R :REAL; 

FUNCTION RANO< E'AJO. ALTO: INl G:Gt.:G::; ''MR E'l;:RDh: 80ULE.AN>: REAL:; 
VAR 

MX,C.P: TtffEGLR; 
BEGlN . 

RAND:=O; 
ERROH: r.TRL·E.~ 
IF BAJO J ALlO THEt .. EXI'í'RANDt; 
u=- BAJU <= ü n~r:N 

IF ALl"O :· f"h-•X;i.IT+bfh/d fHFiJ f?:(1 1 í'f\l'JOi: 
EPROF.: =F(1l.SE:; 
tF E:t\JO = ALTO "fH~N RAt!:J: = 1~1\ ... ln 
E. ..... ~E üEGlr.J 

e:= t~L ro 8r··.J ü + l ~ 

l'IX.:= l.:"'1t .. 1.CNf - At_.fti • G;-1oJO> 01\' C ·• 1; 
MX':=o- M:S: • (~LlU - BA._1 0J • 1M·,-·l)~ 
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f.;:EPEt4T 
U:- RAfJDOM 

UN f 1 L O· = M>.; 
RANO:= L·..:.\JO + O MOD C 

END• 
ENO:; \ ltF IN ~ClND•, 

F'RíJCE[·:...iRE RAM 1:; 
fil GIN 

E~=TfiUE:: 

R!~PC.AI 

R:=f..r,l~l)(1~500'J,El :¡ 

UNTlL (NOl E> AND CR <>'Ji; 
H:-=R/~•-1(1<;; 

EMD; C*Rf.lN1*) 

FUN,::TION UNlFORt'tE.<A .. B:REAL>::REAL; 
BEGIN 

RAM1; UNIFORME:=A+<B-A>•R• 
END; <•UNIFORME•} 

FUNCT 10N NORMAL<M. V:RE(,L): füóAL: 
·VAR 

I : INTEGER' 
X :REAU 

9EGIN 
)(:=o; 
FOR 1:=1 TO 12 DO 
BEGIN 

RANJ; x:=X+R:: 
END• 
tJ:JRMf\L:.~V•<-. -6.0J+M;: 

ENO; ( *NORMAL• l 

FUNCTlON EXl .. ONCNCIAL <M:f\EAL).:¡;:EAL; 
BEG!N 

RAN1! EXPONENCIAL:=-11•LN<R>; 
END; <•EXPONENCIAL*> . 

FUNCTIDN GAMMA<K:REAL;A:REAL> :REAL• 
VAR 

I,L 
X 

BEGIN 

:INTEGEF<; 
: REAL; 

X!=l; L!=TRUNC<~.:= 

I' ar< l : = 1 TO L DO 
flEGlt1 

¡;:,.;r.,i1; X:=Y+f..;.; 
END; 
Gf\Ml'IA:=-LN<X>/A; 

END: (•GAHMA*> 

FUNCTION BlNOMIAL<N:REAL:P:HEf\Li:REAL; 
VAi< 

X.I.~ :lNTHGEf<; 
BEGIM 

X:-=O¡, L:=-Tl...;.UNCCN):; 
FOR I:=t ~O L DG 
'eEGIN 

RAtJt.; 
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•• 
IF <R F l 

X::.'k;+l; 
END: 
BINOMIAL:=X; 

END; <•DINOl'i!AL•1 

•) n-1t::.f'~ 

FUNCT!ON llIPEROEOMETRit.:.H~ 1N .. NS:l..:Ef1L;P:Rf.fli_) :REAL; 
VAR 

S, X 9 I .L ! 11·~/t:t.:>CR; 

&E:GlN 
x:::.1.); L:=rRUNC<NSJ; 
FOR I:=l TO L DO 
Bé.GIN 

RAN1' 
IF <R - P> <= 0 THEN 
8EGIN 

5:=1; x:=X-t-1:; 
END 
ELGE S:=(l; 
P:=~TN*P-S>l<TN-1); 
TN:=TN~l: 

ENO; 
HIPERGEOMETRICA:=X; 

ENO; C •H l PERGEOMETf"I'. r Cf-\* > 

FUNCTION PCJISSONCL:REP1L): REAL; 
VAR 

X : INTEGER• 
B .. TR :REC.L; 

BEGIN 
X:=O; B:=EXP<-L>~ 1R:=1; 
RANl; TR:=TR•R: 
WHILE <TR-B> >= v DC 
BEGIN 

x:=x~1; RAN1: TR:=TR•R; 
ENO; 
POISSON:=X; 

ENO; c~POISSON*) 

PROCEDURE TF'OFUN• 
t1EGIM 

WITH MEMFlAPTFNJ DO 
BEGIN 

lF TPOSIM = "N" Tl-<EN AUXNFUN:= 'C' ELSE AUXNFUN:= NFUN; 
CASE AUXNFUN OF 

·c·:FOR r:=L TO NF~M DO MATC1,IJ:=PARA[1J: 
·'N' :FUR I :=L TD MP•1·1 DO 

MATC 1 • I J: =tJOF.11AL <F'ARAC 1 J .. PARAC:;.J): 
"E":FOR I:=-L TO NF+M 00 

Mr~Tr l. I J: =EXPONE.:Nc;IAL <PAR1H t J J; 
"G~:FOR I:~L TO NP+M·DO 

M1'iT[ 1 • I J: --1..J\MMA 'rH:,A( 1 J .11-lf.'t\[2:J1; 
~P": Fer..: 1: -:-L TO NF'-+M DO MATl 1. r 1; ... , .. D TS'..irJI'~ 1 F'ARAC1 J'; 
~a~ :í-Uk I::.-L ru NPtM DO 

MAr C 1. I J: =EilNUMit-H_ <PA/ü'.\[ l ·1. Pt-IRAC::J >; 
•H~:r-OR l!:::L TO NPt-M DU 

M,; re 1, l J..: ~HIFE:..RGEOME:1Rll.:A 1p, .. u;·;--11: L J. PARA(;.; '· r·oRA [ ~ l}: 
·u":r:ar< I:=L TO NPt-M [)tJ 

MATCl.Jl:=UNI~tJhME<PARAllJ.r~RAf~J>~ 
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E"MD; 
F'QI;; J : =L TO NP t·M DIJ 

MEl"1l[f-•PTCJ .. PM1"ROCIJ: ~Ml:.MlCAPTCJ.f;1Tl~"U[ [) t-MAl"t:l. j 'j, ··1-·ur..:E.c; 
L:=Lt-NF'; M:=L-i: APlrN!·'"LlüA~ 

ENU; 
ENO; < •TPOt 1- 1:1 ... > 

B~GIN. 
INIClA; 
WRITELN<·i::.u F"KO\'TO. POSEE 1/t."¡R. ALEATOf<IrlS: (~i,N)'"l; RE1'\DLN<TF'OSiM); 
IF rrOGIN = ~s~ fHEN 

TPOrd:C: =50 
t:LSfC 

TFUf\EC: = l; 
FOR ._T : = 1 TO TPUREL Dü 
BEl:ilN 

FOt< l!=l TO b D·:J 
FOR ~: =1 TO '2'5 DO 

PRu~ORM,;CI,l-:J:=0~ 

APH<: ="': 
WH l LC (~PTó < > NULO l DO 
BEGIN 

VOLV:=NULO; 
f~F rR: =MEM ~ LAPTBJ. Hl; 
WHILE: <AF'TR ·:> NULO> DO 
BEOIN 

A;: Te: =MEMTCAPTRJ. HI; 
h/H!LE (APTC <>- NULO) 00 
8EGIN 

M:=O; L:=l; 
APTFN:=MEMTCAPíCJ.HI~ 

WHtLE -:HPTFN <>NULO) DO 
TPOf.UN: 

IF B THE:N 
BEGIN 

VERIF:=L-1; B:=FALSE; 
END: 
ff L-1 < > VERIF THEN 
BEGIN 

WF: l TELN ( "'EL NUMERO DF.. PER l OOOS NO ES CONGnUENTt;; ~ ) ; 
rl;....;X!-=FALSE; APTC:=NULO~ APTf<:=NULO~ APTB:=NULO;; 

END 
ELSE 
IF AUX THEN 
BE.:GlN 

LLENAMl1TO 
APTC: =M[:;t-1Tf.f.1PTC1. HE~ 

END; 
END; 
lF AU.t. THEN 

o'.•r·rr.:: =MEMllAF íRJ. HE• 
END: 
·rF t:it,,;.. THi.tJ 

AP rE.·: =-MEMrtAPTE1J. :.11. 
END: 
11; AU;< THEN 

\JALD~r·,:;o[!~[I·! 1 E: 
ENú; 

ENO; <•C..•1L~-LJLl1 "·' 
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St:GMEl'l T r· 1.:·0-: L.'. DUf-.E ESCR:·IAT R:; 
Vi·h~ 

: fNiE.GE.F: 

~:·,OC.E.D.JRE E.5Ch1DE< 1. J: lNTEGEh.1 :; 

Vt-1R 
L.M l~·EGE~:; 

; ARf~A '1 l l •• :_:;:, ) ur- REAL; 

l)LGIN 
WRl 'I ELN:, WF:l-1 EL N:; l.oJPI TLLN:: 
WRIH.'Ll•i(-l"IFTRlZ Col VALORES E"SPFFHDOS' :81)) ;WhITE:.LN;WPJTELN; 
ttJRtTE •.ANO: ;r1); 

¡..: OR I_: = 1 1 : TU J L·D 
WRlfECfiNO· li·L:9J: 

WRIIELN• 
í4F'TB:=2:; 
WHILE <AFTB '• > NULOJ DO 
BEGU.: 

~JRITELN <MEMTCAl"1 ~·J. NrIT: 21 J' 
AF'TR: =1"11.:.MT CAPl"bl. HI: 
WH l LE < AFTf< l~ULO) DO 
BEGIN . 

1..:r<ITELN {MEMTl:APTRJ. N r 11: 21) :¡ 
FOR M:=1. TO VERii- DCl 

AL11J: '"'" 
APTC: =MEM"f (AF'TF J • H I : 
WHl LE <AF'TC ...- > NUi..0) DO 
BE5IN 

FOF: L: =1 ru J L'O 
A(L l: =AíLJ+f1f:.r>, 1 l:APTCJ. F'l~1·1 RUl:Ll; 

l,IJG ! TE <1'1~1"1T CAF'TCJ. NTIT: 21 J: 
FOR M:=I ífJ J lJO , 

WRITE~!·!EMI .t"~PTCJ.FHTl'Ot.MJ:9: 1); WRITELN; 
f.lf-~rc:=MEt-1·: L.A•·TCJ.HE.:; 

END: 
WH1 TE.C iUIAL.": :.:'....:); 
FOI~' M: = t TO ~; DO 

WRlTEC' _________ , :9>:; 

(.o.JRITELN; wr;· I -~"E (A(! J: :;.(1: 1); 
FOR M:=~~ t 10 J DO 

WPITL<ACMJ:9:1>; WFITELN; 
APTR:=MEMTtAPTR;.HE; 

END• 
APTB:-=MCl'I l"[At ""! DJ ~HE= 

END; 
HN0:=1:\NQ-t.J= 

LNI); <-tH:.Sr:FJDt:~ l 

BECilN 
FOR z: :.;- t ro N DO 
BEGU~ 

IF VERlF ,~ 11 i·H~N 

ESCF' r BF. t i .. VE.f" l r 1 

CLtjE. 
IF VF.RJF ··= 21 THLN 
8LftIN 

ESCJ~·HJE~l,l 1>~ 

ESCRIBE< 12~ \'ERIF>; 
ENIJ 
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Ei.SE 
Bt:é; lN 

ESL G. l bE \ 1 • l ! • ~ 

E.SCl·fL<1·=12.:.:.:l ~ 

ESCRJBE•22,VEhlF)o 
t.:'llH 

Wh:J IL: N:WRITEL1>.1~i...:ldlJ:L1·J: 
:,.!r.:J rEL'f•'VALOh: t-Rl:'..H. .. tJTl:. Uf~L ~l 0Jü ¡,¡~ 1a~:ri3J.; WR: IELN; 
J: ~u 
II rFor~:r r: = 5•1 lHEN 

FCJG: r-1: ~i ro 5 DO 
f'UnN 

i-"f;¡-. 1 ·.~1 TO 1(1 DO 
r•EGIN 

w:·.:[lt_•.\/CSP!.JJ: l~·: .''; J:=·..i~ l;; LND; 
WRITELN~ 

El~D 

ELSE· 
wRrfE. <VESPL-J J: 11·): ->; WRI rELhl; Wh: T TELt.J; Wh.ITEL M; 

l,IJF-·ITE'LN'~LA T·i!:·:-. DE t'\CTUALIZACION U.JADA FUE: ~.TAGA•1ü0:6::.t.'" 1.~>; 
W(:;!IE¡_N''"LL TGI; f..\PLICADO íUE7 '.J:·lSh-11100!6:2-·' X")~ 
WRi TEU·I • EL Rºl •.I FI 1r: lH.: >, RTU fil J 1.11): ti: 2:o,. ~ .. ~ l; 
¡.•r;-1 TELN< •EL t10/Jf"O lJCL C'AíºfTAL Uf:' IRPO(~JO Y AC.:1 lV08~):; 
Wf.1.IELN(~ND OEF'l'<CC1Af101_:;"; E~J EL ULíIMO A!'.r.O ES DE.: ~ .f41\JDF: 12;2); 

END; 
ENLJ; <*CSCRMfffh*> 

BEGHJ \ •F'F:OGEA'·hº\ Pf;,tl\11:1:: AL*) 
FS:=t·s~,"c~~,N··,·~'.·G .... r-··-·n"."11"e ·u~J: 
NF'Fl:,L·" J:=l; NPF-L'l4" -1:=-~2• Nr·t:L.•E- J:=l: Nrrr,.G~J:=.:.·; 

NPFL·"8 J~=-2; NPFC'H .. :o=.:;;, NPF["l/·J~=2~ NFFL"F-"J:=l; 
LEE< 
I ,,;NL·UI·• f ZE;, 
t.4LCULQ; 
lF .;ux THE.N 
BEGIN 

WP1 TELi\•.:: WRITELN: 
Wh.1 TELN e. cw:,r.JT0'3 LIS'T;,ons DE F..E!.!!fL T/\DOS DESr.A-); READLN (N); 
CLOSE <UU T f'LI 1 J; REWF: I rE <U• .. íf'UT • • F'RINTER: :o); 

ESCRM{\T;.::..;, 
f-·LOSf:lOUTF-'Ul > ~hE'Wl'"{lTf'iOUlF·UT. ·'CONSULI?.: "J; 

Ef1.1[1;. 
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SASiiJ5 UIDIRt:c~~s DE qBRU:~C!Ollf 

10 

&ASTCS FIJCS 
DEFRtclACION .. ,, ..... , ••• ':'~iJ 170 ne 770 770 770 770 770 770 710 
A•ORTJ!ACIDM ... , ..... ,, •• o o o o o o o o o 
OTROS 6TOS. FIJ. DE FAB .. 2•0 ªºº 800 11: 1: 1700 l700 1700 1700 2000 2000 

GASTOS YARIAB1fS ......... ,'. o o o D o o o o 

TOTAL GASTOS lfil!>IR DE FAE:. · · IC!ú 1570 1570 ~470 2HO mo 247-0 2470 2770 2770 

GASTOS DE OFERACION 

JO 

6ASlOS DE A'~JNJSTm;,N ... 135 500 500 760 760 760 710 760 '100 '100 
6ASlOS Dé VENTAS o o o o o o o o o 
6ASTOS FINANCIEROS •• , •.••• t200 JZOO 1~00 IJOO 600 500 200 o o o 

TOTAL &ASTCS DE DPERmoN •• lll5 11·:.o 1900 18ó0 15b~ 1260 '160 760 'l<lO '100 

INVERSIONES 

10 

Tt.RRElll .................. 360 
EDIFICIO .................. 2200 
IWMJtNARJA Y EQUlFC •••••• , 54•0 
llOPILIAl<IO V.UU!Pü ........ lOO 
6TOS. ·DE lllSHU.>CICN ...... 700 

TOTAL I•YERSIONES ......... '1000 o 
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c:aros VAil:lABLES DE PRODUC~!ON 

ftODELO 260:).'.l 

! .. 10 

"ATERI!1 F;::'lllri 

"OIOR "': JllliAU, .......... 1312 5110 6560 8200 9020 '840 8100 811S6 9840 ·10160 
l'IATERI~i. N~¡;¡¡¡i;;.L , • , , •• , , • 1824 7980 1120 11400 12540 ma; 114JO 12312 13690 14620 
f'IATERIAL J/'IFC~.?ADO .. ....... 741 · 3255 3720 4650 5115 sseo 4C50 5022 rno 6045 

TOHiL,,,,.,,,,,,,,,,,,, :;ee: 16~15 moo 24250 26675 19100 24250 261!0 2!100 31525 

fl:AICO DE OPRA 

"ANO OE OBRA 160 700 800 1000 1100 1100 1000 JOBO 1200 1300 
TOTAL .................. 160 7CO 800 1000 1100 t201) 1000 JOIO 1200 1300 

OTROS COSTOS VAR. DE PRCD 

COSTOS VAR. DE PiHi:l.&flr'EflS, lb 70 eo 100 l!O 120 100 108 120 130 
TOTAL .................. 16 70 80 100 110 120 100 108 120 IJO 

COSTOS VAR. DE FO\!JO. :Z6000 40Só :ms 20290 2SJSO 27885 30420 25350 27378 J042Q 32955 

COSTOS VAR!ABLES DE FlfOOUCCIOH 

•ODELO 36000 

10 

ftATERJA PRJ"A 

llOT~R CNACID!Ulll ........... 487.S 1852.5 mo 3120 3'00 2925 3510 311JO '290 4875 
"urnm •ACIO~AL ......... 6•2.S m1.5 3084 •:12 "'º 3855 4626 5140 5654 6425 
"ATERIOL lftl'ORTAOO ......... JIO 1178 1'86 1!84 Z4BO 1860 2212 2480 2728 3100 

TOIAL •••••••••••••••••• 1440 5472 6912 1:16 11520 8640 10368 11520 12672 moo 

"Alll DE OBRA 

llAffO llE OBRA 62.5 237,5 30C 400 500 m 450 500 550 625 
IOTAL .................. 62.5 21'.5 300 400 500 ~75 450 500 550 625 

mos COSTOS VAR. 11[ PROD 

COSTOS VAA. Ct FFOD.DIVtRS. JO :re 48 64 8• 60 72 ªº ea 100 
TOTtlt, • ..... ,,,,,,,., •• 1(• 38 48 64 DO &O 72 80 88 100 

CCSTOS VAR. DE FROD. moo l~J2.5 5741,5 7260 !6BO moo !075 108!0 12100 13310 15125 
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COSiúS VllRIA6LES LE PRODUCCH" 

fiOTAL DE AR~ICllLllSl 

10 

ftAT!ñHI PRl"A 

"CHiR iHACIO.\'-lll,., ........ 1m.s 75r;2.~ S900 1mo 12920 :~765 JlilJ 1:756 tulO 155lS 
NITE/;:AL hAClJHC~ .. ,. ••••• 2466.5 IC42!.5 12¡v• 1551('. 17660 Ji5l5 h.;i:6 17452 19Jj4 21245 
l'IATERIAL ZJllFG:;T.:.Do ••••••••• J05.t 4433 :S2J8 tei34 1595 744C 6682 7502 nos 9145 

TOT~i.. ••••• •••• ,,, ••• ,,, 5320 22447 26~12 33466 39195 37740 HOJ8 l7710 41772 45925 

IMNO DE oeRA 

•~NO DE OBRA 222.s m.s 1100 1400 1600 J'575 1430 :se\• 1750 1925 
TüT~i...,,,,,,,,,,,.,,,,, 222.s 9Sl.S 1!00 1400 14VO 1575 1450 1580 1750 1925 

D~ñOS COSTOS Vr1R, DE PRDD 

COSTOS \'AR. DE' PfiüD. DI\ltRS, 26 toa 128 164 190 180 172 188 208 2l0 
To:~t .................. 26 108 128 164 190 180 172 168 208 2l0 

TOTAL Cü5'0 V4R. CE' PROD.,. 5569.5 23492,5 27540 3~vl0 mes l949S :l.1140 l947G 41730 490BO 

PRO!;J¡A•A DE VENTAS 

10 

VCLU!IEA DE VENTAS 
ftODELO 26000 ............... 800 ~500 400(, 5000 5500 6000 5000 5400 6000 6500 
•~DELO 34000 ............... :so 950 mo 1600 200~ 1500 rnoo 2000 ?ZOO 2500 

F;i:ECIO l!NiT.:UG DE l/EHTt.S 
NODELD 260\iO, •••••• ,.,,,,,, ;.21 1.21 7.21 7.21 7.21 i,21 7,21 7.21 7.21 7.21 
llODELO l4uOC ............... 6.96 6.96 8.96 8.96 1,96 8.96 8.96 8.96 8.96 8.96 

1N6'1bL i~;¡ ~~\~AS 

NODELD ¡.!i:O\·,,,,,,,, ••••••• 5768 252!5 2aa4n J6~lSO JTe.55 43Zt:i0 36050 38934 4l2M 46865 
,.O.LO 3.fOC•C •••••.•• ,.,., •• 2240 am 1on2 143l6 17920 1l•40 16128 17920 19712 22400 

TOTAL l~GPESO FOR VENTAS ••• 9006 H747 c1592 50l66 57575 56700 52178 56854 62972 6926' 
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PCLJTICAS DE ¡;rtRAC::JN roRCEN~ .. JE 

EFECTIVO rtINi'f0 ~t~!.iE•Wli:,. ,(.i.&'5 

Ci:E'lf!'~~ FO~ COS'f~ . .: • • • • . • • • .·):: 
tHvENifiii;) l'IATE!HAS F"i.!11~5. '-~ 

tH'fE"i:~wrn Pl\OD. TER'!:ii.ADO. ...:.:1 
p; 2~·HDJ~E3 •• , , •• , •• , • .. • • , Ob& 
AtfiEEOCRES D l \IC:li~üS • , , , ••• 
1.5.R. .................. .42 

¡;-,f,l.!, ,,.,,, ............ .iiS 
TASA DE ACTUALJZllCICi-...... .37~c:5 

%. PREn~~o CO~TD HAlO..... .2.a 

ACTIVG 
ACTIVJ CiR~U • .:.liTE 

CAJA 'f BANCOS • 
Cl.lENTAS ?C~ ::BP.,iR 
IH!/ENT. !'!AT,P~t!'!A 
!~'-1EHT. ?R~~. TER,, 

TOf14L ACTIVO ClRCUL 
ACTIV!J FIJ~ \' DffER;oa 

HlTAL 111:Tilli'.l,,,,,,,,,,,,, 

300 

ICOO 
o 

1300 
9000 

!030') 

? LA N 

r, 
AfOP.TACION DE CAfnit SOC. ~(l!)O 

PTMQ, CGfl:TC PLAZ!J,,,,,.,., !·~Ü 
Pi4"Q, LAfl60 PLA?O •••••• ,,, li<'.•r•~· 2000 
PA60. PIM~. C!lllTO PLAZO ••• ,, 

l~-} o 
PA50. PTAl!O, LAR6a PLAZO •• , NA o 1000 
6A5!05 mANC!El!llS ..... , •• , NA 1272 12CC 
5'11.DO aJllTO PL4ZO,.,., •• , •• j~·j o Q 

SALDO LAR6C PLAZO ••••• , •• ,, c•JU: .• ;ooo 7.)(iV 

O E 

PASIVO 
PASIVO CIRCULANTE 

PROVEEDORES 
ACREED~RES Dl'IERSOS 
PRESTAftDS A CTO. P. 

TOTAL PASIVO CIRCUL. 
PAmo NO CIRCULANTE 

TOTAL PAS!YO, •••• ,, •• , • , • 
CAP!TAL SOCIAL .. , ....... , 
PASillD + CAPITAL. ....... . 

FIHl!NCtArtlEN ro 

o v o o o 
1'501} 1500 1500 1500 1000 
J.COO llJ'.I•) eoo SQO 200 

o o o o o 
55QQ 4C•)IJ mo IO~O o 

1,6 

o 
o 

lOO 
lOO 

6000 
6l00 
4000 

lOlOO 

10 

o 
o 
o 
o 
o 



CAP 1 T Al O E TRABA JO 

10 

EFECTiYO fUHlllO ~EQUERIOO •• 360 ·tS19 1782 22&7 2591 2552 n~a me lll4 3117 
CUENTAS POR COBRAR ........ 649 2m 3207 ~OSI 4U4 4593 4226 4605 5101 51>10 
IN~ENTARID ftATERIAS PlllftA5. 665 2806 3289 4193 4774 1719 4327 4714 5222 5741 
INVHIARIO PRDD. TERftlNADO. 216 911 1069 1360 m5 1531 1409 1535 1700 mn 
PROVEEDORES ••••••••••••••• 362 1526 1789 2276 2597 2566 2351 2564 2840 3123 
ACREEDORES DIVERSOS ••••••• o o o .o o o o o o o 
PRESTAROS A CURTO PLAID •• ·" o o D o o o o o o o 
TDTAl CAPllOL DE TRABAJO ••• 1528 6443 7557 9617 101116 10826 9956 10941. 12016" 13215 

lNCREftEHTOS DEL CAPITAL DE TmAJO CD< RESPECTO Al AIO ANTERIDR 

10 

EFECTIVO 11iNina REDUERIDO •• 60 1159 263 406 324 -39 -203 210 275 293 
CUEITAS POR cae•AR •••••••• 649 2oes '73 m 582 -71 -366 379 496 510 
INYEllTARIO MIERIAS PRlllAS. -m 2!41 4113 894 5'I -57 -390 387 soe 519 
INl'EITARIO f'OD. TERftlNADO. 21é 695 158 291 194 -2• -122 126 165 170 
fii.üVEüiüiiéii •••••••• , •••••• 362 1165 ;16l •• m -31 -21:2: 21ú 27& 202 
ACAÉEIHIRES Dll'EllSOS ••.•••• o o o o o o o o o o 
PRESTAl!OS A CORTO FLAZO •••• -300 o o o o o o o o o 
TDIAL INC. CAP. DE IRAIAJD. 528 4914 1115 2059 1369 -160 -870 992 1169 1200 

ES.TADO D E RESUlTADOI PROFORNA 

1 3 ' 5 6 7 e 9 10 
11161iESO POR VENTAS ••••••••• eooe 337'7 19'92 50386 57575 56700 m¡s 51151 62972 69265 
COSTOS VAR. DE FfiODUi:CION •• 5549 23493 27540 35030 399fl'l 39495 36210 3!478 43730 48090 
UTILINll l!All61NAl •••••••••• mo 10255 12052 15356 17590 17205 15938 17376 19242 21185 
&llSIDS 1111. OE FABIUCACIOM. 1010 me 1570 2470 2470 2170 2470 2470 2770 2710 
Ulll!llAD IRUTA ••••••••••••• mo 86115 10482 12896 15120 11735 13461 14906 16472 18415 
&ASTOS IE ADftlNISTRfüDN. •. 135 :500. :i-00 160 760 710 760 i60 900 900 
~3TCS DE VEUAS •• ......... o o o o o o • o o o 
GASTOS FINAllCl[ROS ••••••••• 1:72 1200 1400 1100 900 500 200 o o o 
UTILllJAD DE OPERACION ••••• , 23 •995 8582 11026 13560 13475 12508 141'6 15572 17515 
l.S,R. •••••••• •••••••••••• 9 ~9ll 3604 4631 5695 5660 5253 5941 6540 7356 
R.l.U. .................... 2 559 b97 9112 1085 1078 1001 1132 1246 1401 
UTIL Jgf\D ~m ........... , .. 11 349¡ 4291 5513 6780 6738 6254 7073 1706 97¡9 
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ESi~CO PROFllfi'I" üt ~RIGEN T APLICil:tott DE !".ECURSOS 

10 • 
ORIGO DE RECURSOS 

llT!LICAD •ETA ............ ll J492 4291 5~13 b7BO 6738 6254 7073 7786 B158 
IiEPRECIACill" V AltOIH ••••• 770 770 770 770 770 770 770 770 710 770 

SEllERACIÓN lNTEJNA ... , .... 781 4262 5061 6283 7550 7508 7024 7843 8556 YS28 
APORTACICH DE Ch?ITllL •• ,. o o o o o o o o o o 
PRESTA"OS CURTO PLAZO .... o o o o o o o o o o 
PRESTAft!lS LARGO PLAZO .... o 2000 o o o o o o o o 
PROVEEDORES .... , ......... 362 1165 2•3 486 322 -31 -212 210 276 212 
ACREEDOñ.ES DIVERSOS ••• , •• o o G o o o o o o o 

EFECTIVO TOTAL APORTADO ... 362 3165 263 486 322 -3Z -212 210 276 282 
TOTAL ORZGD ............... 1143 7427 5324 6769 7872 7477 6812 8053 8832 9810 
APl.!CACZON DE RECURSOS 

CUENTAS POR COBl!AR ....... ·149 2085 473 874 582 -71 -366 379 496 510 
IMV. ftATEi<IA FRll'IA .... ... -335 2141 483 894 m -57 -390 387 508 519 
lNV. PROO. TERftlNADOS .... 216 695 158 291 194 -24 -122 126 165 170 
ACTIVO FIJO Y·D!FERIDO ... o o o o o o o o o o 

11.l)QUlSICHlf ilE ACTIVOS •.•• 5!'} 4921 llH 20QO J:ióij -151 -879 892 1168 1199 
P.0 PRESTAl!O CDRTO P ••• , 300 o o o o o o o o o 
PllSO PRESTANJ LAR6D P .... o 1000 1500 1500 m-: 1500 1000 o o o 

liEDUCCIOllES DE PASIVO ..... 300 1000 1500 1500 1500 1500 1000 o o o 
TOTAL APL!CAC!l!ll ........... 8:.!0 5921 2614 3560 2868 1319 121 892 1168 1199 

CAJA !HIC!O DEL PERIODO .... 300 613 2Ji9 4829 80l8 1304'! 19170 25861 33022 40686 
SlftRAV!T-llEFIC!T A&O ...... lll 1506 2709 3209 5004 6128 6690 7162 7664 8611 
CAJA FI• IEL PER!OJIO ....... 613 2119 4829 8038 ll042 19170 25061 33022 40686 492'17 
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B~LAl\CE GENERAL FROFOR"A 

10 
ACTIVO 

RCllVO CIRCULA"E 
CAlA Y !ANCOS ..... ,., , ••• bll :11q 492q 8036 13042 19170 25861 3~\122 . 40686 4'2'11 
CUEMi .;s FOR COBRAR.,, •••• 6'9 2734 3:?07 4081 4bb4 4593 422& ••os 5101 mo 
IMY. ~ATERIR FRI"R ....... bb5 2806 3289 '183 4774 4719 4327 4711 5272 5741 
ltt'J, PROO. lERIUNA~úS .. •• 21& 9!1 10&9 13&0 1555 1531 1409 m5 1700 :sJO 

TOTAl ..................... 2143 8570 12394 11&&3 24035 30011 35823 4387&. s:101 &2518 

ACTIVO ~rJa y DlFERl[IQ 
TERRENOS ....... , ......... SM 3&0 3&0 "º loO l&O 360 3&0 3&0 3&0 
EDIFICIOS .. , ............. 2200 2200 2200 2200 ::o~ 2200 2200 2200 2200 2200 
llAWlllARIA Y EQUIPO ...... 5440 5440 5440 5140 5410 54•0 5440 544•) sHv ~\40 

"ºBILIARIO y Eomo ...... 300 300 300 300 300 300 300 100 300 'ºº GASTOS DE IMSTALACION .... 700 7(.iJ 700 100 700 700 700 w 700 700 
DEPREClAClOM .Otil'IJLADA ••• 770 1540 2l10 3060 3850 4620 5396 6H.0 &910 7700 

TOTAL ..................... 8230 7460 b690 5920 51'0 4380 3610 28~J 2070 I~ 
TOTAL ACT!YD ............... 10373 lb030 ;,qoa4 23583 29185 31391 3114~: 46716 54778 &lllB 

PASIVO 

PASIVO CIRCUUN7E 
PRCYEEO!MS ........ , .... , 31::~ 152& 178'" 22H '.1591 ~'5ób 2154 :z:l&4 2MO 3121 
ACREEn!llES CIYERSOS ...... o o o o o o o o o o 
PRESTA"OS C0'10 PLAZO.,,, o o o o o o o o • o 

TOTAL ...... ,.""' ........ 3&2 15" l:'89 227& 25~7 25" 2154 2S&4 2840 1m 

PASIVO DIFERIDO 
PIEST~l\OS l.MiQG i'LAZQ .... 600·~ 7000 ~5.)0 4000 2500 1000 o o 

TDTAL ..................... &000 7000 5'juu 4000 25v0 1000 o o 

lOllL PASIVO ............... 0362 8526 7~9 bl1b sm m• 2354 256' 2140 3123 

C~PtT~ COf'ifllLE 
C•PllAL SOCIAL ............ 4C(.-3 400-0 11)00 4·),)0 4000 'ººº "ººº 4-0tO 4000 4000 
Ullllt'DES ~ETEMIDAS ... .,, 11 1'50' 7795 m,e 20088 268'.Z:S 3307q 40152 '7938 
UlILilltUl- OEL EIERCICIO .... 11 34'i2 42'H 5513 67BO me ~254 70Jl 77116 . 8758 

lOTAL C~PllAL CCNTABLE ..... 1011 7504 11795 moa 24088 30825 37079 44152 519::!'8 &0&9l 

CAPlTAl. • PAS1YO ... ........ 10173 1601J 1CJIJ84 23SBJ 29185 lm1 39413 •m• 54778 ue1a 
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FLUJO HETO ne· EFECTIVO 

AlDS ..................... .. 10 

JN611ESDS ............. : .... 8006 3!747 39592 SOlE6 57575 56700 52178 56854 62972 .6926S 
EiRESOS .... ,, .............. 6714 2SS6J 29610 3826ó mis 42725 39470 42708 47400 Sl750 
J.S,R ..... ; .. ,, ............ SI• 3437 4192 5093 6031 5870 :m1 :5941 mo 7356 
R.U, T ...................... 104 6~5 799 970 ll49 lll8 1017 !132 1246 1401 
DEPfifüAC!ON r MOH ...... , 770 770 770 770 770 770 770 770 770 770 
lNCREllEHTO tNIJEíiiiiQH, •••• ,, 9~00 o •i o o o o o 

' 
o o o 

JlltREl!ENTO CAP. DE TRABAJO. 528 4914 1115 20S9 1369 -160 -870 892 ll68 1200 
REC. ACT. llO llEP r CAP. rn• 14515 

rtUJQ r.tTO ~E üECTIViJ, ••• , -YVOO m -52 4646 4774 6581 7917 7994 6951 7388 22B4l 

VALOR PRESENTE NETO = 
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UATllS Nf:CE:SHF;.IOS Pt.\RA LP. S lMULACJ uN 

* MODELO 2600(1 • 

VOLUMEN .OE VENTAS 
VOLUMEN DE VEN n:,s 

e 1 
e 1 
N 1 
N 1 
N 
N 
N 
N 1 
N 1 
N 1 
N 1 

PRECIO UNIT. DE VENTAS 
PRECIO DE VENTA 26001J 

e 1 
c 10 

MATERIA PRIMA 
MOTOR <NACIONAL> 

e 
e 10 

MATERIAL NACIONAL 
e 1 
N ¡,_1 

MATERIAL INPORTADO 
e 1 
E 10 

MANO DE íJDRA 
MANO DE OBR1~ DIRECTA 

e 1 
e 10 

OTROS eros. VAR. PROD. 
OTROS COSTOS VAR, DE PROD. 

e 1 
e 10 

* "OOELO 34000 * 
VOLUMEN DE 
VOLUMEN DE 

e 
e 
N 
N 
N 
N 
M 
N 

VENTAS 
VENTAS 3600(1 

l 
1 
1 
1 
1 
1 

o.oo 
800.01) 

3500.0V 
4(1(10.ú(I 
50(1(1. 01) 
55v•). oo 
6000.01) 
5000.1)0 
5400.00 
6000.00 
65(10.00 

o.oo 
7-21 

o.oo 
1.64 

o.oo 
2.28 

o.oo 
0.93 

fJ.00 
o. 2(1 

O.<JO 
1).1)2 

0.()0 
~::if.).00 

950. (JI) 

t2ú0.0(I 
i61)0.00 
20.)t).1.1)(1 

151)1).01) 

1800.00 

161 

2(u). (lt) 

500.00 
500.00 
500.00 

1000.00 
1000.00 
1000.00 
2000.00 
2000.00 

t;1.30 

50.(10 
200.00 
::•JO.OU 
2íl•J.(•() 

300.0(1 
.:;Q1.,1.QI) 



N 
N 
N 

PRECIO UNIT. DE VEN./AS 
PRECIO DE Vt:::Nl-A 36•)CH) 

c 1 
c 10 

MAíERIA PRIMA 
MOTOR (NACIONi'.L) 

c . 
e 10 

MATERIAL IMPOPTADO 
c 1 
E 10 

MATERIAL NACIONAL 
c 1 
N 1.0 

MANO DE OBRA 
MANO DE OBRA DIRECTA 

c 1 
c 10 

OTROS CTUS. VAR. PROD. 
OTROS COSTOS VAR. DE PROD-

C 1 
e 11.> 

* GASTOS INO. DE FAB. * 
GASTOS FIJOS-AMORTIZACION 

GASTOS FIJOS-DEPRECIACION 
DEPRECIACION 

e 1 
e 10 

GASTOS FIJOS-OTROS 
OTROS GASTOS FIJOS 

e 1 
e l 
e ? 
c 5 
e 2 

GASTOS VARIABLES 

* GASTOS DE OPERACION ~ 

GASTOS DE. ADM IN l ~ H'\AC I Cll~ 
GASTOS ADMINISTRATIVOS 

L ( 
e 
e 
e 
e 

5 
2 

2000.0G 
2200.00 
2500.00 

o .. vo 
B.96 

0 .. 1JO 
1.95 

o .. oo 
1.24 

o.oo 
2.57 

o.oo 
0.25 

(1 .. ()1.,,) 

0.04 

(> .. 1)1) 

770.01) 

o.oo 
240.'J(t 
B00.00 

1700 .. 1)1.1 

2000. t)(J 

O.Oc) 
13~¡.0í.I 

50(1 .. QI) 

?60.00 
900.00 
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300.00 
500.00 
500.00 

o.so 



G~STOS l)E VCt·fTA 

ltJcr~c:r-1E.MTüS 

l Ncr..:l:.MEN ros 
e 
e 
l 
e 
e 
e 
e 
e 
e 
e 
e 

C(..,PlTAL 
CAPITAL 

1 
1 
1 
1 
1 

* I NVERS l ONES ·• 

TERRENOS 
TERRENO 

EDIFICIG$ 
EDIFICIO 

e 
e 

e 
e 

1(1 

10 

MAQUINARIA y EQUIPO 
MAQUINARIA Y EC'Uff·o 

e 1 
e 11_1 

MOBILIARIO Y EUUIPO 
MOBILIARIO y EOUie·o 

e 1 
e 10 

DE l"RABAJO 
OE: TRABAJO 

ú. (10 

5.28.Vt,.1 
4914.(11) 
11 !!5.00 
:'.::(t~9.00 

13!:1\l. ºº 
....:160.(J(I 
-871J~ <_H.) 

B",'2.00 
1168. 1)('1 

12(10.1)1) 

360.00 
O.c)O 

.2:-¿0(1.1,lf) 
0.(10 

5440.0V 
(). (11) 

30c,.i.oo 
o.oo 

GASTOS DE iNSh\LACION 
GASTOS DE tNSTALACION 

e 1 
e 10 

7u0.(10 
o.ov 
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ftODELD 26000 
VDLUftEN DE VENTAS 

"ATRIZ DE VALORES ESPERADOS 

10 

VOl.UftEN DE VENTAS O.O 800,0 3500.0 4000.0 5000.0 5500.0 6000.0 5000.0 5400.0 6000.0 6500.0 
TOTAL -------- ------ ------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- --------

O.O 800.0 3500.0 4000.0 5000.0 5500.0 6000.0 5000.0 5100.0 6000.0 6500.0 
PRECIO UlllT, DE VENTA 
PRECIO DE VENIA 26000 O.O 7.2 i.2 7.2 7.2 7.2 7.2 7.2 7.2 7.2 7.2 

TOTAL -------- ------- ------ ------ ------- ----- -------- -------- ------- ------- -------
~O ~2 ~2 ~2 ~2 ~2 ~2 ~2 ~2 ~2 ~2 

ftATERIA PRlllA 
llOTOR 4NACIDNALI O.O 1.6 1.6 1.6 1.6 1.6 1.6 1.6 1.6 1.6 I.6 · 

ftATERIAL NACIONAL O.O 2,3 2.3 2.3 2.3 2.3 2.3 2,3 2.3 2,3 2.3 
"ATERiAL lftPDRTADO O.O 0.9 0.9 0.9 0.9 0.9 0.9 0.9 0,9 0.9 0.9 

TOTAL ------- ----- --- ----- ------ ------- -------- ----- -------- -------- ------
O. O 4.9 4.9 4.9 4.9 4,9 4,9 4.9 4.9 4.9 4.9 

ftAMD DE OBRA 
ftAND DE OBRA DIRECTA O.O 0,2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0,2 0.2 0.2 

TOTAL ----- ------ ------- ------ ------- -------- -------- ------- ------- -------- --------
0,0 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 

OTRllS CTOS. VAR. PRDO 
OTROS COSTOS VAR. DE O.O 0,0 O.O O.O O.O o.o O.O 0,0 O.O O.O O.O 

TOTAL ------- ---- ------- ----- ------ ------- ------- ------- -------- ----- -------

ftDDELD 34000 
VDlU"EM DE VENTAS 

O. O O.O O.O O.O O.O O.O O.O O.O O.O O.O O.O 

VOLUftEN DE VENTAS 360 O.O 250.0 950.0 1200.0 1600.0 2000.0 1500.0 1800.0 2000.0 2200.0 2500.0 
TOTAL ------- ------- ---- ------ ------- ----- -------- -------- -------- ------- --------

O. O 250.0 950.0 1200,0 1600.0 2000.0 1500.0 1800.0 2000,0 2200,0 2500.0 
PRECIO UNIT. DE VENTA 
PRECIO DE.VENTA 36000 O.O 9,0 9.0 9,0 9.0 9.0 9.0 9.0 9.0 9.0 9.0 

TOTAL ------- -------- ------ ------- ------- -------- ------- -------- ------- ------- -------
O.O 9,0 9,0 9,0 9,0 9.0 9.0 9.0 9.0 9,0 9.0 

ftATERIA PRlftA 
llOTDR INACIDNALI O.O 1.9 1.9 1.9 1.9 1.9 1.9 1.9 1.9 1.9 1.9 

ftATERIAL lftPDRIADD O.O 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2 • 1.2 
ftRTERIAL NACIONAL O.O 2.6 2.6 2.6 2.6 2.6 2.6 2.6 2.6 2.6 2.6 

TOTAL ------ ------- ------- ---- ------- ------- ------ -------- -------- -------- --------
O.O 5.B 5,8 5.8 5.8 5.8 5.8 5.8 5.8 5.8 5.8 

ftAND DE OBRA 
ftANO DE OBRA DIRECTA O.O 0.3 0,3 0,3 0,3 0.3 0,3 0.3 O.l 0.3 0.3 

TOTAL ------- ------ -------- -------- -------- ------- -------- -------- -------- ------- --------
O.O 0.3 0,3 0,3 0,3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 

OTROS eros. VAR. PRDD 
OTROS COSTOS VAR. DE O.O O.O O.O O.O O.O O.O O.O O.O O.O O.O O.O 

TOTAL ------- ------- ------ ------- ------- -------- -------- -------- -------- -------- --------

6ASTOS. IND. DE FAB. 
6ASTOS FIJOS-AftDRTIZA 

O.O o.O O.O O.O O.O O.O O.O O.O O.O O.O O.O 

TOTAL ------- ------ ------- ---- ------- -------- -------- -------- -------- -------- --------
O.O O.O O.O O.O 0,0 O.O O.O O.O O.O O.O O.O 

.GASTOS FIJOS-DEPRECIA 
DEPRECIACIDM o.o 770.0 770.0 770.0 770.0 770,0 no.o no.o no.o 770.0 770.0 

TOTAL -------- ------ ----- ------ ------- -------- -------- -------- -------- -------- --------
O.O 110.0 no.o 110.0 no.o 110.0 no.o no.o 110.0 110.0 no.o 

GASTOS FIJOS-OTROS 
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:;.:·. '.'ú~ ·:;~U.;f!LEE 
T~TAl. -------- ------·· --.-·-·-· ---·":·-· 

E.::ros tE cn.r~i::ato 
G.:.Err,~ DE ri!lftI'tlSTPbC 

o.. O.C. O.v . O.G v.O o.o o.o o.o o.o o.o 

~ .. :10:: :.~~!Nisr.o:~~H·: e.o ; :;,(! 5<-i,:..i:1 5~.:· .. ) lóc.,o 160.0 760.~l ·:;Í.1,1) 7.t!U,o '1M.n ql)O,\' 
T1:i<l4L -- -- ------ - - -- ·--- ------- -------- ............ - ---- ---- .... _ .. ___ -- ------ ... - , ............. --------

0.•) 1:!.0 !W.O 5C•\_,) 76(;.') 760.o it\).(• 760.0 760.0 9~.o 9'00.(1 

TO?~ .. ·----··· -------- •· ------ -------· -------· ...................... -------- .................... -------- ------· --~------
O.O :;,.o t;.c e.o o.o o.o u.o o.o O.Q -0.0 · o.e 

:111Cí\E"EÑ!OS CM"l:hi. :J 
lliCt;t!'fENiCS C~PITAL r: o.o 528.0 4914,1 1115.0 2059.0 ~;~Y.O -161.i.C -e10.o 192.0 1161.0 !200.o) 

TOTA:.. -------- ··--·-·- ------·· -------- -------- .......... - ..... ------·- ................. -------- _:, ___ ~-----

lfllYERSlC•ES 
TmE•Os 

Q,;J ~:?e.o -t9J.c.c tus.o .205'?.0 J~69.0 -t6o.o -e10 • .:• 892.0" 116&.o uoo.o 

tEf::AE.:ij j~·~.O •J.O O,!l O.O O.O O.O O.O (1,0 O.O O.O O.O 
iCT;.i. ....................................... ··----·· ....................... ------- -------- .................................. -------- -------- --------

ll<),0 o.o o.o ·).0 o.o o.o ''·º o.o o.o D.O o.o 
EDinCIOS 
Et:i;iCI!i ~2JC.~ ,:·.o ¡),(• G.O o.o ~.o o.o o.o o.o o.o o.o 

rc1;.L. -------- -------- -------- -------- --· ----- -------- -------- -------- -----·-- -------- --------
22:·:-.~ .:O.~ \'.l.O (r.O l),ll (·.O O.O '~.O O.O O.O O.O 

ftAQUINAP.tA Y EOl.IIF: 
ftAQUIN~F.[A ~ EQ!JIPQ s.;~-0.(i c.~ "·º -O.O 1),1) 0.(1 (1.0 o.o 0,{1 \!,•) o.o 

7~TA!. ------- .. :. ............ -------- -------- -------- -------· -------- ------·- -------- ------- -------
~~~!).~ • ,. ~·.C' \:,(, ·~-º v.v 0,(• ú.IJ o.o v.o o.o 

rtCBILI4PlO • tou¡;:~ 
ftDif:.IARIO ~ E~!i:Fo ::O~·.C •),t' .j,U (j,•j o.o ~.;.I o.o i;¡,u v.o o.o o.o 

IC'•• ··-----· ···-··-· ----···· --····-· -------- ··-····- -··---·· ·-··-·· • ·------ ---···- ·-··--·-
:1i.C O.O V.O O.O \•.O Q,{'I O.O (1,0 O.O O.O O.O 

\i45TOS ~E lNSii\L.ACIQli. 
G;ISIOS DE IMSTALAC!Ck m.o "·º o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o e.o 

TDTAI. •••••••• •••••••• ···-··-· •••••••• ····-·-· ··-···· ··-··-- ····-··· '-·-·--· ----- ----·'-
1,w,o c.\: e.o o.e· o.e Q,O o.o o.o O.{I o.o o.o 

L; TA5:i DE t-t:"L~Lil~í:IOti l!S~D' >ut: 2C•.OO t 
EL 15R AfLIC•DO FOE: •Z.(•o t 
EL ?TU Fl.it M: E:.Vti l 
El ftCllHJ DEL ~~Pi1~L t-E TA-'~AJC r ACTIVOS 
iiO ~EfF.E:ili!i:;S Efl EL t~r¡~~ h&G t: ::L: 1•51~·.C· 

VALU. PRE5EltlE OEl FLUID llETO 
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!'l!D~ELG :ZtiOCJ 
'l:JLUftEM UE ttt,r;as 
\/Olllftt:li ~t: "E"rA: \!,e =·J··~· ~';:.2 .t-04~.e .e.;:;:,; 56-0-'.i 5¡¡:,.4,.; 5~~4.5 !3:...;.a !tau.; 6462.:: 

rom -------- --- ----- -------- -·------ -------- -------- -------- -------- -------- -------- --------
...... c .. ·º· :,.;.~~.;: •~•.;.,,; 4:;~.l..e SáV~.i :.¡¡""·" :oi;.:,i;. ~3(;4,¡; 51:11J,7 ó4o:Z,: 

P"t:CIO ¡,¡,_¡¡, ilt 'tE~T~ 
f'AECJ:J ~E.f'Dt7'~ :dOll .!.tJ i,;? i.~ i.2 7.2 7.2. 7.: 7.2 7.2 ;,2 7.2 

:om -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- ••.•.•• e----------------
,: • .; 7.2 1.2 7.Z 1.: i.~ 7,2 7,2 7.2 7,2 7.2 

flo\1!"1111 PlWf4 
ft.HCP .-..;c¡~%4U ~ •. ) r.~ }.~ . l.ó 1.6 1.0 !.6 J.6 1.6 J.6 J.6 

NTEFHIL ,_AC!QM4.. O.O :.J 2.:! 2.l :..l 2.2 Z.J 2.3 :Z.3 2.2 2.J 
MTE!:I.:al IP!F~.io\O!J (l.~ 1).9 1.0 1).6 o.a 1.1 l).9 o.e 0.9 l).C J.C 

TOTAL ------·- -------- ---·---· -·-·--- -······- ··-··- ··--· ---·· ·--··· •••••••• •••••••• 

J'~Mú DE ¡:5.::. • 
o.e '"'·ª _4,.; .e,; "-7 5.o 4,9 .c.1 '·1i. .c.1 .c,9 

~ r::: 09~A !lIFtC!:i ~.o) :;.: o.~ iJ.2 o.: ~.2 u.2 0.2 C·.2 0.2 0.2 
-:-o:;.., --·-·--- -----·-- -------- -------- -------- -------- -------- ------- ------- ------- --------

o.~ :;.: J,¡ \,.. J.:? -0.z e: 0.2 0.2 o.~ 0.2 
oms ::ros. VAR. ~~Jti 

OTROS :es~~: 4::.1\. :-t. /),::· :.J ''·º o.e V.O o.o o.o o.o o.o o.o o.o 
. T!iTAL ••• -···- ••• ·---- ·------- -------- -----· ------- ··-·--- -------- -------- ------·· --------

~ODttO =4C•O•i 
vo:.i.:"E" ~t '~"~~s 

~.O 1.0 O.O G.~ O.O O.O O.O ~t) O.O O.O . O.O 

ViJH:PE-. iJr ve111r:.3 ~e~ <'.!.t) :'!':!.1 ~!'5.!! a;~.~ l:;tc.• ll'i'2.~ 1~25.~ 17::1.6 :01S.7 :2:¡:¡,:; 2~8.J 

WAL ·------- -----·-· -----··· -------- ·····-- -----·-- ··--· ·······- ----···· ····--·- ·······-
0,J ;so.(I 955.a 1t9'0.1 101• • .c 1992.o :5~5.o P:9,6 2c1s.1· Z2l5.s me.l 

r:Ri~ii: ~'lr. ~E ~EllT.1; 
Pl\f:CJG JE vt1HA ;eooo ''·º -:.~ 9 • .:i i::.o 9.o 9.0 9.0 9.0 9.o 9.o 9.o 

TOiAL ----·--· -------· ----·-· -------- ------- -------- ----·-· ------ ----- ·------ ------
~C ~e M ~o M ~o ~o M ~o u ~o 

J'AiER?: f'fUfl'4 
. , ft:J!CR l~M:ICM.\L.l ·).0 :.-O 2.0 Z.O 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 

ftAfEiHAl U•P~T~ilO 1),(1 1.~ ¡,2 J.Z 1.-; 1.1 1.2 1.1 1.1 1.l 1.1 
!{i'TEf;tAI. JiACla.AL. O.:) 2.7 2.7 Z.S 'Z.7 2.6 2,6 2.6 2.4 2.6 2.6 

'fCiiil -------- ------- ___ :., ___ -------- ------ ------ ------- ------- ___ .: ____ .; __ ~ ... .. _:.: •••• 
e.o 5.9 5.9 5.1 5.> 5.6 5.7 5.7 5.5 5.9 5.7 

-OCD>RA 
MIO DE.OIRA .DlflE=TA l),t) o.= o.z •),2 O.'Z ~.2 o.z 0.2 O.:? 0.2 0.2 

·rat~L ------- -------- -------- -------- ------- ------- -------- ------ -------- -------- --------
G.o o.~ J.Z ~.2 o.¡ G.: ~.2 ~2 0.2 0.2 0.2 

. · ·aTlllS eres. vMé. 1"!Ul 
. OTROS t3STCS VAA. t!E i;i,-j O.'i ·~.o e.o IJ,0 O.ü o.o O.J (l,c) o.o o.o 

TDIAL -------· --- ·•••• ·-----·· ---·-··- -------- ---··--- ------·- -·--···· -----··- -------- ---····· 

6A3roS ll•D. DE fAI!. 
64STOS r:JCS·AlfORT!Z.: 

o.·;. ~ ... o o.<1 :,o o.o 1),•) · ;;.~ ''·º ·'J.V ~·.o o.o 

~CrA:. ----···- · ···-- - --· -·· - • - ------ -----·-- •••••••• -- ·----- -·· ---·- -------- ··-··-·· ·--····· 
o.o i;,} .; ... · . .; lj,t. o.o 

~FFErrACiC'· .... : 7':"1,IJ 1'7~,.:. ~-: ··'·' ··~t.! ·~ ... "¡ ~:-~... ·~ -.·1 -7.-.,,. r: ... · ,~,) ... 
. TDTl<t. ---·-·-- -· ~----- -----· •• -- ·----- -·-·--~ - -·----·- ·-· ----· •••• ·--- ·-·---·· ........ . 

v.v 7;.:.,v ro.o :,.i;,o n:.\· ~¡;¡,r n:.:.l ..- .... ;.. ;11~.:) 11.1.v ;ro.e 
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Ol'POl ;j.;5fl'.;~ FJJ.J~ V.O 2t·:·.o BOO.U eoo.o i-~·(t.O t700.•;. J700.0 l1(!<~.o 11ov.o 2000.0 2ovv.o 
TO:'~t. -------- ------·- -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- --------

0,0 .::4~).o C~).O aoo.;. 1;.:i.·.o !70,1.0 1100.0 1 ·00~0 t7oo.ll 2voo. o 2000.' 

'J.C ~-' v.O .:.o o.o •},(, ,; o.o o.o o.v o.o 
~:isros :E :JFEIHICl.~:;: 

GASTO: ·' ~nn;r.tsr~::.c GASTOS ADIHll~HhAl ~"J <·.o 1:5.ú 5.,J.U 5~).0 "'~O.V 761).C 761}.0 76V.O ;o~. o :NV • .; ~.j.),(I 

·z¡fil -------- -------- -----· . ------- ----·---- -------- -------- -------- ·------- --------
o.o 135.0 ~co. o ~ºº·º 7~(', ¡_1 7t.~~. o 76f',\l 7.0.~ 760.0 900.0 900.0 

étl~-:z~ ~ Y(frtT4 
. :m, ................................ ········ ........................ ·······• . ·-·-· . . ... . 

O.O 0,(· 0,•j .• \1 O.O (l,C O.O O.V 0,0 O.O O.O ' 
JHCP.EftE,,,!OS ChPlTAL li 
llCCl\..Et!EHiDS CtlPITAL D "'·º S2J.IJ 4914.. 1115.•J ~1)5Q,(l 1369,lJ -J60,0 -B7v.c B9C'..·: lloS .. ) IZJV.O 

HiTf.t -------- -------- ···--·-- -------- --- ---- -------- -------- -------- -------- -------- --------
O.O 5::E. ~ ~914,IJ JU:;.) 2vS9.0 1369,0 -H•l,O ·67(1,1) 892.0 1169.0 1200.0 

JNi,IRs;tNES 
TEF.RENOS 

TERliEHG J60.0 O.O O.O O.O O.O O.O O.O O.O 0,0 (l,O O.O· 
TDTAl •••••••• •••••••• •••••·•• •••••••• •••••••• ••••·•·• •••••••• •••••••• -······· •••••••• •••••••• 

!cO,tJ o.o ~.o o.o o.o •J.O o.o ci.o o.o o.o o.o 
ED:rrc1as 
EOJFJc:c 22'C.O o.o o.u o.o (.O o.o o.o o.o o.o o.o e.o 

TOTAL -------- - · -- - --- --- · ---- -------- -------
2200. ú o.O O.Cr O.O Q.O (I,!) o.o o.o G.0 o.o o.o 

nAQUINA•I4 1 EoUIPD 
IMQUlNARIA Y E'G~·:F:J !44C,C o.o e.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o 

'!'e:.;¡_ -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- -----
!!4v.::i o.e o.o ,·.r o.o c..v \.',o o.o o.D o.o o.o 

11'09IL1APIO ' t:Gutr~ 
"!ll!ILIARHI y r.;·!iJPO !OC.O ~:.o o.e o •. ) ij.0 C.(' o.o o.o o.o o.o o.o 

TOTAL -------- ·------- -------- -·------ -------- ·------- -------- -------- --- ---·- -------- -------
300.0 ('.-O ;",l, -:i.o hO o.o ·:·.o o.o o.o o.o o.o 

GASTOS DE llfSTALllCZ:"l 
G~STOS DE INS':'liLAC!ON 71)\:,0 v.-0 o.o o.o ''·º o.o o.o o.o e.e• o.o o.o 

iGTAL _____ :, __ -------- ---·---- ---- ---- ------- ---·---- -------- ------·- ------- ------·- ------
~O.~ ~-~ u,Q o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o i.o 

V~l~~ PflESE•TE DEL FlUJD HETC 

10486.4 r:-';:. '~ ¡¡245,: 1.SttJ.76 91:e . .c: 1231)5.7 110~6.7 15696,5 12950,4 
70:~ • .t; H>~:.r, ~'il¡L ~ 12222.; 11236.4 1~237.6 85Q6,10 11199.1 8721.20 

l~Bt!'.'. ~ : 1 ~c.;:.(. 1G06.l.í' 7730.39 mz9,3 · 8081.12 126!6,\) J(l3.12.5 11.:s.26 
750? • .:'l J:'6·~2. 7 ";"~71.1Z 45511.JS 14510.0 15743.4 7S4.t.3J 14712.B 9109.25 

11008.4 
rnm.2 
14518.5 
5031.61 

72:'!.57 t\t'.sH.l 'º~:::~. ¡ 1:1577.: 10972.-J 1z;¿,;i,o 1077J.6 n2a1.z 15317.5 13017.3 

1.4 TASA DE A(T:.;~d,AClON L:.!'A Fue: 2l'.C\l % 
El. IS~ ~Pl.IC~N1 FUL: cz.(,. l 
El PlU ~iJf ti: 6. :•·' \ 
íl ff~Jiltl CEL f!.J. i •,;~ ~.t TR.iit4 ¡¡; " :.e; J'•US 
1110 OEffi((';;.~~: (Pi ti.. :JLIJI":! .:.\.ü ES OE: J4~l5,0 
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•DDELO 2•000 
VOllJ!'iiW DE VEIT;.s 

Mfü l DE VAlO>ES ESPERADOS 

10 

'OLIAIEN ,. \<a!TAS '"'' iOO.O 3477.: •002.. 5037.1 5482.0 ~87.2 ••os.o 5573,5 '62'14.4 "51.5 
TOTAL··-····· ·-······ ······-- •••••••• -------- •••••••• •••••••• ···-·· --· ------·--'-···· 

o.v BOO.(· 3477.2 4002.o ~c::.1 s•12.o 5887.Z 4'05.0 ~n.s o2'4.4· "55.5 
PF.E~tQ IJtlii. OE VE1,'1A 
FilEClC DE VE~7A :6\•00 O.O 7.2 7.2 7.2 7.2 7.2 7.2 7.2 7,2 7.2 7.2 

TOTAL········ ······-· ·····-·- ···-···· ·····-·· ···--- ----·-·· ····-·· -·-···- ------· -----
M ~~ M ~2 ~2 ~2 ~2 ~2 ~l ~2 ~2 

''-TERtA PRll'lh 
lllJTOR !NACICllALI o.O :.> 1.0 1.6 l,b 1.6 1.6 l.b 1,6 1.6 1.6 ... 

llAmlAL IACIOllAL o.O 2,l l.l 2.4 2.2 l.l 2.l <.l 2.l 2.l· 2.l 
•ATERIAL lllPO~T•¡o o.o o.e o.• o.o o.B 1.1 1.1 1.0 o.• o.a '·ª 

TOTAL •••••••• -·------ ------ ······-- ----- ------ -------- -----· ------- ····--- ·--'-· 
o.o 4.7 ••• ••• ... 5.1 5.o ••• ... 4.7 4.7' 

•ldll OE OBRA 
11110 OE 061\11 úfüCTA O.O 0,2 0,2 O.l 0.2 0.2 0.2 0.2 0,2 0,2· · 0.2 

TOTAL •••••••• -·-····· -------- •••••••• ---····· •••••••• ···-··· --···· ---··· -··---- ---···' 

OTRCS CTOS. 'IAR. PROD 
o.o u 0.2 0.2 ~.2 0.2 0,2 0.2. 0.2 o.z o.z 

OTROS COSTOS ~Aq. OE O.O O.O o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.e o.o 
TOlAL -------- -----··. 

llDD"º l4ooo 
VOLUIWOM OE VEWm 

O.\ O.O o.o o.o o.o o.o o.v v.u o.o o.o 

'IOLUllEN DE VENTAS ¡;~ o.o l~(.( '56.l 1173.B 1571.B 1'88.4 me.a m1.6 2044.1 2121.6 z•ft.4 
TCTAL ·----·-· ····-··· •••••••• ------ ···-·-·· •••••••• ····- ----· --··· ···-··· -····· 

o.o z~~·.o r;s&.: un.e i:':'1.s 19aa,, t558.e 1191.• 20"·' 2121.• 2m.4 
PRmo·u.11. OE VENTA 
PRECIO DE VENTA 36000 O.O 9.0 1.0 9,0 9.0 9,0 1,0 9.0 t.O 9.0. t,O 

TOTAL ···-··· ··-·-··· ···-··· ··----- ·····-- •••••••• ·-····· -···-- ----- ---
O.O 1.0 1.0 1.0 '·º 1.0 •.o 1.0 · '·º • .. o t.o 

•AlERIA fRlft~ 
•OTO~ l•füONALl o.o 2.0 2.0 ;.o 2.0 ¡,o 2.0 1.0 2.0 z.o z.t 

llATERIAL lllPORT•OD o.o 1.2 1.s 1.4 1.4 1.s 1.l l.l 1.2 1.s l,f. 
~"ERIAL llACIOMI. O.O 2.0 2.6 2.5 2.6 2.i. 2.6 2.5 Z.6 2.5 2,5 

TOTAL •••••••• •••••••• ···---- •••••••• ····-· ······- ·······- ···-- ----·· ----- ·---
O.O s.a ¡,o 5.• s.• •·l s.t 5,t 5.7 ;.1 5,t 

!lllllO 0E O!RA 
•lllO DE iltl!A DIRECTA o.o 0.2 O.l O.Z O.l 0.2 0.2 O.Z 0.2 o.z t.2 

TOTAL ·-··-··· ····-·-· -----··· -······· ···---- ···----- •••••••• ···-·· ···--· -······ -----

ClROS tlOS. ~Ali. P!>1!D 
:OTROS C~STOS VAA. 'E 

GAS~~S UCD. OE FA[I. 
6AST\1S ;-¡JCS·AftORTlZA 

,,,,, C.l v.2 o.z o.z 0.2 0,2 O,Z O.Z 0.2 0,2 

o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o '·º t.o 

o.o 1J.C o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o º·' 
TOl~L •••••••• ··-···- -·-··-·· ·-····- --···-·· ····-·· ···--·- ·····-· ····-·· --·-- ···--· 

~.o e.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o 
GllSTOS F~JOS-DFºLt!.: 

oE"m~c::"' o.v 110.0 110.0 110.0 110.0 no.o 110.0 110.0 110.0 110.0 i10.o 
TO'!'f.L ........... •• ··--·· ............................................................ --·--·- ............. ------- -----. ----· 

o.o no.o 110.0 Tlo.o 110.0 110.0 110.0 110.0 110.0 110.0 110.0 
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OTROi &ISTOS FIJOS o.~ 240.·~ s;;o,i,;. 91J•),.; !:'11).!j 17(.,• .... ! 1;0Q.¡, 
. TOTAL --····-· ··------ ------·- --- ------- --· ··-·- -------- ···---- --·----- ------ -- ··------

o .. ;;; 24•~.v eoo.u S•Xt.'! 11vv.~1 1100.i; nao.e 
GASTOS VlllUABUS 

TOTAL -·---·-· ·------ ------- ------- -------- -------· -·------ --·--·-- •••••••• -------- ··-----

&ISTOS 11( 04'ERACIDll 
lolS!DS 11( lllllI•ISTaAC 

o., o.o o.o M o.o o.o o.e o.o o.o o.o o.o 

&asras ADnmsrur1vo J.o 1:s.o seo.o soo.o m.o ;,o.o 100.0 16-0.o 100.0 900.c •oo.o 
TOTAi. -------- -------- -------- -------- ------· ······-· -·----- -------· ------ -------- ·-----· 

O.O tl:S.O 500.0 ~OO.~ 1é0.0 76f:.O 760.\> 70V.O 760.0 9~0.0 9-00 .. 0 
GASTOS DE l'EllTA 

TOT4l ------- ···----· -------- -------- ---··--- ----··· 
o.o ~.o o.o o.o o.o o.e o.o e.o o.o o.o o.o 

llCREl!EllTllS CIPIT¡¡t O 
HiCRDIDT!iS CAPH•t. D o.o 5:s.o OH.O 1115.0 2059.0 1369.~ -160.0 -871'.0 892.0 1168.0 1200.0 

Tom ------- ------- ---- ---- ---- ------ -------- --- ----- ----- ------

IllYERSlllllES 
TEIREllllS 

o.o 528.0 4914.0 1115.0 2C59.0 !M.O -160,0 -870.0 892.0 1168.0 1200.0 

TERREllO !60.0 O.O o.O O.O O,O o.o O.O o.o O.O O.O o.o 
TOTAi,, -------- -------- ----- ---- ----- ----- ------ ---- --- ---- -----

!60.0 o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o 
EDIFICIOS 
EDIFICIO 2200.0 o.o O.O o.O o,; O.O O.O o.o O.O O.O . o.o 

TOTHL --·--·-- ·--·---- ------- ------ ------- -------- ------ ----- --- ---- --··---
2200.0 ·l.O O.O O.O O.O O.O O.O O.O O.O O.O O.O 

MQUl ... RIA Y ElllJIPO 
NlllAAIA r EDUIPO mo.o o.o o.o .J.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o 

TOTAL -------- -------- ----- ------- ---- ----- ------ ------- ------ -------- -------
mo.o ·o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o 

11911ILIAA!a Y fDUIPO 
IÍIJl!l!ARIO Y EOU!Pcr lOO.O O.O o.o O.O O.O o.o o.o o.o O.O O.O O.O 

. TOTAL -------- ------ -------- ---- ---- ------ ------ -------- ---- ·----- -------
!OO.O O.'.• O.O O.O O.O O.O O.O O.O 0,0 O.O O.O 

wToS !JE lllSTAl.AclCN 
lolSTOS OE'IllSTA!.ACIO!I 1CO.O o.o o.o o.o o.o o.o o.o e.o o.o o.o o.o 

TOTAL ------- -------- ------- ----- -------- ------ ----- ----- ---- --- --------
TOO.O O.~ O.O O.O o.O O.O O.O O.O O.O O.O O.O 

VAi.O• PRES!NTE DEl FLUJO NETO 

1314'-5 12882.0 12505.6 JlSt6.:S 6:109.01 8625.l4 9773.14 13903.1 12:167.5 14006.2 
•m.92 mo~.1 12105.8 

14'81.4 6563.44 15418. 7 
4128.17 5294.49 14167.6 
8493.22 14124.8 11120.; 

u· r•~ DE •CTUAUlAC!Di USAD• FUE: 'º·"º t 
EL 151> APLICADO FUE: 42.00 l 
El RTU f:JE CE: e.~o t 
EL flm¡ra DEL C~lTAL DE TRA5.,JG Y ~TlYIJS 

11236.0 
t.::386.7 
ll•J47.0 
9574.~: 

JIG OE0RECI4~05 E'll tL ut!ll'IO :40 t:S Ci: 145JS.i1 

12911.6 
1!93'.:i 
9716.01 
7179.93' 

:022.-0 8217.23 11467.4 14665.4 13358.7 
11964.3 9133.03 13015.8 9691.17 4251.15 
12768.7 2705.16 10505.6 15737.5 13019.6 
q.\91.11 11163.9 61l7,06 10278.l lciJ'Jl,7 
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l'!O~D..t: :t.C•!J. · 
•1c-.. :.:~E,_ DE •¡r;.i;;,; 

10 

't'GLLir:tli :lE ·,'E11r;~; \1,•) c.;~·.·: ~~(·O.V 1.·1;~."'· ~Ot\. · ~5JC.·'. 60~~.~ ~U\l(.1,(1 54N.O bVC•0,0 •500,0 
!Li7ol¡_ -------- -------- -·----- -------- ------- -------- ------ ------- ·~------- ------- ·--------

•: •• :.i EOO.) ~5ti:.J.f; •·):)(.,\# 51}11.J.:j ~5~·fl,oj 600C.O 5(1!>0.0 S•OO.V 60~.0 65\1\l,0 

FHCi~ !iE ·~~~7A ::-:11uV t·.1.. 7.2 ~.2 i,2 7,2 7.2 1.2 1.2 7.2 , 7.2 
;OTA\. ---- --- ··-··· -· ·------- -------- -------- ----·---- ·--~---- -------- •• ...:.. •••• ---------~----

G.~ '·:' 7.~ ;,z 7,¡ 7.Z 7.2 ~.2 7,2 7.2 7,_2 

:i~rof. .:.rcIOH~l.l -0.0 1.!i i.:i f,t 1.6 t.6 1.1a 1.6 · 1.6 1,6 1.6. 
l'!.:!'Efii:. f:~CJDtcl!!. O.O 2.! 2.3 2.3 :(,l 2.3 2.J. 2.:S 2.3 2.:S 2.3. · 

f'AT(~JA~ lflPCHAOO o. J 0,9 Ci.9 o.9 l),ljl 0,9 0.9 º·' º·'· 0,9 o ••. · 
TOiO:.L ··--·-- -------- -------- -------- -------- -------- -------- ------ .... ____ ---- ----· 

~.O .t,i; 4,9 ~.9 4,i; 4.9 4,9 C,9 4,9 4.9 ~.9 · 
~AS!l rE O~RM 

lfA .. iJ DE -06R~ o¡~ECTA \•.~ Q.~ ll,1 .... :. 0.2 0.2 0.2 0.1 0.4 0.2 0.2 
~2iA!. ----· - • · ·----- -·------ -------- ·------- ·------- ------- -------- ------ ------- ---·---

o.;: .:.:;: 0.1 0.2 0.2 c.2 (•,2 G.2 0.2 0.2 

(irRCS c:s;~: ~·.;;. DE t;;.0 ~.o l'.0 ~•V o.o ; .o ~.o o.o O.•l (J,t1 O.ú 
Tji:AL ---·--- ---- --- ----·-·- -------- ··-··-- ·------ .......................... -------- --·---- ··------

r.~rE .. ü 340~' 
VC-i.t!l"E,_ :E ~ElfTt.5 

YQLU!'I;:,_ Z'E VEN:":tS ::,: 

PRECIO L~!T. tE VEJ:i.:. 
rmIC DE •E•T• l6QGO 

,. .o 

e.o 9.0 

o.o o.o o.o 

9.0 9.·) 

o.o o.~ o.o o.o o.o 

9.0 9.0 9.0 '·º 9.0 
l:l~AL -------- ............... -------- -------- -------- ------...... -·-----· -------- ............... --·--·- -----·-"' 

l•,C ~.V 9,0 9.0 9.0 9,0 9.Q 9.0 9.0 9,0 f.O 
ltflTE~I~ f'Hf'A 

l'lllTCfi 1~tül'.U.J O.~ l.9 t.i' ¡,, 1.9 1,9 t.9 1.9 1.9 l.9 1.f. 
•~TER!!" llll'OfiTA~O O.o 1.1 i.2 1.4 l.2 l.2 1.2 l.I 1.2 1.1 1·2 
l!ATERl~l ...::ciw. O.O 2.! <.6 2.6 l.6 2.6 2.6 2.6 2.6 , .• 6 2.6 

TOTAL ·------- ........... -------- -----·- -----.:..- ............................... ------- ----- ---·--- ---·-·-
. -0.v ;.e ~.e :s.e ~-• '·ª s.e ~.s 5,1 5~• s.1 

'*O DE es"~ 
~"10 CE OF~; D:~~~T.1 t1.J o.¡ '"3 l'.'! O.J O.J 

------ -------- -------- -----·-- --------
c.; O.J v.! 0.J O.J 

OTP<iS t'~S. \'~, P~C 
OT~DS t~S!CS \".!IR. CE J,O "·º o.o o.o o.o ~.o 

7(ii.ll,, -------- -------- -------- -------- ................. --------

:~S!CS :Me. ~ ;-4¡., 
J~:;rn; i! :cS·AWC~~ ::.: 

~º LO LO LO LO LO 

O.J o.J O.l O.J o.3 -------- -------- ------ ----- ------
0.3 o.J 0.3 0.3 0.3 

o.o o.o o.o o.o o.o 

o.o o.o o.o o.o o.o 

't~i:i:. ------- ............ -------- --·· --- - ----·--- -···---- ............... -------- -------- ------- -------
(,(• ,.e .;.o o.o o.~ o.o o.o o.o o.o o.o 

~... m.ú 110.0 no.o ne.o m.o no.o no.o 110.0 no.o no.o 
7;¡~.tL -·-··--- -------- .............................. -------- ................ -------- ................................ ---·-- ·----

(1.C no.o ;:o.Q no.o 110.0 110.0 no.o ¡10.0 ne.o 110.0 110.0 
~~STOS ¡:¡ j~S·Oi~:JS 
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CTR-:iS ~~STCS fI~.;·~ 
~~ ~:.L 

rcT;.i. -----·-- ·------- -------- -------- ------·· ·------ -------- -------- -------- -------- --------

G;;;;:s OE CF~f'~:!tN 
6"~!J5 D!: ¡J_ -:,!i!~~:: 
6ASi05 ..;:'!l~:::rn,;rh·.; 

i:!Ti\L -------- · ·------ -------- -------- -------- ·-···---- -----·· - --···--·· 
(',C 1!5".·: 5(1~.o 5·)C.·) ib·J.~ ~~i:r.o 1-::•i,O 76(1.': 7éJ •. : 900.0 9(1C.') 

ii~:3-:.S ¡;e: ·;~!(:"A 

JCTAL -------- -··----- -------- ---- --- -------- -------- -------- -------- -------- ------ ·'"·--·--
O.~ ~.li O.'O ·~.i.· O.O ;.i,O O.O ·:,O 0,0 O.~ 0.(1 

1Htr..~~lllTOS ¡:;p1f~1.. ii 
l•CflEl'iliTDS C;.?:T~l D (I,'.) SZS.O "91&,0 1115.0 21)~9.0 13!:ii,0 ·léC.C -370.0 592,0 lli::.o 1200.o 

lOT!IL -------- -------- -------- ------ -------- -------- ------- ------ -------- ------- -------
~.C sza.o n:4.c 1115.-l 205~.o t36Y.o -160.11 -a;:.,:• a:;2.o 116a.11 1200.0 

;~¡:JiElftl5 

7El\REWC. J:-:,;;· ü.O V.O U.O O.O O.O O.O O.~ O.O O.O O.O 
rom -·-····- -·------ -------- ------ ------- -------- ------- -------- -------- -------- ------.--

Jcc.1 v.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o 
EO!FTCIC; 
EDFIC:o z¡cl?.!J o.o O.I) o.o o.o o.o o.o o.o o.o 

TOT~L -------
o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o 

XMUIJN;.i\Iof r E:i:HPO 
ll!il::UtMMH Y EOUl?~ '!4~·J,•) e.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o 

ter.:.!.. ·------- ---"..---- ------- -------- ------- ----- -------- ------- ------ ------ --------
544~ • ., o.~ o.o o.e o.o e.o o.o o.o -0.0 o.i:r o.o 

r~!Z:..lftRID i ::'!.ilPC 
l{Jj&I~fil~:o ' Egl!JPO 30-l.C l),tj o.o Q.O o.e o.o o.o o.o o.o o.o 

r:r:-A~ -------- -----·-- -------- ------- -------- ------- -------- -------- ------ ------ --------
;:)O.O J.C o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o 

GASTOS O[ I'ISTAl(C[Gll 
G:~rcs :.E ur!TALAClCll 7•:o.o o.o o.o ;).O 'J,\I o.o o.o o.o o.o o.o o.o 

TOTAi. ····--·· •••••••• ----···· ------ ----- -------- ------- ----- •••••••• ······-- -------
100,0 e.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o 

u TASA DE ACTUt\L:ZAC!Ofll USltl::A rt;(: r:·.~1 't 
EL ISR .VLICAllO FIJE: . &2.00 ? 
EL RTU Fil( ;)!:: B.0-0 Z 
EL tm'iTO DEL Chf'lffl.L lit Ti\o1l!~Jíl T ACTi:JílS 
flfO flEHECllo!JOS E~ EL :.'LTi:!C 1U!:i E'S tiE: ¡•!115.0 

VAlliR FFESEN7E nEL FLUJC tiETG 

Q.23 
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r!ODElD 2titl~t~1 

VOlt'l'IEN Uf Hlli .. ~5 
YOLL:"'EN DE YEN•~s o.o aoo.o lP2,6 4l.104,ó 4977.4 5529.J 6151,5 4!l:!B.I SHS,1 5829.4 6431,1 

TOTAL -------- -------- -------- ----·--- -------- -------- -------- ------ ------- -------- --------
O. O BOV,O 3472.6 l:~C.S.6 4977,4 55';:9,J' 6151.5 4868,1 5445.1 5629.4 64Jl.l 

PRECIO UNIT, DE VENTA 
PRECIO DE YE:\i~ 260,oJ oJ,I) 7~'1. :.2 7.2 7.2 7.2 7.2 7.2 7.2 7.2 7.2 

ror:iL -------- -------- -------- ------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------
o.o 7.2 7.2 7.2 7,2 1.2 7.2 7.2 7.2 7.2 7,2 

lfATEi\IA PR!l'IA 
llOTCR 1tMi:IOHALJ O.I) 1.6 1.6 1.6 t.6 J.6 l.6 1.6 1.á 1.6 1.6 

ltATERlAL NACIOH.\L O.O 2.1 2.3 2.J 2.J 2.2 2,2 2.3 :?.J 2,3 2,3 
P.tHEñlriL lltPORTMJIJ o.o 1.0 1.0 1.1 o.e 1.(1 o.a 0.7 J.0 J.1 0.9 

TOTAL -------- ------- -------- -------- -------- -------- -------- ------- ------- ------ -------
o.e 4,9 4 • .:; s.1 4,7 4.9 · 4.7 4.6 4,9 s.o ·4,a 

nA~D DE OBRA 
ftAHO DE 06RA Dli\ECTA O.O 0.2 0.2 •),2 0.2 0.2 0.2 0,2 0.2 0.2 0,2 

TOTAL ----·-· -------- -------- ------- -------- ------ ·------- ·------- ------ -------- ------
o.o 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 

OTROS nos. VAF.. PRCD 
OTROS COSTOS VAR, DE ;.o O.O O.O O.O O.O O.O O.O 0,0 O.O O.O O.O 

TOTA!.. -------- ------- -------- -------- -------- ------- -------- -------- ------- ------- -------
O.O O.O O.O O.O O.O O.O O.O i:i.(I O.O O.O O.O 

VGLUnEH DE VE~TAS 
YV!..UPIEH DE YEHTAS 360 0,0 250.0 947.2 1199.7 1618,1 2039,6 1469,2 1846.J 1954.9 2199.5 2429,2 

TOTAL --- ----- -------- ------- -------- -------- ------- -------- ------ ------ -------- ------
v. O 2so.o 941,2 1199,7 1618.1 20'9.6 1469.2 1846,3 1954,9 2199,5 2429.2 

PREm UN!T. DE VENTA 
·P3ECIO DE VENTA JoJOO 0,0 9.0 9.0 9,0 9.0 9.0 9,0 9.0 9.0 9.0 9.0 

TCTAL -------- ------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------
o.o 9.0 9,0 9.0 9,0 9.0 9.0 9,(1 9.0 9.0 9.0 

"'"TEP.!ol PRitfA 
ltOTOR INACIUH"ilLI O.O 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 2,0 2,0 

lfATERh~L l"POR?":.Do O.O 1.2 l.J 1.2 J.1 1.3 1.1 1.l 1.0 0,9 1.J 
•ATERIAL NACIDHAL O.O 2.6 2.6 2.6 2.6 2.6 2.6 2.4 2.6 2.6 2.7 

TOTAL -------- -------- ------- -------- -------- -------- ------ -------- ·:------- -------- ------· 
G,0 S.7 5,7 5,, S,6 5.9 5.7 S.6 S.6 S.4 6.0 

•AHD DE OBRA 
IMNIJ DE OBRA DIRECTA O.O 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 

rom -------- -------- -------- ------- -------- -------- ------- -------- ------- ------- -------
o.o 0.2 0.2 0.2 o.:? 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 

OTROS eras. VAR. PRCD 
OTROS cmos YAR. DE O;O o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o 

TOTAL -------- -----·-- -------- ------- -------- -------- -------- -------- -----·-- ------- -------
O.O 0,0 O.O 0,0 O.O O.O O.O O.O 0,0 O.O O.O 

GASTOS !NO, DE íAB. 
GASTOS FlJOS·AnORl m 

TOTAL ------- -------- -------- -------- -------- ------- ----·--- -------- -------- ----·--- --------
.J.O J,0 O.O O.O O.O O.O 0,Q O.O i:i.O O.O O.O 

GASTOS r l!OS-CEPP.E~IA 
DE?i;ECIACICJrC o.~ 110.0 no.o 11J.o no.o no.o 119,0 no.o no.o 110.0 no.o 

TOTAL------·- ·------- ------· - -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- -~------
'J.O 110.0 771).o no.o no.,.. 110.1• 110.•) nv . .J 110.0 111l.o no.o 

GASTOS FlJOS-OlRDS 
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rc-~i. - ·-·--- -- ·····- ·---- ... -------- -------- ----·- --

¡;;~:.~ -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- -·--··-- -------
o.o o.o o.o o.o Q,(1 o.o 

6~c;TQS DE oi:~;;.c¡::,. 

OAS7JS CE ~!!!'11MI5iil~C 

GASTOS ~OrtilllS!~iHI\'C ~l,:j i;~.CI 5\:J,(. s1.i..:.~ 'h.C HV.v 7:., .... ~ 71:~\~l 760,V 9(>>),)' 9{'0,(1 
¡,:!'Al---------------- -------- -------- --- ---- -------- -------- -------- -------- -------- --------

~ •' !!!.·: 7· J,0 s·:·•}.-3 7eJ.iJ 7ó0.~ ioO.O ~::CO 760,0 900,0 100,0 
6AS7~S ~E ,!(!. ~,:. 

TOT~l -------- -------- ------ - - --- ••• :.. -------- -------- -------- -------- -------- -------- --------
O.O o.o •J • .:i o.o o.o o.:: o.o o.u o.o o.e o.o 

INCP:EftENTCS :riFH~t D 
:HC~El'IENTCS c;iF:i~L [, ·o.i:. sze.,.i 4"?;.;,) 1115,0 .;.)Si.O ilo9.0 -too.o -BN.O e92.0 1168,1/ 1200.0 

i~TAi. -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- ------ -------- --------
O.O ~¡s,o •9t4.0 ll!5 • .J 20S'?,0 llb9.{I -160.0 -BiO.O 892,0 1168.0 1200.0 

;lij~E~sL: .. :s 
TEr.l\tl.CS 
TEr.::::~o 360,;) o.~' •).V Ll· 0. 1) Q.O o.o o.o o .. ~ . o.o o.o 

¡¡:;~~!..-------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- --------
36C.O ~.O O.O \\~ O.O 1.l,O O.O 1),0 O.O O.O O.O 

E:w=1c:as 
DJFICiO 2200.0 O.O O.t. V.O O.O O.O O.C O.O O.O 0,0 O.O 

fOT~l ----- --· -------- -------- -------- --.----- -------- -------- -------- -------- -------- --------
2.ZOV.O o.o o.o -O.O \o.o ~·º e.o o.o o.o O.V o.o 

lflAQU[IC;.RtA Y Eiít;:PO 
"A11UI"!\iUA ) E;::.:rro ~U.).~ O.ú o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o 

rJiAL ·------- -------- -------- -------- -------- ___ ..;. ____ -------- -------- -------- --------· ------
5UV.O ·~.·) o.o o.o o.o o.o o.o o.o· o.o ~.t,) o.o 

ftOB!!.l~F.Z: Y E~t.m: 
"i:i&IU;..;;.¡J ·y i;:;;,;:;:J ... v"''" C.~ C.~ Q,') O.O Q,·) (l,('I 1),1) O,t'I O.O O.O 

rc:~.;L -------- -------- ·------- -------- -------- -------- -------- ------- -------- ------- --------
JO•>.O O.V l),ll (1.0 o.o o.o e.o o.o o.o o.o o.o 

GASTCS DE ~111'.iTAL~C:lC.r.. 

6~STOS IÍE !MSTAi.J1c¡m1 71JJ.O o.~ o.~ o.o ~.o o.o o.o o.o o.o o.o Q,\) 

TQT4L -------- -------- ··-·--·- -------- ----·-- ---··--- -------- ------· ------- -------- --------
7{)0.0 v.o o.o o.e o.o o.o e.o o.o o.o o.o o.o 

tb7Q,64 16'5.SI 579.lB 
·6l7.Bl 1;s.e1 158.92 
1m.11 :s~:.u -J6Q:.e2 

-:?7BIJ.l7 -2124,<f•} l•C.t.n 
B.t.1; ·536é.1S - :1ct1,S4 

L.11 TllS• DE ~TLiiUZOtlOM USADA füC:: :,;,57 % 
EL lSR APLIC400 FUE: 4i. 0;0 1 
EL ATIJ fl.t: DE: e.oo t 
El MON!O úEi. CHf ;:t.lt. DE TRi'E~J!J 't ACT: /~S 

789.~7 

-1'5:>.4~ 
1794.27 
~SJ, 75 

.io1;z, :~ 

!lti ~tPP(!:IADCS E"'I !L !Jl ~ i"IJ ~'-IJ ES DE: : l~i~ .. 

WILC~ FRESEHTE llEl FLliJú ~t:TC 

02~. ~5 9l2.H l092.'17 lll.17 -1342.12 
·1'71.25 -~ZS0.90 605.26 ·907.24 10ló.l6 
-Bl•.06 1E9~.91 lb7.9!J -8:3. 16 30:;.10 

-USS.76 1415.40. m.oa U•t,05 -1111.10 
-JlC~.1.4 5iti.82 -~1·. s: Hl.40 llll.5l 
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-520.70 
1599.!5 

-2'126.~6 
2722.H 
1719.64 



ANEXO 4 



PROCEDlMlENIO PAl<f, LA l'EUEllA ::STADIS'TlCA Ji-CUADRADA 

2.- 01v1dir el intervalo muestra! eri k subintervalos 11 , 12 ; •.. ,lk 

ce tal maner1 que cada uno contenga .~¡ menos 5 valores de ló ·-

m11estra dada x1 , x2 , •.. ., xn. Determin<1r el número bj de los 

valores d<= la muestra que caen en el subintervalo lj' j =U. 

Si un valor de la muestra cae en un pur.to frontera común a dos 

inter'valos. sumar O.S a cada uno dP. los bj COI-respondientes. 

3.- Usando la fon•:1ón hipoU·tica, calc•.1lar la probabilidad pj de 

que la vari;:l)le ate.;t.or·1a X. consir!erñda to;:ie cualq11i.er l/dlor (!li 

el int.ervaln lj ,j '1~1<. Calrnlar 

(!. 
J 

r¡ue representa el número de valor-es rtc la m!Jestra t.t~Óricamente 

esµer;:i'1o:.. "" 1,. si 1~ hipótesis nul" e~ cierta. 
J 

4.- Calcular ld expresión 

x2 
o 

k ¿ 
j=l 

~-bj - e )2 
J 

ej 
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5.~ Determinar· 1(1 s ... iJ.;. 1ón t: de l.1 ecuñción 

P l x2 ~ e l 1 - O( 

l"~did-.te v.dor<'s de la di~Lr1bución Ji-cuadrdr!a con k-1 grados 

•.le l 1tert:1d y un nivel de significancia fijado de antemano.Si 

la d1•trihución propuesta tiene r par~netros desconocidos, se 

usan los estimadores de méxima verosimilitud y la distribución 

Ji-cuadrada con k-r-1 grados de libertad en lugar de k-1. 

6.- 5i x~ 6 c. no se rechaza la hipótesis nula 

Si x6 ~ C. se rechaza la hipótesis nula. 
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