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1-INTRODUCCIQON

1.1

La creciente complejidad de los sistemas en general ha 1levado -
al hombre a desarrollar diferentes herramientas para conocer y -

ejercer un mejor control sobre dichos sistemas.

E! creciente desarrollo de Teléfonos de México hizo necesaria la
creacion de la Direccifn de Planeacién. Uno de los aspectos més
importantes para 1levar a cabo una buena planeacidn es el cono -

cimiento de la situacién financiera de la empresa.

Dentro del contexto de planeacifn se requiere de una herramienta
que ayude en la toma de decisiones respecto al disefio y adopcifn

de nuevas polfticas financieras y sus efectos a largo plazo.

1.2 QBJETIVO

1.3

Construir un modelo financiero que reproduzca los modos de com--
portamiento observados en la realidad, tales como crecimiento, -

oscilacibn, estancamiento, etc. Para estudiar su evolucién.

Una vez estudiado el comportamiento se desea utilizar dicho mode
1o como un laboratorio en el cual se pueden hacer pruebas de las
diferentes politicas y finalmente pronosticar los efectos de los

cambios introducidos.

OTROS MODELOS

Existe otro modelo financiero de Teléfonos de México, dicho mode

lo strve para evaluar el impacto de cambios en el entorno econd-
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1.4

mico sobre TELMEX, asi como las politicas financieras y de cre -
cimiento que permitan a 1a Empresa adaptarse a esas nuevas con -

diciones.

A diferencia del modelo desarrollado a 1o largo de esta tésis, -
el modelo existente fue desarrollado en lenguaje BASIC, Desde el
punto de vista de sistema, se podria definir como la interco -
nexibn de varios subsistemas; de 16gica, de andlisis, de manejo-
de informacién y de impresidn. El1 subsistema de 16gica estd di-

vidido en cuatro médulos principales.

Inversion
Ingresoes
Gastos

Financiero

El modelo actual se ipici6: en el afio de 1975, a través de los -
aflos se ha perfeccionado y actualmente es un modelo muy exacto,-

en un horizonte de 3 afios de simulacidn.

Las diferencias escenciales entre ambos modelos son por un lado-
1a naturaleza dindmica de uno y la naturaleza deterministica del
otro, el grado de agregacibén y el horizonte de simulacibn, uno -

es a corto plazo y el otro a largo plazo.

El objetivo principal del Modelo Financiero desarrollado en ésta
tésis es servir de soporte a 1a toma de decisiones respecto al -
disefio y adopcifn de nuevas polfticas financieras mediante la si

mulacibn de sus efectos a corto, mediano y largo plazo,
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El modelo simula el comportamiento anual de las principales va -
riables de los Estados Financieros de la Empresa mediante Ta for
mulacidn de sus interacciones y de los flujos de fondos existen-

tes entre el Balance, Estado de Origen y Aplicacion de Recursos.

E1 modelo fue desarrollado en Dindmica de Sistemas y el lenguaje

que se utilizd fue Dynamo.

La formulacidn del modelo involucra el detalle necesario para la

simulacion del comportamiento a través del tiempo de:
BALANCE

ACTIVO:

Planta, Propiedades y Equipo
Inventarios

Inversiones en Cias. Afiliadas
Activo Circulante

Capital Contable

Acciones del Gobierno Federal
Acciones de Suscripcion Libre
Superavit por Revaluacidn

Utilidades Acumuladas

PASIVO:

Pasivo a largo plazo
Ingresos no devengados

Pasivo a corto plazo



ESTADO DE RESULTADOS:

Servicio larga distancia
Servicio local

Otros
GASTOS DE OPERACION:

Operacién
Mantenimiento
Depreciacitn

Impuesto
UTILIDAD DE OPERACION:

Intereses

Utilidad antes de impuesto
Impuesto sobre 1a renta
Reparto de utilidades
Utilidad neta

ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS:

Origen de recursos
utilidad neta
Depreciacibn

Aumento de capital social

Aumento en pasivo a largo plazo



APLICACION DE RECURSOS:

Inversion anual
Pago de dividendos
Traspaso a reserva legal

Cambio de capital de trabajo

Posteriormente el modelo fue validado comparando los resultados
de la simulacién con el comportamiento de las diferentes varia -
bles durante el perfodo 1950 - 1982, con los datos reales de los

Estados Financieros de TELMEX para ese mismo periodo.



CAPITULO 1I
Definicién del Sistema
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2.1.-

DESCRIPCION BREVE DE LA EMPRESA.

Teléfonos de México, S.A. es una Empresa de Participacifn Esta -
tal Mayoritaria, en 1a que permanentemente contribuyen los -
ahorros pdblico y privado para financiar su expansidn en términos
acordes con el incremento de las actividades nacjonales, que ha-

sido particularmente acentuado estos §ltimos afios.

En el afio de 1882 se inicia en nuestro pais el servicio piblico
telefdnico al iniciar sus operaciones la Compafifa Teleffnica Me-
xtcana. La primera conversacifn internacional en el mundo, tuvo
lugar en 1883 entre las ciudades de Matamoros, Tamps,, México y-

Brownsville, Texas, en los Estados Unidos de Norteamérica.

Para fines de 1904 se registra en México el nombre comercial -
" LM Ericsson ", iniciando asf esta empresa sus actividades en
1a Repiiblica Mexicana, y para el afio de 1907 se pone al servico-
del piblico el sistema Ericsson en el Distrito Federal con 500 -

abonados.

EY 2 de febrero de 1909 se constituye la Empresa de Teléfonos -
Ericsson, S.A. con objeto de continuar la prestacidn del servi -

cio iniciade por la L.M. Ericsson y Cia.

En el afio de 1925, la Cfa. Telefonica y Telegr&fica Mexicana fué
adquirida por la International Telephone & Telegraph Corp., la -
que en ese mismo afio obtuvo una nueva concesidn para el estable-
cimiento del servicio local y de larga distancia. Por su parte-

1a Empresa de Telé&fonos Ericsson, S.A., el 17 de junio de 1926,-
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obtiene la concesidn para establecer, fomentar y explotar una -
red telefdnica a larga distancia y el correspondiente servicio-

telefdnico.

Otra fecha memorable para el pais es la del 29 de septiembre de
1927, cuando &) Gral, Plutarco Elias Calles, Presidente de Mé -
xico y el Sr. Calvin Coolidge, Presidente de Estados Unidos, ce
Tebran una conversacifn telefbnica entre la ciudad de México y-
1a ciudad de Washington, inaugurando asi en forma regular, el -

servicio telefdnico internacional.

El 23 de diciembre de 1947 se constituye Teléfonos de México, S.A.
iniciando sus operaciones con los equipos y las concesiones -
otorgadas a la Cfa. de Teléfonos Ericsson, S.A., proporcionando
el servicio por primera vez el 12 de enero de 1948 y poniendo -
en operacifn un sistema que constaba de 139,000 aparatos telefb
nicos. En este afio se inaugura la intercomunicacidn de los dos
sistemas telefénicos existentes en el Distrito Federal, y en el
afio de 1950, Teléfonos de México adquiere Tos bienes de la Cfa.
Telef8nica y Telegrifica Mexicana, fusionando asi totalmente -

los sistemas de estas dos empresas.

E1 20 de agosto de 1958, un grupo de empresarios mexicanos, -
adquirieron la totalidad de las acciones de Teléfonos de México
que estaban en poder de la International Telephone & Telegraph-

Corp. de Yos Estados Unidos de Norteamérica y L.M. Ericsson de-

Suecia,
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A partir de esta fecha y ya como una empresa mexicana, Teléfonos
de México ha proyectado sus esfuerzos hacia la realizacién de -
dos metas de indiscutible contenido social: La primera, exten -
der los beneficios del servicio tetefbnico a un mayor nimero de-
mexicanos, la segunda, procurar la distribucién del capital so -

cial entre el mayor nimero posible de personas.
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ORGANI ZAC 1ON.

Teléfongs de México, S.A. sufrif en 1973 un cambio de estructura que has-
ta la fecha se ha mantenido, la Direccidn General se dividid en cuatro -

Direcciones:

Direccion de Expansidn y Proveeduria
Direccidén de Finanzas y Administracién
Direccion de Servicios a Clientes

Direccion de Planeacion.

DIRECCION DE EXPANSION Y PROVEEDURIA.

Tiene como funcidn principal encargarse del crecimiento de la planta tele
fénica. Dicho crecimiento implica 1a construccibn tanto de 1ineas como -
de centrales; el tendido de redes; los contratos de equipos de conmuta -
cién 1ocal { coordenadas y digital ); los contratos de equipos de conmuta

ci6n larga distancia y de 1a inversién en construccidn.

DIRECCION DE FINANZAS Y ADMINISTRACION.

Se encarga por un lado del manejo de los recursos econémicos de la Empre-
sa y por el otro administra los recursos humanos, La Direccidn de Finan-
zas y Administracidn es responsable de Productos, Gastos de Operacidn, -
Intereses, Utilidades, Estado de Productos, Gastos y Balance, Impuestos -

Ingresados a 1a Federacifn, Sueldo y Prestaciones del Personal.

DIRECCION DE SERVICIOS A CLIENTES.

Su funcifn es atender las relaciones entre el mercado telefénicoy la -
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empresa. Dichas relaciones pueden ser de tipo comercial: ventas, cobran
zas, etc., o de operacidn, como mantenimiento de equipo telefénico. -
También se encarga de los aparatos y de las conferencias de larga distan

cia tanto nacional como internacional.

DIRECCION DE PLANEACION.

En 10 que se refiere a Planeacidn Técnica los objetivos de esta Direccibn
son: Apoyar 1a toma de decisiones que afecten al disefio y 1a ampliacibn
de 1a planta, coordinar 1a generacién de planes a corto y largo plazo de
ampliacidn de la planta y 1a incorporaci6n de la estrategia de nueva tec
nologfa a estos planes; coordinar la consistencia entre los planes de -

ampliacibn de planta y los planes comerciales.

Por medio de 1a Planeaci6n Gerencial se obtiene: Desarrollo de modelos-
de Planeacidn Estratégica, el disefio y actualizaci6n de los diversos pro
cesos de planeacidn de la Empresa, la captura y andlisis de informacibn-
que estos requieran y el fomento de la participacidn integral de otras -

freas de la Empresa en la Planeacién Corporativa.

Ademds, el disefio y coordinacién de 1a Planeacién Corporativa en las -

Empresas Filiales de Teléfonos de México, S.A.

EY objetivo bdsico de 1a Planeacion Tarifaria e Internacional es desarro
Nar y administrar un proceso que permita detectar a corto y largo plazo
oportunidades y problemas respecto a 1a posicién tarifaria de la Empresa
y en el campo de los servicios internacionales. Presentar planes espe -
cifficos y estudios de apoyo para delinear la politica tarifaria y re -

comendar bases para la diversificacidn de servicios y nuevos usos de la-
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planta o mejorar el desempefio de los existentes.

Finalmente, 1a Direccién de Planeacibn, en cuanto a investigacidn y desa
rrollo, analiza el progreso de las telecomunicaciones a nivel mundial, =

para recomendar la estrategia Optima de evaluacidn tecnoldgica de Telmex.
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Direccidn
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SERVICIO QUE PROPORCIONA.

Existen en la zona metropolitana de la ciudad de México dos edificios pa-
ra centrales de larga distancia, el de San Juan y el de Victoria, ambos -
ubicados en el centro de 1a ciudad. En este d1timo las centrales insta -
ladas son exclusivamente para el servicio de larga distancia nacional. -
En el edificio de San Juan estin instaladas centrales para el servicio de
larga distancia nacional e internacional. Conjuntamente las centrales de

San Juan y Victoria, proporcionan los siguientes servicios:

SERVICIO CLAVE DE ACCESO
L.D. Nacional via operadora 02
L.0. Internacional 09
L.D. Nacional automético
( Telé&fono a tetéfono ) 91
L.D. Nacional automitico
( Persona a persona ) 92
L.D. Estados Unidos y Canadd
automitico ( Telé&fono a telé&fono) 95
L.D. Estados Unidos y Canadd
automdtico ( Persona a persona ) 96
L.D. Mundial automitico
( Teléfono a teléfono ) 98
L.D. Mundial automftico
( Persona a persona ) 99

Para poder tograr 1a intercomunicacidn entre las centrales de larga dis -
tancia de 1a zona Metropolitana de 1a ciudad de México y otras centrales-
de larga distancia existen en 1a actualidad un total de 1,279 circuitos -

para el tréfico internacional y 12,430 para el tréfico nacional.
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TRAFICO LOCAL.

Las centrales que existen en la zona Metropolitana de la
tienen la importante funcién de hacer posible la coneccié
criptores que se encuentran conectados a l1a red telefénic
centrales, sin embargo, manejan el mismo volumen de trafi

les que se hayan ubicadas en las zonas comerciales del ce

ciudad de México
n entre los sus-
a. No todas las
co. Las centra-

ntro de la ciu -

dad reciben un mayor nimero de 1lamadas por unidad de tiempo que las que-

se encuentran ubicadas en las zonas residenciales de 1a p
ciudad. Por ejemplo, por la central Roma, localizada en 1
de la ciudad, se crusan mis de 14 millones de 1lamadas al
que por la central Churubusco se crusan cerca de 6 millon
Otro fendmeno de inter&s en relacidn al trifico local es
composicidn, es decir la proporcién de tréfico residencia
casas habitacidn, y trafico comercial, generado por local
de servicio. La composicion del trdfico depende de 1a 1¢
las centrales; es decir en zonas comerciales la proporcid
sidencial es menor'que en zomas residenciales y viceverss
se pueden mencionar los casos de las centrales Victoria
centro de 1a ciudad ) y San Angel ( ubicada al sur de la

na de tipo residencial ). En el primer caso mds del 80%

de tipo comercial, mientras que en el segundo menos del 4

po,

Cabe observar que la composicién del trdfico varfa a tra
conforme se va transformando la ciudad. Por ejemplo, en

Angel 1a proporcibn de tr&fico comercial se incrementS en
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de 33 ¥ a 39 %.

TRAFICO DE LARGA DISTANCIA.

Trdfico de Larga Distancia Nacional.

E1 trdfico telefdnico nacional es de gran importancia para el desarrollo-
socioecondmico y regional del pafs. A través de cuidadosas investigacio-
nes del trdfico interurbano ha sido posible determinar cuales son los 10-
principales centros urbanos con ltos que la zona Metropolitana tiene los -

mayores intereses de tr&fico. Estos son:

No. 1lamadas No. 1lamadas

hacia México desde México
Guadalajara 216,935 199,044
Monterrey 185,568 163,566
Puebla 183,489 155,229
Cuernavaca 177,550 139,458
Toluca 166,021 129,568
Acapulco 88,178 78,514
Veracruz 63,979 63,070
Querétaro 76,086 61,291
Tampico 56,119 47,565
San Luis Potosi 42,826 38,586

Nota :  El nimero de 1lamadas corresponde a las 1lamadas completadas en-
un periodo de 10 dfas durante el mes de julio de 1980, conside -
rado un mes de tréfico estable. Se puede advertir al comparar -
los valores de la columna de la derecha con los de 1a columna de
la izquierda en todos los casos es mayor el nimero de 1lamadas -
que se hacen de estas ciudades hacia 1a zona Metropolitana de la

ciudad de México que las que se hacen en sentido opuesto.
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Tréfico de Larga Distancia Internacional.

El trifico telefbnico Internacional de 1a zona Metropolitana de la ciudad
de México es preponderadamente hacia los Estados Unidos de Norteamérica y
en menos proporcidn hacia Europa, Centroamérica, Sudamérica, Canadd y =

otros paises.

E1 promedio de 1lamadas hacia estos pafses y continentes, de acuerdo con-
el Gltimo estudio realizado para medir los intereses de trdfico Interna -

cional, fué el siguiente:

: Estados Unidos 221,640 81.99 %

/ Europa 16,750 6.20 %

Zona Metropolitana ”’,,/" Centroamérica 12,800 4.76 %
de Ya ciudad t:::::::: Sudamérica 10,372 3.84 %

"~ de México T=————e Canadd 5,566 2.06 %
Otros 3,122 1,15 %

Nota : Se refiere al total de 1lamadas completadas en un perfodo de 10 -
dfas durante el mes de julio considerado de trifico estable.

El hecho de que una proporcidn tan alta del trédfico Internacional-
que genera la Zona Metropolitana de la Ciudad de México sea hacia-
Estados Unidos no es sorprendente si se piensa que el intercambio-
comercial de México con dicho pafs, representa una proporcion -
_comparable respecto al intercambio comercial de México con el res-
to de los pafses.

POBLACION ATENDIDA.

En la actualidad mds de 27 % de las familias residentes en 1a zona Metro-
politana de la ciudad de México cuentan con servicio telefénico. En 10 -
afios este porcentaje se ha incrementado en forma importante ya que en -

1970 solo el 16 % de las familias tenfa teléfono.
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Este aumento en la penetracién refleja el rdpido crecimiento que ha teni-
do la planta en los {dltimos afies, ya que entre 1970 y 1980 el aumento en-
Jineas tanto residenciales como comerciales fué de 480,320 17neas, es -

decir un incremento de 187 %.

Es importante hacer mencién de los teléfonos piblicos también conocidos -
como " alcancfas " los cuales ofrecen un importante servicio a la comuni-
dad por su localizaci6n y el precio simb6lico de una 1lamada. Cabe decir
que en los dltimos veinte aflos el nimero de alcancias se duplicd por lo -

que existen en la actualidad mis de 15,000 aparatos de este tipo.
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PLANES FUTUROS.

TECNOLOGIA DIGITAL

E1 siglo pasado y el comienzo de &ste, han estado orientados hacia el a-
provechamiento de los conocimientos ofrecidos por la mecdnica. Pero la-
nueva revolucidn propiciada por la electrdnica, trae consigo un cimulo -

de inovaciones.

La electronica, es ademds del impulso cientifico de una fuerza determina
da, la energfa que fortalece a la tecnologia de telecomunicaciones. Las
redes de telecomunicacion han evolucionado, ofreciendo servicios cada -
vez mds eficientes y variados, 1o que las convierte en uno de los pro -

ductos mds importantes de nuestro mundo moderno.

Constitufda por las redes de abonado, sistemas de conmutacibn, microon -
das, cables submarinos y satélites artificiales, se logra una de las in-
fraestructuras mis gigantescas. Factor primordial que forma parte de la
condicién que harf posible una revolucién tecnolégica de alcances insos-

pechados.

Tanto la transmisidn como la conmutaci6n han sido modificadas a nivel

mundial gracias a la cohesidn lograda a través de la computadora, ejem

plo de ello, son los trabajos realizados por las grandes administracio

nes -telefénicas de! mundo.

Las pruebas realizadas tanto en Estados Unidos de Norteamérica como en

Canadd y Francia, sobre la digitalizacion de las redes telefénicas, se

remontan a los 70's y fueron posibles gracias a la utilizacién de los
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componentes electrénicos desarrollados desde mediadios de los 60's,

La predominancia digital, tanto en la conmutacion como en la transmisidn,

le dan un nuevo nombre a la red telefénica, LA RED DIGITAL.

Es asi como en 1980 con el apoyo del sector comunicaciones y transportes
y de todas las direcciones de Teléfonos de México, se decide iniciar Ya-
digitalizacion de 1a red telefonica con la introduccion en 1982 de 48.605
1ineas. La conmutacion formada por centrales urbanas y de larga distan-
cia estd experimentando e} cambio, se 1levan a cabo pruebas de campo pa-
ra el andlisis y seleccion de equipos de fibra Optica que interconecten-
estas centrales y para 1982 se introducirdn aparatos telefénicos de te -

clado.

En cuanto a la transmision, se han iniciado los estudios de factibilidad
y una vez terminados, se estard en posibilidad de instalar sistemas digi
tales entre las centrales de larga distancia y los puntos de enlace a ni

vel internacional.

E1 desarrollo que ha tenido 1a transmision digital a nivel mundial es sy
mamente prometedor, sendos avances tecnolbgicos han tenido lugar en el -
desarrollo de las microondas; fundamentados en la eliminacidén de las in-

terfaces hacia 1a conmutacién digital.

Las principales ventajas de estos sistemas residen en la posibilidad de-
utilizar repetidores pasivos y el empleo de amplificadores de estado sb-

lido de alta potencia.

En México ya se han iniciado pruebas de campo con esta tecnologfa, tanto
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para sistemas rurales, como para enlaces entre centrales urbanas., Los--
resultados obtenidos en conjunto con las experiencias que se puedan apro
vechar de otros paises, permitirdn concentrar adecuadamente los estudios

de los que emanard la recomendacifn del camino tecnolodgico a seguir.

Por otro lado, con el fin de dar mayor utilidad a la tecnologia actual -
se estdn haciendo los estudios y pruebas para utilizar las técnicas de -
ganda lateral dnica, 1o que permitirfa duplicar la capacidad existente,-

sin aumentar la congestidn en el espectro de frecuencias,

La orbita geosincrona que rodea la tierra, estd casi saturada por el cre
ciente lanzamiento de satélites artificiales; sin embargo, existe un ran
go del espectro todavia aprovechable para 1a transmisifn a nuestro pais,
México desde el punto de vista geogrdafico, se encuentra compitiendo por-
un lugar en el espacio con Canad§ y Estados Unidos, pafses enormes y -

ampl iamente comunicados.

Es por ello que la Secretaria de Comunicaciones y Transportes, a través-
de su Direccibn General de Telecomunicaciones, ha iniciado un extenso -
programa de instalacion de estaciones terrenas y en fecha proxima, consi
dera el lanzamiento de un satélite mexicano, con el propésito de apoyar-
la satisfaccion de las necesidades del &rea rural, fomentando la intro -
duccién de la televisidon educativa, dando ademds opciones de rutas alter

nas a 1a red telefnica nacional.

Teléfonos de México, siguiendo el ritmo del vertiginoso crecimiento en -
el &mbito internacional, ha adoptado la conmutacion temporal y en cuanto

a transmision, el entorno tecnoldgico le ofrece soluciones viables,
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Para fines de este siglo, 1a planta telefdnica se habrd digitalizado en-
més de un 70 %, 1o que 1a haré una de las redes mas modernas, lo cual -~
conlleva las cualidades que la depurada tecnologia trae consigo : Econo

mia, eficiencia y flexibilidad en su crecimiento y estructura,

-26-



EL_CONDUCTOR OPTICO, NUEVO SISTEMA PARA LA TELEFONIA MEXICANA.

El crecimiento acelerado de la humanidad ha hecho necesaria la bisqueda-
incesante de sistemas y métodos, cada vez mds complejos, que permitan -

agilizar el trdfico en la comunicacién.

Es precisamente a partir de esta necesidad que los adelantos tecnoldgi -
cos se han ido gestando a través de las épocas cada vez con mayor rapi -
déz, hasta convertirse en un proceso vertiginoso. En estos Gltimos afios,
la industria de las telecomunicaciones ha cambiado su estructura de acuep
do a las necesidades del usuario; por tal motivo se considera que uno de
los aspectos mds notables realizados por la investigaci6n es, sin duda ~
alguna, l1a introduccidn al mercado de fibras de vidrio capaces de trans-
mitir un alto volumen de mensajes telefonicos, televisados y de informa-
cién computarizada, a través de un cable del grosor de un cabello. En -
Tos albores de 1975 se tenfan ya algunas experiencias sobre fibras fpti-
cas en condiciones reales comprobdndose que el sistema no se confina so-
lamente a la recepcidn y presentacidn de la infbnnacién. sino que se ex-
tiende también a 1a conversibn y transmisidn tanto a corta como a larga-

distancia.

Actualmente los sistemas de fibra Gptica ya han superado su etapa expe -
rimental y representan una alternativa normal y econfmica con respecto a

otros sistemas de transmisidn.

Asimismo, las investigaciones han demostrado que los enlaces realizados-
por fusidn son mis seguros y duraderos que las conexiones pegadas, ya -

que con un control cuidadoso, la union empalmada puede soportar un alar-
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gamiento en 1a rotura de mds de 1 %,

Esto significa que tales ligaduras pueden usarse en 1a fabricacifn de ca -

bles, si se requiere cable de lTongitud continua de decenas de kildémetros.

El empalme de las fibras Opticas se realiza mediante fusién bajo el mi -
croscopio y a través del arco voltaico procediéndose con posterioridad,-
a proteger el punto de unidn coloc&ndolo en pequenas cajas que pueden -
volver a abrirse en caso necesario, de esta manera se evita que la liga-

dura sea dafiada por esfuerzos mecanicos.

Todo 1o anterior aunado al gran ndmero de ventajas que ofrecen los sis -

temas Opticos en relacidn a 1os cables convencionales como son:

Ajslamiento 1ibre de diferencias de potencial
Proteccidn contra alta tensién

Resistencta a la corrosibn

Atenuactdn baja, independiente de la frecuencia
Ancho de banda gruesa

Libre de diafonta

Insercidn en conductos parcialmente ocupados

Baja fuerza de introduccion en conductos

Nulidad de interferencia electromecdnica y de radio-
frecuencia

Carencia de cortos circuitos por descargas electrd -
nicas, chispas, etc,

Hacen de este disefio el medio de transferencia ideal en las comunicacio-

nes del futuro, ya que sus caracteristicas son prometedoras para muchas

y variadas aplicaciones.

La aplicacidn de esta tecnologfa permite agilizar el trifico de 1lamadas
telefénicas en porma sorprendente, ya que admite 1a comunicacidn simul -

tinea de mis de 2000 conversaciones comprobadas en el mismo tiempo en -
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que se obtienen 30 conferencias a través de los cables convencionales,

México, consciente de estos adelantos y dispuesto a hacer frente a las -
necesidades de comunicacifn propias de un pafs en pleno desarrollo, se -

dib a l1a tarea de introducir al mercado nacional el empleo del nueve sis

tema.

Por tal motivo INDETEL { Industria de Telecomunicacibn, S.A, ) y Teléfo-
nos de México, S.A,, unieron sus esfuerzos a fin de implantar el primer-

enlace de centrales piblicas telefénicas tipo tandem de larga distancia.

Con este trabajo han quedado unidas laé centrales de Victoria y Angel

Urraza, localizadas respectivamente en el centro y sur de la ciudad, a

través del tendido subterrdneo de cables de fibras Opticas.

Los trabajos de tendido y empalme se concluyeron el 12 de noviembre pa

sando inmediatamente a la instalacidn de los equipos terminales PCM de

segundo y tercer Orden mismos que producen sefiales de 34 millones de

pulsos por segundo en ambas centrales.

Después de instalar los equipos terminales y realizar las pruebas corres
pondientes, la zona sur, centro y oriente de 1a cjudad reciben ya los .
beneficios de la implantacidn del nuevo sistema. Aunque }as técnicas de
transmisidn dptima se encuentran todavia en estado tempranoc de su desa -
rrollo muchas posibilidades y soluciones se diseftardn en un futuro préxi
mo, sirviendo como estimulante para la expansion de tecnologfas asocia -

das.
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2.2 PRINCIPALES POLITICAS FINANCIERAS DE

TELEFONOS DE MEXICO

INTRODUCCION.

E1 desempefio financiero de Teléfonos de México, se ha visto

afectado no solo por el entorno econdmico de la Empresa sino

también, y en forma muy importante, por la participacidn del

Estado en su capital social.

E1 répido crecimiento econdmico que ha experimentado el pafs

durante el perfodo 1950 - 1982 obligd a Telé&fonos de México a
desarrollar politicas totalmente innovadoras para financiar el-
crecimiento de la planta telefonica. Tal es el caso del Regla-
mento de Prioridades, mecanismo mediante el cual se hace a los-
nuevos usuarios del servicio telefbnico participes del financia
miento de las inversiones convirtiendolos en accionistas o -

acreedores de la Empresa.

Sin embargo, los recursos generados por la Empresa y por el Re-
glamento de Prioridades, no fueron suficientes para financiar -
el extraordinario crecimiento del servicio requerido por el -
acelerado desarrollo econdmico del pais. Esta situacidn derivé
en una cada vez mis creciente participacion del Estado en las -

finanzas de Teléfonos de México.

Dicha participacion se inicif a través de préstamos esporddicos
a largo plazo que despuds se instituyeron legalmente a través -

de las aportaciones anuales del Impuesto Telefénico. Eventual-
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mente en 1963 estos pasivos se capitalizaron convirtiendose el
Gobierno Federal en accionistas de voto limitado de 1a Empresa.
Las cada vez mayores inversiones que tenfa que realizar Telé -
fonos de México hicieron mayor su dependencia de los fondos es-
tatales 1o que condujo a la participacidn mayoritaria { 51 %)

por parte del Gobierno Federal.

A continuacidn se incluye una descripcién detallada de la evolu
cion de las politicas financieras de Telé&fonos de México duran-

te el perfodo 1950 - 1982,
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REGLAMENTO DE PRIORIDADES

La mejora y ampliacidn del servicio telefénico requiere la inversién de-
fuertes cantidades de dinero en nueva planta. Este dinero puede obtener
se solamente en la reinversidn de fondos provenientes de la operacitn, -

ya que los ingresos se dedican a costear el servicio que se presta,

Por consiguiente, la compaiifa tiene que buscar otras fuentes para contri
buir al financiamiento de 1a construccidn de planta nueva. Ahora bien,

1a inversibn de estos nuevos fondos solo podrd lograrse si la compafifa -
conserva una situacién econdmicamente sana que estimule 1a afluencia de

nuevos capitales para el desarrollo de las comunicaciones telefénicas en
la Replblica. Esta situacibn econSmicamente sana requiere que los ingre
sos de la compafifa sean suficientes en todo tiempo para cubrir los gas -
tos de operacin y mantenimiento y producir una utilidad razonable de -
manera que pueda darse una compensacidn suficiente para el capital -

fnvertido.

Desde mediados de 1953, la Secretaria de Comunicaciones propuso a la Em-
presa un plan de financiamiento cuya caracteristica principal es la apor

tacion de los usuarios del servicio para el financiamiento de las obras-

de construccidn.

El plan consiste en dar preferencia a los solicitantes de nuevos servi -

cios que se conviertan en accionistas y obligacionistas de la compaifa.
Finalmente, se celebrd un convenio que consiste en 1o siguiente:

La compafiia se obliga dentro de los primeros cinco afios a establecer -
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25,000 nuevos servicios por afio, para cuyo proplsito hard emisiones de -

acciones comunes, tanto nominativas como al portador y de obligaciones.

El Gobierno a su vez, se compromete a que todo nuevo suscriptor y todo--
suscriptor actual que pida cambio de domicilio de sus aparatos, adquiera
valores de la compafifa por una cantidad de 1a cual el 50 % serd en accio

nes nominativas y el otro 50 % en obligaciones por la compafifa,

E1 Gobierno Federal también toma el compromiso de asegurar a la compafifa

ingresos que produzcan una utilidad razonable que estimulen la inversidn

de nuevos fondos mediante nuevas tarifas.

En base a Yo anterior, el 22 de abril de 1955 el Gobierno Federal esta-
blecié las reglas para el otorgamiento de prioridades en la presentacidn
de los servicios de 1a compafifa mediante la venta de valores. Estos va-

lores consisten en obligaciones hipotecarias y acciones comunes de 1a -

Empresa.

La meta fundamental del Reglamento de Prioridades es la de promover la -

tendencia de acciones de 1a Empresa por los usuarios del servicio.

Adn cuando el acuerdo con el Gobierno estipulaba una distribucién de la-
captacidn por partes iguales entre acciones y obligaciones esta polftica
nunca se implementd, realizandose la distribucién de acuerdo a 1a deci -

sién de 1a Asamblea Anual de Accionistas con base en las necesidades de-

1a Empresa.

Esta situacidn continué hasta 1976 cuando con el propésito de asegurar -

1a participacifn mayoritaria del Gobierno Federal en el Capital Social -
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de Telé&fonos de México, la distribucion de la captacién por Reglamento -
de Prioridades se hizo depender de la adquisicidn de acciones por parte-

del Gobierno., ( Egs. 2.1 a 2.4 ),
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La captacion de fondos a través del Reglamento de Prioridades a partir -

de 1955 se muestra en la siguiente tabla: 2.1.

TABLA 2.1

CAPTACION DE FONDOS POR LA COLOCACION DE ACCIONES
Y OBLIGACIONES A TRAVES DEL REGLAMENTO DE PRIQORIDADES

( Millones de Pesos )

ARO ACCIONES OBL IGACIONES TOTAL
1958 20 20
1956 22 58 80
1957 7 42 69
1658 36 30 68
1959 55 27 82
1960 69 23 92
1961 30 54 84
1962 61 45 106
1963 7 50 127
1964 63 77 140
1965 112 58 170
1966 82 130 212
1967 81 132 213
1968 9 150 248
1969 115 195 310
1970 215 86 301
1971 304 146 450
1972 182 277 459
1973 240 272 512
1974 378 216 594
1975 507 183 690
1976 637 636 1273
1977 902 542 1444
1978 1132 666 1798
1979 1440 456 1896
1980 1498 457 1955
1981 1579 742 2321
1982 1944 342 2286
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Acciones del Gobferno Federal

Los recursos propios generados por la empresa, no fueron suficientes pa-
ra financiar as obras de construccién realizadas en 1951, requiriendose
financiamiento externo. Este financiamiento se cubri6 en parte a través
de créditos otorgados por los proveedores de equipo y por un préstamo -
obtenido a través de 1a institucibn gubernamental Nacional Financiera. -
El monto del préstamo fué de $ 34 millones destinado a pagar materiales-
de importacidn durante 1951 y 1952 de los cuales se utilizaron en 1951 -

$ 11.85 millones.

Por otra parte, el 12 de Abril de 1952 entrd en vigor 1a Ley del Impues-
to sobre Ingresos por Servicios Telefénicos, que E?avaba el servicio de-
Larga Distancia con un 10 %. E1 impuesto es recuperado de los usuarios-
del servicio telefénico y se destina, segiin la ley, exclusivamente al fi
nanciamiento de Ya mejora y ampliacién del servicio. La captacifn por -
concepto del impuesto mencionado ascendis a § 29.5 millones desde el 12

de Abril de 1952 hasta el 31 de Diciembre de 1953 fecha en que el Gobier
no Federal decidid entregar a Teléfonos de México dichos productos. Sin
embargo, en opiniln del gobierno, éstos deberfan destinarse a redimir el

préstamo de $ 34 millones otorgado por Nacional Financiera en 1951,

A partir de 1954 se fimb un convenio con el .Gobierno Federal mediante -
el cual el Gobierno entregarfa a la Empresa parte de los productos del -
impuesto sobre el servicio telefénico en calidad de préstamos a largo -

plazo.

Adicionalmente, en ese mismo afio Teléfonos de México suscribié obligacip
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nes hipotecarias por § 60 millones pagaderos a Nacional financiera a par
tir del 15 de Septiembre de 1958. Este fué el Oltimo préstamo otorgado-
por el Gobierno a través de Nacional Financiera puesto que ya se habfa -
establecido el flujo normal de los productos del impuesto. En la tabla

que se incluye a continuacifn se muestra el crecimiento de la deuda con-

el Gobierno por estos conceptos:
TABLA 2.2

EVOLUCION DE LA DEUDA DE TELEFONOS DE MEXICO CON EL GOBIERNO FEDERAL
DURANTE EL PERIODO 1950 - 1980

(MILLONES $)

PASIVO

AL.P,
SALDO CONTMYA-  ENTREGAS  PASIVO VENCI-  CAPITA-  SALDD VENC, .MSIVO
MO =1 _CGON . LB G.F. MINTO UWACION n.. atl.  LlGF,

1950
1951 0 1 [ 12 ¢ 0 12 Q 1
1982 2 n 0 LT 0 0 h L} ] 1}
1983 M ] 0 34 [ 0 3 0 1}
e 34 (1 0 L0 4 [ L] ] “
1988 | ) [ 0.3 1193 [ 0 Hese 0 1184
19 131 13 [} n 1518 [ 0 1518 0 181.8
1987 15,5 Q 3.3 100 0 0 L1 0 140
« e 1) [4 4 120 0 e 129 H 117
1959 ny 0 3] FL H 0 1 4 s
1980 79 [ [ k1] 4 0 ne 4 16
1961 N0 [ [ ] 392 4 [ bLLJ 4 384
12 w» ° (1] AS? 4 [ (]3] 4 4«
13 453 ° B 45 4 07 «Q 4 ”
1964 a [ 1) 9 4 0 13 4 "
1% [ 1] 4 m 207 .4 - 03 4 199
18 03 [ 110 Ny 4 0 Wy 4 308
IN? 309 [} 0 39 4 37 [ ] i .
N0 i Q 51 ” 4 0 n 4 (1]
1N? I ] 0 ” 4 12} 18 4 14
1970 14 ] 7% 1) 4 0, 90 4 L
m »w o [] ® 4 LH “ 4 (1]
m (1] Q 0 “ 4 i [ ] 4 1
m ) 0 0 ] 4 ¢ 1 2 0
1904 3 o 0 | I 3. ¢ ] ¢ [
1978 ] 0 [ Q 0 4 0 ¢ 0
1810 0 [ tL1) 11 ¢ 0 m 0 n
wn 181 [ "7 ne Q- Q /1] ¢ 728
" s [] 300 1308 Q 0 1308 0 1308
1979 108 [] (1 1] 1988 0 [ 1960 0 1968
10 0
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La polftica que ha seguido el Gobierno Federal en las entregas de los -

productos del Impuesto Teleffnico a 1a empresa ha variado a 1o largo del

perfodo estudiado., Hasta 1962 el Gobierno Federal entregaba la totali -

dad de dichos productos en forma de préstamo a largo plazo. Sin embargo,
a raiz de 1o acordado en la Asamblea General Extraordinaria de Accionis-
tas en Septiembre de 1963 el Gobierno Federal adquirif $ 470 millones de
1a emision de $ 500 millones de Acciones Preferentes con dividendo f1jo-
del 5 % a través de la capitalizacion de § 407 millones de préstamos -
acumulados hasta el 31 de Diciembre de 1962 y de la utilizacién de § 63-
millones correspondientes a la entrega del 50 % de los productos de! -
Impuesto” TelefGnico durante 1963. A partir de este afio y hasta 1973 -
las entregas a la empresa constituyeron el 50% de dichos productos. En

1964 el 37% de estas entregas, es decir $ 30 millones, se destinaron a -
adquirir ¢! remanente de los $ 500 millones de Acciones Preferentes por-

parte del Gobjerno Federal. Tabla 2.3.

£l resto se contabilizé como préstamo a largo plazo al igual que las en-
tregas de 1965 y 1966, En Diciembre de 1967 se celebrd otra Asamblea Ge
~ neral Extraordinaria de Accionistas en la cual se acordd la emisi6n de -
$ 500 millones en acciones preferentes de las cuales el Gobierno Federal
adquirid $ 402 millones mediante 1a capitalizacifn de $ 279 millones de-
créditos a largo plazo y la utilizacion de $ 123 millones provenientes -

de 1a entrega del 50 % de los productos del Impuesto Telefénico de ese -

afio.

Del 50 ¥ del impuesto entregado a la empresa en 1968 el 66 %, es decir -

$ 98 miliones, se utilizd para adquirir las acciones preferentes pendien
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tes de la emision acordada en 1967. El resto, $51 millones, se canalizb
como préstamo a largo plazo. En 1969 se acord§ otra emision mis de ac -
ciones preferentes por § 200 millones, las cuales fueron adguiridas por-
el Gobierno Federal a través de la capitalizacién de los $ 51 millones -
mencionados de la utilizacidn de $ 149 millones correspondientes a la -
entrega del 50 % del impuesto telefdnico., En 1970 las entregas por par-
te del Gobierno Federal del 50 % del producto del impuesto telefénico -
ascendieron a $ 276 millones de los cuales $ 200 millones se utilizaron-
para adquirir Ta totalidad de la emisién de 2 millones de acciones prefe
rentes con valor nominal de $ 100.00 cada una. Los § 76 millones restan
tes se contabilizaron como préstamo a largo plazo. En la tabla que se -
presenta a continuacidn se muestra el desarrollo en el tiempo de la polf

tica de entrega del impuesto telefénico por parte del Gobierno Federal,
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TABLA 2.3
DISTRIBUCION DE LAS ENTREGAS A LA EMPRESA DE LOS PRODUCTOS DEL IMPUESTO TELEFONICO

( MILLONES DE PESOS )

IMPUESTO ENTREGAS A CREDITO A ACCIONES OBLIGACIONES
ARO TELEFONICO TELMEX LARGO PLAZO G.F.
1950 0
1951 0
1952 12
1953 17
1954 21 0
1956 25.5 25.5 25.5
1956 R 32 32
1957 36.5 36.5 36.5
1958 41.5 41.5 41.5
1959 52 52 52
1960 55 55 55
1961 62 62 62
1962 69 69 69
1963 126 63 63
1964 162 81 51 30
1965 235 117.5 117.5
1966 220 110 110
1967 246 123 123
1968 298 149 51 98
1969 298 148 149
1870 552 276 76 200
1971 416 208 208
1972 908 454 454
1973 514 257 257
1974 1418.5 383 383
1975 1900 513 513
1976 2380 §52 671 281
1977 3438 1378 928 447
1978 4463 1785 1205 580
1979 5456 2153 1473 680
1980 5942 2371 1585 792
1981 7846 3138 1569 1569
1982 13268 5307 2072 3235
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La Asanblep General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 25 de mar-
20 de 1971 accedit aumentar el capital social de la empresa en § 550 -
miliones de los cuales $ 250 millones consistian de acciones preferentes
de voto limitado que adquirid el Gobierno Federal con $ 208 millones pro
venientes det 50 % del producto del Impuesto Telefdnico y con la capita-
1izaci6n del 55.3 % { § 42 millones ) del préstamo de los $ 76 millones
restantes de las entregas de impuesto en 1970. { Tablas 2.2y 2.3 )

EV 31 de Octubre de 1972 1a Asamblea de Accionistas fué convocada con el
fin de aprobar el Acuerdo celebrado con el Gobierno Federal el 16 de -
Agosto de ese mismo afio, conforme al cual las acciones preferentes de vo
to limitado del gobiermno fueron convertidas en acciones comunes que Gni-
camente podrfan ser propiedad del Estado y que en todo momento represen-
tarén el 51 ¥ del capital social. Con este propfsito el Gobierno Fede -
ral, en 1972, suscribié $ 488 millones en acciones comunes mediante la -
capitalizacidn de los pasivos que por $ 34 millones existfan a su favor

al 31 de Diciembre de 1971 y l1a aportacidn del 50 %, del Impuesto Tele -
fOnico es decir § 454 millones ( tablas 2.2 y 2.3 ). En la tabla 2.4 se
nuestra como la participacidn del Gobierno Federal en capital social de

la empresa ha evolucionado.
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TABLA 2.4
PARTICIPACION DEL GOBIERNC FEDERAL EN EL CAPITAL SOCIAL DE TELEFONOS DE MEXICO

( MILLONES DE PESOS )

ACCIONES CAPITAL PARTICIPACION
ARO G.F. SOCIAL 3
1963 470 1,223 38
1964 500 1,315 38
1965 500 1,458 3
1966 500 1,558 32
1967 902 2,040 a4
1958 1,000 2,235 45
1969 1,200 2,550 47
1970 1,400 2,966 47
1971 1,650 3,520 47
1972 2,138 4,190 51
1973 2,508 4,891 51
1974 2,981 5,652 53
1975 3,404 6,672 51
1976 4,075 7,981 51
1977 5,818 11,408 51
1978 7,023 13,744 51
1979 8,496 16,658 51
1980 10,930 21,405 51
1981 14,248 27,978 51
1982 18,600 36,470 51
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Con el propdsito de mantener el 51 % del Capital Social de la Empresa, -
el Gobierno Federal suscribid en 1973 acciones por $ 370 millones utili-
zando $ 257 millones provenientes del 50 % del impuesto telefénico, asfi-

como dividendos percibidos de su inversidn hasta el 31 de Diciembre de -

1972,

A partir del 12 de Abril de 1974 las tasas al Impuesto sobre Ingresos -
por Servicios Telefénicos, se incrementaron al 60 % para Servicio Local-
y al 35 ¥ para el de Larga Distancia. Por este motivo, a fin de conser-
var ¢l 51 % del Capital Social propiedad exclusiva de} Gobierno Federal,
se modific6 la cantidad que del Impuesto Telefénico se destina a la ad -
quisicidn de Acciones Seria A A, reduciendola del 50 % al 27 % de 1a re-

caudacidn.

Durante el ejercicio mencionado la compra de acciones ascendif a § 383 -
millones. Asimismo, en 1975, el Gobierno destind el 27 % de la recauda-
cidn del Impuesto Telefbnico para adquirir $ 513 millones en acciones co

munes Serie A A de su propicdad exclusiva. ( Tabla 2.3 ).

A rafz de la devaluacidn del peso el 31 de Agosto de 1976, la Empresa -
acordo con el Gobierno Federal un paquete de soluciones integrales entre
las que destaca el incremento del 27 % al 40 % de! porcentaje de los pro
ductos del Impuesto Telefonico que destina el Gobierno Federal a la ad -
quisicitn de valores de la Empresa. En consecuencia el Gobierno adqui -
rié en 1976 § 671 millones en acciones de su propiedad exclusiva y $§ 281
millones en Obligaciones Hipotecarias, estas cantidades representan el -

27 %y el 13 % de los productos del impuesto telefbnico respectivamente.
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A partir de este aflo y hasta el afio de 1980, esta polftica se mantuvo, -
Las ecuaciones que representan matemiticamente esta patitica y aseguran-
el 51 % de participacidn del Gobierno Federal en el Capital Social de la

Empresa son los siguientes:

ACCIONES DEL | PRODUCTOS DEL
GOBIERNO - e IMPUESTO 2.1
FEDERAL | TELEFONICO |
r -y = iy
ACCIONES DE ACCIONES DEL
SUSCRIPC 10N = a, | coBreRNo (2.2)
| iR ) FEDERAL
- - - -
OBLIGAC IONES PRODUCTOS DEL
T IMPUESTO (2.3)
| FEDERAL | TELEFONICO |
el 1 = ——
oBLIGACIoNES DE| | ResuaMento | [ Acciowes o
suschipcion | =f  oe | 4 suscepcron (2.4)
| ueee || emiokioases] | Liewe

-44-



En el afio de 1981 tos porcentajes de inversidn en acciones y obligacio -
nes cambiaron a 20 % para ambos. En 1982 el Gobierno Federal reinvirtid
16 % de los productos del impuesto telefdnico en acciones y 25 % en obli
gaciones.

En 1982 se firmb un convenio con el Gobierno Federal, dado que la Ley de
Ingresos de la Federacién impide afectar el rendimiento de un Impuesto a
un fin especifico, por 1o que a partir de 1983 la inversion del Estado -
en acciones y obligaciones queda vinculada al monto de los programas de

inversidn, representando el 25 % del valor de ellos.
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POLITICA DE DIVIDENDOS.

Los dividendos otorgados por Teléfonos de México a sus accionistas han -
tenido variaciones a 1o largo del perfodo en estudio, Los resultados -
del ejercicio durante 1949 permitieron un pago de dividendos de 5.75 % -
en 1950, sin embargo, la adquisicion de la Compafiia Teleftnica y Telegrd
fica Mexicana el 12 de Mayo de 1950 mediante un aumento del capital so -

cial de $ 80 millones a $§ 218 millones, provocd una reduccidn del divi -
dendo pagado en 1951 a 5 %.

La situacidn financiera de la empresa mejord notablemente durante 1951 a
raiz del aumento de tarifas autorizada por la Secretarfa de Comunicacio-
nes en Julio de 1950. Esto permitid decretar un aumento de dividendos -
al 10 % para 1952. Esta tasa se mantuvo hasta 1956 con el fin de estimy
1ar la inversion de los fondos necesarios para financiar la expansién -
del servicio telefbnico. Sin embargo, después de 1a revisién del Contra
to Colectivo de Trabajo, resultd evidente que las utilidades de 1956 no-
serfan suficientes para mantener dicho dividendo, por 1o que se solicitd
un aumento de tarifas que no fué autorizado obligando a 1a empresa a re-

ducir 1a tasa de dividendos al 8.5 %,

El resultado econdmico de las operaciones durante 1957 tuvo una ligera -
mejoria, aunque no como se esperaba puesto que no se autorizd el aumento
de tarifas solicitado el afio anterior. Esto permitié solamente un peque

fio aumento del dividendo al 9 %.

E1 12 de Mayo de 1958 l1a Secretaria de Comunicaciones y Obras Piblicas -

autorizé un aumento de tarifas para el servicio de Larga Distancia permi
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tiendo a la enpresa volver a pagar a los accionistas un dividendo del 10%
libre de impuestos, polfitica que habfa procurado establecer y mantener -
la empresa dejde 1a fusién con 1a Compaiia Telefdnica y Telegréfica Mexi

cana en 1950.

E1 desempefio financiero satisfactorio de Teléfonos de México hizo posi -
ble mantener ta tasa de dividendos del 10 % 1ibre de impuestos hasta -
1964. Por otra parte en 1963 el Gobierno adquiri6 § 470 millones de una
emision de $ |500 miliones de acciones preferentes de voto 1imitado con -

dividendo fijo del 5 % anual. { 2.5 )

Este dividendo se mantuvo hasta 1972, afio en que la participacién del Go
bierno Federal en el capital social de la Empresa se convirti6 en mayori
taria. Con respecto al dividendo pagado a los accionistas de suscrip -
cidn 1ibre recibieron un dividendo del 11 % después de impuestos el cual
se aumentS al 12 % neto en 1975. Esta politica se mantuvo hasta el fin-

del perfodo estudio.
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TABLA 2.5

ACCIONES DIVIDENDOS ACCIONES DIVIDENDOS ' '
ARO S.L. S.L, $/ACCION G.F, G.F. $/ACCION
1950 218 4.6 5.70
1951 218 10.9 5.00
1952 218 21.8 10.00
1953 228 21,8 10.00
1954 250 22.0 10.00
1955 375 24.3 10,00
1956 397 33.4 10.00
1957 424 31.9 8.50
1958 460 35.7 9.00
1959 515 42.4 10.00
1960 584 46.0 10.00
1961 614 51.5 10.00
1962 675 59.0 10.00
1963 752 61.4 10.00 470 11.4
1964 815 67.1 10.00 500 24.7
1965 958 74.9 10,00 500 25.0
1966 1087 99.6 12.00 500 25.0
1967 1138 116.6 12.00 902 25.9
1968 1236 126.8 12.00 1000 47.5
1969 135) 136.6 12.00 1200 55.6
1970 1566 148.4 12,00 1400 66.2
1971 1870 161.9 12.00 1650 75.9
1972 2052 188.0 12,00 2138
1973 2384 242.0 1.00 2508 112.6
1974 2761 265.6 11,00 2891 235.2 11.00
1975 3269 308.5 11.00 3404 275.9 11.00
1976 3906 389.9 12,00 4075 346.9 12.00
1977 5590 461.5 12.00 5818 408.5 12.00
1978 6721 634.2 12.00 7023 562.4 12.00
1979 8161 818.0 12.00 8496 698.2 12.00
1980 10475 806.6 12.00 10930 842.8 12.00
1981 13730 979.3 12,00 14248 1019.5 12.00
1982 17870 1257.0 12,00 18600 1311.6 12.00
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2.3 Diagrama simplificado del Sistema
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2.4. Naturaleza Dindmica del Sistema.

La planeacién financiera entrafia muchos riesgos que facilmente pueden -
traducirse en fracasos totales o parciales. Entre ellos figuran los -
obstdculos administrativos, politicos y presupuestales que han impedido

el éxito de muchos planes y programas. Sin embargo, el problema princi-
pal que se presenta en la planeacidn es la jmposibilidad de conocer las-
condiciones que prevalecerdn en el entorno futuro. En é&pocas que se -
caracterizan, tanto por una gran inestabilidad econémica como pbr su ré-
pido avance tecnolfgico como 1o fue 1a década de Tos setenta y probable-
mente 10 sean las G1timas dos décadas de este siglo, este (iltimo factor-

cobra importancia decisiva.

Es pues requisito indispensable para una planeacién exitosa el disefo, -
seleccidn y adopcidn de polfticas que aseguren o que al menos incremen -
ten las probabilidades de un desarrollo financiero estable y adecuado a-

las necesidades de la empresa.

La planeacifn basada unicamente en el andlisis de 1a evolucifn histérica
de los diferentes renglones financieros y la proyeccidn a futuro, adole-
ce de graves deficiencias ya que no existe garantfa de que las mismas -
condiciones del entorno bajo las cuales se di6 dicha evolucifn se repi -

tan en el futuro.

Es necesario contar, entonces, con una herramienta que no solo combine -
el enfoque global de sistemas con un buen anilisis prospectivo sino que-
también constituye una base sdlida para el disefio y prueba de polfticas

que induzcan cambios en 1a magnitud y direccién deseadas.
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Por ello la Dindmica de sistemas o Dindmica Industrial es una metodolo -
gia sumamente dtil en la planeaci6n financiera ya que permite el desarro
110 de modelos que representan en su formulacidn la complejidad de los -
ciclos de retroalimentacidn formados por las interrelaciones causa-efec-
to entre las variables del sistema y su entorno. Estos modelos son capa
ces de simular e] desempefio de sistemas financieros a través del tiempo,
facilitando por un lado 1a identificacién y andlisis de las causas‘es -
tructurales de su comportamiento y por otro la evaluacin de los efectos

globales de decisiones y politicas adoptadas tanto dentro como fuera del

sistema.

La Dinimica de Sistemas o Dindmica Industrial surge como una herramienta
de andlisis del comportamiento de sistemas sociales complejos cuando los
modelos mentales que constitufan tradicienaimente la base para Ta toma -
de decisiones no son capaces de explicar el comportamiento " anti-intui-
tivo " de dichos sistemas. Esto se debe a que en los sistemas complejos
la causa y el efecto no se encuentran cercanos, a menudo, ni en el tiem-
po ni en el espacio. Uno de los aspectos que resalta l1a Dindmica de Sis
temas es que las causas de Yos problemas que aparecen en los sistemas so
ciales se encuentran generalmente, no tanto en sucesos previos, como en-

1a estructura misma del sistema,

Desde el punto de vista de 1a Dindmica de Sistemas, la caracterfstica -
escencial de los sistemas sociales es Ta de que en su interior se reali-
zan una serie de interacciones entre sus elementos constituyentes que ge
neran el comportamiento dindmico del mismo. E1 estudio, anflisis e inte
gracifn de todas estas interacciones elementales para explicar el compor

tamiento global del sistema, constituye uno de los objetivos bésicos de-
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1a Dindmica de Sistemas. Dichas interacciones entre los elementos de un

sistema forman generalmente cadenas cerradas llamadas ciclos de retro

alimentacidn. En los sistemas complejos existen una gran cantidad de

estos ciclos en interaccifn. De ellos, algunos son positivos y gobier

nan los procesos de crecimiento, mientras que otros son negativos y go

biernan los procesos estabilizadores.

Algunos ejemplos de sistemas sociales compiejos son: Centros Urbanos,

Economfas Nacionales, Sectores industriales, Grandes Corporaciones, etc.
Todos estos sistemas presentan un comportamiento dindmico que estd deter
minado por las interacciones entre 1os ciclos de retroalimentacion que -

componen su estructura.
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CAPITULO It
Descripcion del Modelo
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3.1 Introduccion.

En e} proceso de desarrollo de un modelo se hallan envueltas tres fases

principales que son:

Conceptualizacidn
Formulacién del modelo

Evaluacifn del modelo

En este capitulo trataremos con las dos primeras fases. La conceptuali-
zacién consiste en 1a obtencibn de una prespectiva y una comprensién men
tal de un cierto fendmeno del mundo real, en este caso del sistema finan

ciera.

La fase de conceptualizacidn se inicia con una familiarizacidn con el -
problema, posteriormente hay que definir los aspectos del problema que -
se requiere resolver y de una forma progresiva se van identificando Yos-
distintos elementos que formardn el sistema, 1o que conduce de un modo -
natural al establecimiento de los limites del sistema y una descripcibn-
primaria de los bucles de realimentacién. Surge asi el diagrama causal-
del sistema y se puede considerar finalizada la fase de conseptualiza -

cién,

Una vez construido un diagrama causal se procede a la formulacidn del -
mismo con la ayuda de un lenguaje formal preciso, como 1o es el DYNAMO.

En esta fase se asignan valores a 1os pardmetros que intervienen en el -
modelo., La fase de formulacion concluye cuando se dispone de un modelo-
del sistema bajo estudic en forma de ecuaciones programadas para correr-

se en una computadora.
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Activo Total ’
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-56-

DE_RECURSOS

Recursos Generados

Recursos Financieros Internos
Recursos Requeridos

Capital de Trabajo

Cambio en Capital de Trabajo
Intereses



3.3 Formulacion del Modelo

Una vez determinada la estructura del modelo descrito en Va seccién 3.2,
se procedid a formular matematicamente, en lenguaje DYNAMO * Yas interac
ciones entre las variables representadas en el diagrama de influencias -
( Fig. 3.2 ). La estimacion paramétrica se realizd tomando como base -
los valores histdricos de cada una de las variables involucradas *. De-
esta forma se formularon las ecuaciones que mejor simulaban el comporta-
miento de dichas variables. A continuacidn se presenta una descripcion-

detallada de las ecuaciones.

3.3.1 Balance

Las ecuaciones que se describen a continuacion simulan el comportamiento
de las principales variables del balance. Lla formylacidn se realizé -
siguiendo las normas contables de agrupacidn utilizadas por Telé&fonos de

México y presentadas en sus Estados Financieros,

* Apendice 1 y Apendice 2
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3.3.1.1 Activo

El activo total de Telmex se formuld como sigue:

A AT.K=PPE.K+MTYAB.K+IACF.K+ACIR.K {3.1.1)
donde:

AT Activo Total (Millones de §)

PPE Planta Propiedades y Equipo (Millones de §$)

MTYAB Materiales y Abastecimientos (Millones de §)
IACF Inversi6n y Adelantos a Cias. Afiliadas (Millones de $)
ACIR Activo Circulante (Millones de §)

El valor de la planta propiedades y equipo ( activos fijos ) de Telmex -
puede ser representado por una ecuacifn de nivel ( ver Apéndice 1)
que se incrementa por las inversiones anuales realizadas por la empresa

y las revaluaciones de activos originadas por Tos ajustes de la paridad-
del peso mexicano con respecto al dolar norteamericano { Sec. 223 ) y se

disminuye por 1a depreciacion de dichos activos.

L PPE.K=PPE.J+DT*(IAN.JK+REV.JK-DEP. JK) (3.1.2)
N PPE=320 (3.1.3)
donde:

PPE Planta Propiedades y Equipo (Millones de §)

IAN Inversion Anual (Millones de $/Afo)

REV Revaluacién (Millones de $/Afo)

DEP Depreciacidn (Millones de $/Afo)

E) valor de la condicidn inicial de PPE (Eq. 3.1.3) corresponde al valor
neto de los activos en 1950.
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Aun cuando la decisién de invertir para la expansion de la planta telefd
nica es un evento discreto Tos incrementos monetarios al valor de los -
activos siguen un patrén continuo a lo largo del tiempo conforme las en-
tregas del equipo adquirido se realizan y se efectuan los pagos corres -
pondientes. Este efecto se simula realizando una suavizacion exponencial
de los valores histéricos de Ta inversién anual de Telmex representados

por una funcidn TABHL (1).

L IAS.K=IAS.J+(DT/TSI)*{ IA.J-IAS.J) (3.1.4)
C TSI=.5 {3.1.5)
A IA.K=TABHL(TIAR,A1.K,0,40,1) (3.1.6)
donde:

IAS  Inversifn Anual suavizada (Millones de $/Aio)
TSI Tiempo de suavizacién (Afos)
IA  Inversidn Anual histérica (Millones de $/Afio)

Finalmente 1a inversién anual suavizada se transforma en una variable de

flujo (1) que incrementa el valor de los activos fijos:

R IAN.KL=IAS.K (3.1.7)
donde:

IAN  Inversién Anual {(Millones de $/Afo).

El incremento en el valor de los activos fijos de Telmex debido a las re
valuaciones es un evento discreto dado que estas se realizaron solamente
para compensar los efectos de las devaluaciones del peso en 1954 y 1976.
Este efecto se simula utilizando 1a funcidn PULSE {1). Sin embargo, da
das las condiciones altamente inflacionarias del entorno econémico, la-

(1) ver Apéndice 1
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Empresa decidié adoptar, a partir de 1980, la politica de revaluar anual

mente sus activos fijos:

R REV.KL=(PULSE(IREV.K/DT,3,100)+PULSE{IREV.K/DT,25,100)+

X PULSE(IREV.K/DT,29,100 ))*(1-SF .K+REVFP,K*SF.K (3.1, 8)
A IREV.K=165+STEP(12487,28)+STEP(2744,29) (3.1. 9)
L REVFP.K=REVFP.J+(DT/TSR)*PULSE(REVFP.J/DT,0,1)-

X REVFP.J) (3.1.10)
donde:

REV Revaluacidn Anual {Millones de $/Afio)
IREV  Valor de las revaluaciones histdricas (Millones de $/Afio)
REVFP  Revaluacidn Anual a partir de 1980 (Millones de $/ARo)

La depreciacifn se simula por medio de una ecuacién de flujo (1) debido-
a que el desgaste que sufren 1os bienes es un proceso continuo y es una
funcidn del valor de la planta propiedades y equipo multiplicada por una
tasa de depreciacidn.

R DEP.KL=PPE.K*TDP.X (3.1.11)

donde:

DEP Depreciacion {(Millones de $/Aiio)
PPE Planta Propiedades y Equipo {Millones de $)
TOP Tasa de Depreciacidn {1/Afio)

En la deduccidn de la formulacidn utilizada para simular el comportamien
to de los materiales y abastecimientos {inventarios) y de las inversio -
nes y adelantos a compaiias afiliadas se considerd que estas variables -

estaban relacionadas con el valor de los activos fijos (PPE) ya quelpor-

(1) ver Apéndice 1
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un lado, en su mayor parte los inventarios estan constituidos por refac-
ciones destinadas al mantenimiento de la planta telefdnica y por materia
les para la expansibn de la red telefénica, tanto urbana como interurba-
na; y por otro, la mayorfa de las compafifas afiliadas estan dedicadas -
precisamente a la construccidn de edificios para alojar las centrales y-

a la expansién de 1a red mencionada,

Con este propbsito se utilizaron los valores histéricos de estas varia -
bles para realizar una serie de correlaciones con diferentes modelos ma-
temiticos, de los cuales 1a funcidn exponencial fue la que presents el -

coeficiente de correlacidn mas alto para ambas variables (ver Apéndice 3)

A MTYAB. K=AMT*EXP(BMT*LOGN(PPE.K)) (3.1.12)
A IACF.K=AIF*EXP(BIF*LOGN(PPE.K)) (3.1.13)
donde:

MTYAB Materiales y Abastecimientos (Millones de $)
IACF Inversion y Adelantos a CTas. Afiliadas (Millones de §)

E1 valor de Tos pardmetros de las Ecuaciones 3.1.11 y 3.1.12 se inclu -

yen en el Apéndice.

Al estudiar Tos valores histéricos de las variables que constituyen el-
activo circulante se encontrd que solamente las cuentas por cobrar pre-
sentaban un comportamiento estable y dado a que estas a su vez represen

tan 1a mayor parte del activo circulante este se formuld como sigue:

A ACIR.K=CPCL.K/FCPC.K (3.1.14)

donde:
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ACIR  Activo circulante (Millones de §)
CPCL  Cuentas por Cobrar (Millones de §)

FCPC Factor de cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar se consideran como un nivel (1) que es incrementa
do por el valor de las ventas (IT) y disminuye conforme se realiza la co
branza (PG). E1 flujo monetario correspondiente a los pagos por concep-
to de los servicios proporcionados por la empresa se realiza con un re -
traso igual al tiempo de cobranza. Del estudio del comportamiento del -
tiempo de cobranza se encontrd que este ha aumentado en forma constante

durante el perfodo 1950 - 1980 indicando por una parte que la empresa -
proporciona cada vez mas crédito a sus clientes y por otra que el nimero
de usuarios hace cada vez mas complejo el proceso de cobranza. La ecua-
cién que mejor simula este comportamiento es la de una linea recta -

(ver Apéndice 3 )

L CPCL.K=CPCL,J+DT(IT.J-PG.JK) - {3.1.15)
R PG. KL=DELAY1{ IT.JK, TPCBZ. JK) (3.1.16)
A TPCBZ.K=ATCH+BTC*TIME.K (3.1.17)
donde:

CPPCL  Cuentas por Cobrar (Millones de $)
IT Ingresos Totales (Millones de $/Ao)
] Pagos {Millones de $/Afio)

TPCBZ  Tiempo de Cobranza (Afos)

TIME  Tiempo {Afios)

(1) ver Apéndice 1
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3.3.1.2 PASIVO

Del andlisis del comportamiento histérico de Tas variables que constitu-
yen el pasivo total se encontrd que la suma del pasivo a largo plazo y -
la reserva de contingencias representd una fraccién mas o menos constan-
te del pasivo total a lo largo del perfodo estudiade. Por esta razén el

pasivo total se calculd de la siguiente forma:

A PT.K=(PLP.K+RCON.K)/FPLP.K (3.1.18)
donde:

PT Pasivo Total (Millones de §)

PLP Pasivo a Largo Plazo (Millones de §)

RCON Reserva de Contingencias (Millones de §)

FPLP Factor de Pasivo a Largo Plazo

Dado que las polfticas financieras de la empresa en 1o referente al tra-
tamiento contable de las variables que forman el pasivo a corto plazo, -

no han sido consistentes, este se calcul§ por diferencia.

A PCP.K=(PT.K-PLP.K-RCON.K)

donde

PCP Pasivo a Corto Plazo (Millones de §)
PT Pasivo Total (Millones de §)

PLP Pasivo a Largo Plazo (Millones de $)

RCON Reserva de Contingencias (Millones de §)

£1 pasivo a largo plazo de Teléfonos de México aumenta continuamente por

la colocacién de obligaciones del Gobierno Federal y de suscripcibn 14 -
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bre y por la contratacidn de créditos externos y es disminuido por los-
vencimientos de la deuda y de las obligaciones y por la capitalizacidn-

de créditos {Seccifn 2.2.3)

La colocacitn de obligaciones depende de la politica de adquisicidn de-

acciones por parte del Gobierno Federal descrita en la Seccidén 2.2.3.

L PLP.K=PLP,J+DT*{COBGF.JK+COBSL . JK+

X CNCE. JK-VENC . JK-CPCD, JK) (3.1,20)
N PLP=130 (3.1.21)
donde:

PLP Pasivo a Largo Plazo (Millones de §)
COBGF  Colocacidn de Obligaciones del Gobierno Federal

{Millones de $/Afo)
C0BSL  Colocacidn de Obligaciones de Suscripcién Libre

(Millones de $/ARo)
CNCE Contratacifn de Créditos Externos (Millones de $/Afo)
VENC Vencimientos del Pasivo a Largo Plazo (Millones de $/Afio)
CPCo fapitalizacibn de Créditos (Millones de $/Aiio)

La condicifn inicial de la ecuacién 3.1.19 corresponde al valor de 10s--

pasivos a largo plazo en 1950,

La colocacidn de obligaciones del Gobierno Federal no fue un proceso =
continuo a 1o largo del perfodo en estudio debido a que en los afios com-
prendidos entre 1951 y 1954 aun no se establecia el flujo de Yos produc-
tos del impuesto telefdnico (2.3) y los créditos eran canalizados a tra-

vés de Nacional Financiera. Posteriormente aun cuando a partir de 1955-
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el Gobierno Federal reinvertfa el 40% de os productos del impuesto tele

fénico, en algunos casos estos se destinaban en su totalidad a la adqui-

sicidn de acciones. La simulacidn de estas politicas se obtuvo con la -

siguiente formulacidn:

R COBGF,KL=COBGFP,K*SLP.K (3.1.,22)

L COBGFP,K=CQBGFP, J+ (DT/TSP)*(CNCGF, J-

X COBGFP.J) ‘ (3.1.23)

N COBGFP=0 (3.1.24)

¢ TSP=.5 (3.1.25)

A CNCGF . K=TABHL ( TCNGF ,AUA.K,0,5,1)*%(1-

X SCGF . K)+(ITELE.K-CITA,K)*SAGF.K (3.1.26)

T TCNGF=0/12/22/0/60/0 (3.1.27)

A SCGF . K=0+STEP(1,5) (3.1.28)

A SPLP.K=1-STEP(1,18.125)+STEP(1,20)

X -STEP(1,20.125)+STEP(1,26) (3.1.29)
donde :

COBGF  Colocacidn de Obligaciones del Gobierno Federal (Millones de $)
COBGFP  Colocacidn de Obligaciones suavizada (Millones de §)

TSP Tiempo de suavizacién (Afios)

CNCGF  Colocacidn de Créditos del Gobierno Federal (Millones de §)
TCNCGF  Créditos colocados (Millones de §)

SCGF SWITCH

SPLP SWITCH

ITELE Impuesto Telefénico Entregado (Millones de §)

CITA Colocacion del Impuesto Telefbnico en Acciones (Millones de §)
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La colocacidon de obligaciones de suscripcibn 1ibre se realiza a partir -
de los fondos captados por el Reglamento de Prioridades una vez que han
sfdo sustrajdos del total de fondos que se destinardn a la colocacién de
acciones de suscripcidon 1ibre, en la proporcion adecuada para mantener -

la participacidn mayoritaria del Gobierno Federal (Seccién 2,2.2)

R COBSL.K=COBSLP.K (3.1,30)
L COBSLP,K=COBSLP.J+DT(CNCSL.J-COBSLP.J) (3.1.31)
N Co8SLP=0 (3.1.32)
A CNCSL.K=REP,.K-CRPA.K)* (3.1.33)
donde:

.COBSL  Colocacitn de Obligaciones de Suscripcidn Libre {Millones de $§)

COBSLP  Colocacidn de Obligaciones de Suscripci6n Libre promedio
(Millones de §)

CNCSL  Colocacidn de Créditos de Suscripcidn Libre (Millones de $)

REP Reglamento de Prioridades (Millones de §)

CRPA Colocacién de Reglamento de Prioridades en acciones (Millones -
de $)

Dado que el pasivo a largo plazo estd formado por una mezcla de présta -
mos y obligaciones con condiciones de pago y amortizacidn muy variadas,-
se optd por calcular el tiempo promedio de vencimiento de 1a deuda uti -
lizando los datos histbricos correspondientes al pasivo total y a los -
pagos anuales por este concepto (ver Apéndice 3 ). EI tiempo promedio
de vencimiento ha ido disminuyendo a lo largo del periodo en estudio pa-
sando de 20 afios a 7 afios. La formulacién utilizada para simular los pa

gos anuales por vencimiento de la deuda es Ta siguiente:

-6~



R VENC,KL=MAX{PLP,K,0)*TPVNC.K (3.1.34)

A TPVNC. K=TABHL(TTPV,TIME.K,0,30,1) (3.1.35)
donde;
VENC Vencimientos a menos de un aflo del Pasivo a Largo Plazo

(Millones de $)

TPYNC  Tasa promedio de vencimiento

En la ecuacibn 3.1.34 se usa una funcifn MAX (Apéndice 1) para evitar -

Tos valores negatives.

La reserva de contingencias se mantiene para cubrir pagos a los emplea -
dos por separacidn, despidos, jubilaciones o muerte y cada aflo se aumen-

ta de acuerdo a lo estipulado en el €ontrato Colectivo de Trabajo confor

me se incrementa el niimero de empleados de la Empresa,

Esta variable se simuld utilizando una ecuacidon de nivel que se incre -
menta por los aumentos netos a la reserva. Debido a que dichos aumentos
presentan un comportamiento histSrice muy errdtico se utilizavon los da-

tos reales para calcular el valor de la reserva.

L RCON.K=RCON.J+DT*ANRC.JK (3.1.36)
N RCNON=.924 (3.1.37)
R ANRC.KL=ANRCP.K (3.1.38)
L ANRCP.K=ANRCP.J+(DT/TRC )*(ANRCT.J-ANRCP,J) (3.1.39)
N ANRCP=0 (3.1.40)
¢ TRC=.5 ' (3.1.41)
A ANRCT.K=TABHL (TARCON,AUA.K,0,40,1) (3.1.42)
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donde:

RCON
ANRC
ANRCP
TCR
ANRCT

Reserva de Contingencias (Millones de §)

Aumento neto en la Reserva de Contingencias {Millones de $)
Aumento en la Reserva de Contingencias suavizado (Millones de $)
Tiempo de suavizacién (Afios)

Aumento en la Reserva de Contingencias histérico (Millones de $)

68~



3.3.1.3 CAPITAL CONTABLE

La estructura que presentan los estados financieros de Tél&fonaos de Méxi
co en 1o referente al capital contable queda expresado en términos de -

ecuaciones de la siguiente forma:

A CC.K=CS.K+RLG.K+RINV.K+UTACT.K+SRV.K (3,1.43)
donde:
cs Capital Social (Millones de $)

RLG Reserva Legal {(Millones de §)

RINV Reserva de Inversifn (Millones de §)

UTACT Utilidades Acumuladas Totales (Millones de §)
SRV Superdvit por Revaluacidn {Millones de §)

Como se menciond en el Capftulo II Seccidn 2, Teléfonos de México es una
compafifa paraestatal, lo cual significa que su capital social estd forma
do por dos tipos de acciones; las acciones del Gobierno Federal que en -
todo tiempo representan el 51 % del capital social y las acciones de sus

cripcidn libre con el 49 % restante.

A CS.K=ASL.K+AGF . K*SAGF.K (3.1.44)
donde:
¢S Capital Social (Millones de §)

ASL Acciones de Suscripcion Libre {Millones de §)
AGF Acciones del Gobierno Federal (Millones de $)
SAGF SWITCH

En 1a ecuacidn anterior se usa un switch para arrancar el efecto de las-
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acciones del Gobierno Federal que empiezan a formar parte del capital sp

cial en e] afio de 1963.

Las acciones del Gobierno Federal se ven incrementadas por los aumentos-
en acciones del Gobierno Federal, las capitalizaciones de los créditos,-
del superdvit y de los dividendos, por el page de dividendos en acciones

del Gobierno Federal.

L AGF.K=AGF.J+DT*(AAGF.JK+CPCD. JK+CPSVGF . JK+

X CPDIV.JK+PDAGF, JK) (3.1.45)
N AGF=0 (3.1.46)
donde:

AGF Acciones del Gobierno Federal {(Millones de §)

AAGF Aumento en acciones del Gobierno Federal (Millones de §)

CPCD Capitalizacién de Créditos (Millones de $)

CPSVGF  Capitalizacion del Superavit por Revaluacidn (Millones de §)

CPDIV  Capitalizacién de Dividendos (Millones de §)

PDAGF Pago de Dividendos en acciones del Gobierno Federal (Millones <
de $)

E1 aumento en acciones del Gobierno Federal se obtiene mediante una sua-

vizacibn de la colocacidn del Impuesto Telefdnico en acciones.

La colocacién del producto del impuesto en acciones se calcula a partir-
del impuesto entregado por una tasa de reinversidn en acciones. Las -

ecuaciones que simulan dichas relaciones son las siguientes:

R AAGF.KL=AAGFP.K (3.1.47)
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L AAGFP.K=AAGFP,J+(DT/TSC)*(CITA.J-AAGFP.J) (3.1.48)

N AAGFP=0 (3.1.49)
A CITA.K=ITELE.K*TRITA.K (3.1.50)
A TRITA.K=TABHL(TTRIA,AUA.K,12,40,1) (3.1.51)
donde:

AAGF Aumento en acciones del Gobierno Federal (Millones de $)

AAGFP  Aumento en acciones del Gobierno Federal suavizado (Millones
de $)

TSC Tiempo de suavizacién (Afos)

CITA Colocacibn de Impuesto Telefénico en acciones (Millones de §)

TRITA Tasa de Reinversion

Una variable que aumenta las acciones del! Gobierno Federal es la capita-
1izacion de los craditos, el Gobierno Federal adquirid acciones mediante
la capitalizacién de préstamos en cinco ocasiones (Capftulo [1.2). Por-

ser un evento discreto, para la simulacion se utiliza la funcidn PULSE.

R CPCD.KL=PULSE(CDCPL.K/DT,0,1) (3.1.52)
A CDCPL.K=TABHL(TCD,AUA.K,12,23,1) (3.1.53)
T  TCD=0/407/0/0/0/279/0/51/0/42/34/0 (3.1.54)
A AUA.K=TIME.K+1 (3.1.55)
donde:

CPCD Capitalizacidn de Créditos (Millones de §$)

COCPL  Créditos Capitalizables (Millones de §)

TOD Valor de los créditos histéricos (Millones de $/ARo)
AUA Tiempo (Afios)
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En el afio de 1973 las acciones del Gobierno Federal sufrieron un incre -
mento por la capitalizacidn de los dividendos percibidos por las inver -
siones del Gobierno Federal hasta el 31 de Diciembre de 1972. Las ecua-

ciones que se utilizaron para simular dicho incremento son las siguien -

tes:

R CPDIV.KL=PULSE(DIVCP/DT,22,5,100) (3.1.5)
C pIVCP=113 (3.1.57)
donde:

CPDIV  Capitalizacidn de Dividendos (Millones de $)
DIVCP  Dividendos capitalizables (Millones de §)

En adicidn a los Incrementos antes mencionados a las acciones del Gobier
no Federal, en 1976 estos fueron aumentados por 1a capitalizacidn de par
te del superdvit de 1a revaluacidn de activos realizada a causa de la de
valuacidn en ese afio; dado que este fue un evento discreto se utilizd la

funcién PULSE para simulario.

R CPSVGF.KL=PULSE(SVCGF/DT,25.5,100) (3.1.58)
C SVCGF=815 (3.1.59)
donde:

CPSVGF  Capitalizacidn de superdvit (Millones de §)
SVCGF  Superdvit Capitalizable (Millones de $)

Las acciones de suscripcion 1ibre estan constituidas por el aumento en -
acciones de suscripcién libre, el aumento en capital social, la capitali

zacidn de superdvit y por el pago de dividendos en acciones de suscrip -
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cibn libre.

L ASL.K=ASL.,J+DT*(AASL ,JK+ACS,JK+CPSVSL+

X PDASL.JK) (3.1.60)
N ASL=218 (3.1,61)
donde:

ASL Acciones de Suscripcidn Libre (Millones de $)

AASL Aumento en acciones de Suscripcidn Libre (Millones de $)

ACS Aumento en Capital Social (Millones de §)

CPSVSL  Capitalizacidn de Superdvit (Millones de §)

PDASL Pago de dividendos en acciones de Suscripcién Libre (Millones -
de §)

E1 aumento en accioﬁes de suscripcidn 1ibre, proviene de la colocacién -
del Reglamento de Prioridades en acciones, dicha colocacidon se obtiene -
en base a datos reales hasta 1980, y a partir de ese afio, se calcula en-
base a la colocacidn de jmpuesto telefonico en acciones del Gobierno Fe-
deral, manteniendo 1a participacion de 49 % en acciones de suscripcibn -

1ibre (ecuacidn 3.1.66)

R AASL.KL=AASLP.K (3.1.62)
L AASLP.K=AASLP,J+(DT/TSC)*(CRPA.J+

X CRPAF.J-AASLP.J) (3.1.63)
N AASLP=0 . (3.1.64)
A CRPA.K=TABHL(TCRPA,AUA.K,5,30,1)*(1-SASL.K) (3.1.65)
A CRPAF.K=(CITA.K*PASL/PAGF )*SASL.K (3.1.66)
C  PAGF=.51 (3.1.67)
C  PASL=.49 (3.1.68)
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A SASL.K=0+STEP(1,30.5) (3.1.69)

donde:

AASL Aumento en acciones de Suscripcién Libre (Millones de §)

AASLP  Aumento en acciones de Suscripcidn Libre promedio (Millones de
$)

CRPA Colocacidn de Reglamento de Prioridades en acciones (Millones
de §)

CRPAF Colocacién de Reglamento de Prioridades en acciones futuro
(Mi1lones de $)

PAGF Porcentaje de acciones del Gobierno Federal

PASL Porcentaje de acciones de Suscripciﬁn Libre

SASL SWITCH

€1 aumento en capital social representa los incrementos que se hicieron
al capital social de la empresa hasta 1955, afio en el que inicid Ta par
ticipacidn del Gobierno Federal en la Empresa, a través de la adquisi -
cifin de acciones preferentes. Para la simulacidn de esta variable se -
utilizan los datos historicos de aumentos a capital social y se suavizan
con un tiempo de .5, finalmente los datos suavizados se convierten en -

una ecuacidn de flujo.

R ACS.KL=ACSP.K (3.1.70)
L ACSP.K=ACSP.J+(DT/TSC)*(ACSA.J-ACSP.J) (3.1.71)
N ACSP=0 (3.1.72)
A ACSA=TABHL (TACSR,AACS.K,0,40,1) ' (3.1.73)
A AACS.K=TIME.K+1 (3.1.74)
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A SACS. K=0+STEP(1,5) (3.1.75)

donde:

ACS Aumento en Capital Social (Millones de §)

ACSP Aumento en Capital Social suavizado (Millones de $)
TSC Tiempo de suavizacibn (Afios)

ACSA Aumento en Capital Social histdérico (Millones de $)
MCS Tiempo (Afos)

SACS SWITCH

Las acctiones de suscripcidn libre también son incrementadas por la capi-
talizacién de la totalidad del superévit por revaluacidn de activos gene
rales a rafz de la devaluacién del peso en 1954 y por el 49 ¥ del super-
&vit por 1a revaluacidn de activos realizadas a causa de la devaluacidn-
de 1976. Dado que estos eventos son discretos, se utitizé una funcibn -

PULSE para simularlos:

R CPSVSL . KL=PULSE{SVCSL..K/DT,4.5,22) (3.1.76)
A SVCSL.K=125+STEP{656,26.5) (3.1.77)
donde:

CPSVSL  Capitalizacidn del Superdvit por revaluacién (Millones de §)
SVCSL  Superdvit capitalizable (Millones de §)

Otro rengldn de importancia en el capital contable son las utilidades -
acumuladas totales, las cuales se incrementan contfnuamente por la utili
dad neta anual y por un traspaso de la reserva de inversifn en 1953 y -~
por las compensaciones otorgadas a la Empresa por el Gobierno Federal -

durante el perfodo 1963 a 1971.
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Las utilidades acumuladas han sido y son utilizadas para cubrir las oblj
gaciones anuales de pago de dividendos y de formacidn de las reservas -
legal y de contingencias. Por otro lado, estos fondos han sido utiliza-
dos en el pasado también para el pago de gastos del consejo durante el -
perfodo de 1950 - 1964 y para 1a formacidn de una reserva de la inver -
sién en 1957. Adicionalmente, a partir de 1980 se adaptd la politica -

descrita mas adelante, de capitalizar parte de las utilidades acumuladas.

La ecuacifn que representa las utilidades acumuladas se formuld de la -

siguiente forma: i

L UTACT,K=UTACT.J+DT*( UNT,JK+TRVI.JK+COMPGF ., JK-DIV.JK

X -RINV.J-CONS,J-TRCNT . JK-CAPUA.J ) {3.1.78)
N UTACT=13.364 {3.1.79)
donde:

UTACT  Utilidades acumuladas totales (Miliones de §)

UNT Ut11idad neta (Millones de $)

TRVI Traspaso a reserva de inversién (Millones de §)

COMPGF  Compensaciones del Gobierno federal (Millones de §)

DIV Dividendos (Millones de $)

TPRL Traspaso a reserva legal (Millones de §)

RINV Reserva de inversidn (Millones de §)

CONS Gastos del Consejo (Millones de §)

TRCNT Traspaso de utilidades acumuladas a reserva de contingencias -
(Millones de $)

CAPUA  Capitalizaciln de utilidades acumuladas (Millones de $)
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La formulaci6n para el cdlculo de las utilidades netas, 1os pagos de di-

videndos y los gastos del Consejo, se describirdn en secciones posterio-

res.

Las utilidades acumuladas, como ya se explicd se vieron incrementadas en
una ocasidn debido a un traspaso de la reserva de inversifn en el afio de
1953, Dicho efecto se simuld mediante una funcién PULSE como se puede -

observar a continuacion:

R TRVI.KL=PULSE(RVI/DT,2.75,100) (3.1.80)
C TvI=2 : (3.1.81)
donde:

TRVI Traspaso a la reserva de Inversién (Millones de §)

RVI Monto del traspaso (Millones de §)

Como se menciond en el Capftulo II, en el afio de 1963 el Gobierno Fede -
ral adquirid acciones preferentes a través de la capitalizacién de prés-
tamos acumulados hasta el 31 de diciembre de 1962 y del 50 % de los pro-
ductos del Impuesto Telefénico durante 1963. A raiz de este cambio, el-
Gobierno Federal adoptd 1a politica de entregar compensaciones para el -
desarrollo del servicio telefénico, dichas compensaciones dejan de ope -
rar en el afio de 1972 debido al cambio que sufre la Empresa al adquirir-

el Gobierno Federal el 51 % de 1a totalidad de las acciones.

Para simular el efecto de las compensaciones se utilizé una suavizacifn

de los datos reales.

R COMPGF.KL=CMPGFP.K (3.1.82)
L CMPGFP.K=CMPGFP.J+(DT/TCGF )*(CMPGF . J-CMPGFP.J) (3.1.83)
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N CMPGF=0 (3.1.84)

A CMPGF . K=TABHL ( TCMPGF ,AUA.K,12,22,1) (3.1,85)
T TCMPGF=0/8/17/16/16/17/31/36/43/49/0 (3.1.86)
donde:

CMPGF  Compensaciones del Gobierno Federal (Millones de §$)
CMPGFP  Compensaciones del Gobierno Federal Promedio (Millones de $)

CMPGF  Valores Histbricos de las compensaciones (Millones de $)

Como ya se menciond anteriormente, las utilidades acumuladas se utilizan

para la formacidn de la reserva legal.

La Ley estipula un incremento anual para la reserva legal, del 5 % de la
utilidad neta del ejercicio. La cantidad que se traspasa a la reserva -
legal anualmente, se representa por la ecuacion TPRL, cuya formulacién -
matemftica desarrollaremos en la seccidn correspondiente a 1a Aplicacidn

de Recursos; a continuaciln se presentan las ecuaciones para la reserva-

legal.

L RLG,K=RLG.J+DT*TPRLG. JK (3.1.87)
N RLG=0.5 (3.1.88)
R TPRLG.KL=TPRL.K (3.1.89)

E1 valor de la condicidn inicial de RLG (ecuacién 3.1.88) corresponde al
valor de 1a reserva legal en 1950. EI traspaso a la reserva legal antes
mencionada se transforma en una ecuacidn de flujo (1) que incrementa la

reserva legal.

donde:

RLG Reserva legal (Miliones de $)

(1) ver Apéndice 1
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TPRLG Traspaso a reserva legal (Millones de $)

Por otro lado, durante el periodo en estudio las utilidades acumuladas -
se han visto decrementadas por flujos que no se han vuelto a realizar y-

cuya simulacidn se logrd con las siguientes ecuaciones:

A RINV.K=0+STEP(2,1.75)-STEP(2,3) (3.1.90)
R TRCNT.KL=PULSE(RCNT/0DT,7.75,100) (3.1.91)
C  RONT=2 (3.1.92)
donde:

RINV Reserva de inversidn (Millones de §)

TRCNT Traspaso de utilidades acumuladas a reserva de contingencias
(Millones de $)
RCNT Cantidad que se traspasa (Millones de $)

A partir de 1980, como ya se explicaba, la Empresa adoptd la polftica de
mantener las utilidades acumuladas a un nivel tal, que representa el 3.89%
del Capital Social como miximo, capitalizando la diferencia en exceso -

del nivel deseado.

La simulaciGn de esta polfitica se logra de la siguiente forma:

A CAPUA.K=MAX(DIFUA.K,0)*SCPU.K (3.1.93)
A DIFUA.K=UTAC.K-UTACD.K (3.1.94)
R UTAC.K=UATA.K+TRVI.JK-PDIV.K-TPRL.K-RINV.K

X -CONS.K-TRCNT.JK ’ \ (3.1.95)
A UATA.K=UATC.K-UATCA.K ' (3.1.96)
L UATC.K=UATC.J#+DT*PULSE(UATC.J/DT,0,1) (3.1.97)

!
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N UACT=5.07 (3.1, 98)

L UATCA.K=UATCA, KDT*PULSE(UATC.J-UATCA.J)/DT,0,1) (3.1. 99)
N UATCA=0 (3.1.100)
A UTACD. K=CS. K*PDUACS.K (3.1.101)
A PDUACS. K=0+STEP (. 0389,30) (3.1.102)
A SCPU.K=0+STEP(1,29.5) (3.1.103)
donde:

CAPUA  Capitalizaci6n de utilidades acumuladas (Millones de §)
DIFUA  Diferencia entre utilidad deseada y utilidad real (Millones de$)
UTAC Utilidad acumulada (Millones de §)

UATA Utilidad acumulada un afio antes (Millones de $)

UATC Utilidad acumulada dos afos antes (Millones de §)

UATCA  Utilidad acumulada tres aflos antes (Millones de §)

UTACD  Utilidad acumulada deseada (Millones de §)

PDUACS Porcentaje deseado de utilidad (Millones de $)

SCPU Switch

TRVI Traspaso a reserva de inversidn (Millones de §)

PDIV Pago de dividendos (Millones de §)

TPRL Traspaso a reserva legal (Millones de §)

TRINV.  Reserva de inversibn (Millones de §)

CONS Gastos de consejo {Millones de $)

TRCNT  Traspaso a reserva de contingencias (Millones de §)

E1 pago de dividendos se efectia en base a la tasa autorizada por la -

“asamblea de accionistas sobre el monto de capital social de ejercicios -
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anteriores. La ecuacidn para el pago de dividendos se calcula para el -
perfodo 1950 - 1980 como 1a suma de los dividendos de suscripcién 1ibre-
mas los dividendos del Gobierno Federal, y para los afios de simulacién -
de escenarios futuros se calcula con otra ecuacién (PDIVF) que se formu-
lard mds adelante. Finaimente, el pago de dividendos se convierte en un

flujo monetario.

R DIV.KL=PDIV.K (3.1.104)
A PDIV.K=(DIVSL.K+DIVGF.K)*{1~SDVF.K)+

X PDIVF.K*SDVF.K (3.1.105)
A SDVF.K=0+STEP(1,30.5) (3.1.106)
donde:

DIV Dividendos (Millones de $/Afio)

PDIV Pago de dividendos (Millones de $/Afio)

PDIVF  Pago de dividendos futuro (Millones de $/Afo)
SDVF SWITCH

Los dividendos de suscripci6n 1ibre, durante los periodos de 1950-~1957 y
1974-1980 se calcularon sobre las acciones de suscripcidn 1ibre del ejer
cicio anterior, y durante el perfodoc de 1958-1973 sobre las acciones de

dos afios antes, dichas acciones multiplicadas por una tasa de dividendos.

La obtencidn de acciones de suscripcion libre de ejercicios anteriores -
se simu1d por medio de un encadenamiento de tres niveles. Las ecuacio--

nes que simulan dichas polfticas son las siguientes:

A DIVSL.K=TDIVSL.K*(ASLIA,K*(1-SDSL.K)+ASL2A.K*SDSL.K)  (3.1.107)
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A ASLIA.K=ASLACI.K-ASLAC2.K (3.1.108)
A ASL2A.K=ASLAC2.K-ASLAC3.K (3.1.109)
L ASLACI.K=ASLACI.J+DT*PULSE(ASL.J/DT,0,1) (3.1.110)
N ASLACI=80 (3.1,111)
L ASLAC2.K=ASLAC2.J+DT*PULSE({ASLACI.J-ASLAC2.J)

X /0T7,0,1) (3.1.112)
N ASLAC2=0 (3.1.113)
L ASLAC3.K=ASLAC3,J+DT*PULSE((ASLAC2.J-

X ASLAC3.4)/0T,0,1) (3.1.114)
N ASLAC3=0 (3.1,115)
A TDIVSL.K=TABHL(TTDVSL.K,TIME.X,0,32,1) (3.1.116)
A SDSL.K=0+STEP(1,7)-STEP(1,23)+STEP(1,30) (3.1.117)
donde:

DIVSL  Dividendos de suscripcibn libre {Millones de $/Afo)

ASLiA Acciones de suscripcién libre un afio antes(Millones de §)

ASL2A  Acciones de suscripcién libre dos afios antes (Millones de $)

ASLAC1  Acciones de suscripcién libre acumuladas a la fecha (Millones
de $)

ASLAC2 Acciones de suscripcifn 1ibre acumuladas un afio antes (Millo-
nes de $)

ASLAC3  Acciones de suscripcidn libre acumuladas dos afios antes -
(Millones de §)

SDSt SWITCH

TDIVSL  Tasa de dividendos de suscripcibn libre (1/Afio)
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Como se mencion6 anteriormente, las acciones del Gobierno Federal empeza
ron a formar parte del capital social de la empresa en el afio de 1963, -
por lo tanto de 1964 a 1973 se pagaron dividendos sobre las acciones del
afio anterior y de 1974 en adelante 1a politica de entrega de dividendos-
cambid pagandose estos sobre las acciones de dos afos antes. A continua

cidn se presentan las ecuaciones para las acciones de] Gobierno Federal.

A DIVGF. K=TDIVGF,K*( (AGF1A,K*(1-SDGF )+

X AGF2A. K*SDGF . K)*SGF , K+AGF ,K*( 1-SGF . K) ) (3.1.118)
A AGF1A.K=AGFAC1.K-AGFACZ.K (3.1.119)
A AGF2A.K=AGFAC2.K-AGFAC3.K (3.1.120)
L AGFAC1.K=AGFAC1.J+DT*PULSE(AGF.J/DT,0,1) (3.1.121)
N AGFAC1=0 (3.1.122)
L AGFAC2.K=AGFAC2.J+DT**PULSE{ (AGFAC1.J

X -AGFAC2.4)/0T,0,1) (3.1.123)
N AGFAC2=0 (3.1.124)
L AGFAC3. K=AGFAC3.J+DT*PULSE( (AGFAC2,J

X -AGFAC3.J)/0T,0,1) (3.1.125)
N AGFAC3=0 (3.1.126)
A TDIVGF.K=TABHL(TTOVGF,TIME.K,12,32,1) (3.1.127)
A SGF . K=0+STEP(1,14) (3.1.128)
A SDGF . K=0+STEP(1,24) . (3.1.129)
donde:

DIVGF  Dividendos del Gobierno Federal (Millones de $/Afio)
AGFIA  Acciones del Gobierno Federal un afio antes (Millones de §)
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AGF2A  Acciones del Gobierno Federal dos afios antes {Millones de §)

AGFACL  Acciones del Gobierno Federal acumuladas a la fecha (Millones -

de §)

AGFAC2 Acciones del Gobierno Federal acumuladas un afo antes (Millones
de §)

AGFAC3  Acciones del Gobierno Federal acumuladas dos afios antes (Millo-
nes de $)

SGF SWITCH

SOGF SWITCH
TDIVGF  Tasa de dividendos del Gobierno Federal (1/Afi0)

Al realizarse las revaluaciones de los activos fijos se crea un super -
dvit por revaluacibn, dicho superdvit se formulé como una ecuacién de ni
vel el cual se incrementa por los aumentos al superdvit por revaluacidn

y se disminuye por las capitalizaciones del mismo,

L SRV.K=SRV. J+DT{ASRY. JK-CPSVT.JK) (3.1.130)
N SRV=0 ' (3.1.131)
donde:

SRV Superdvit por revaluacifn (Millones de §)

ASRV Aumento al superdvit por revaluacibn (Millones de $)
CPSVT Capitalizacidn del superdvit por revaluacibn (Millones de $)

El aumento al superdvit durante los primeros afios se simula mediante una
funci6n PULSE debido a que las revaluaciones solo se realizaron en 1954

y 1976 como se explicb anteriormente, y de 1980 en adelante, al adoptar-
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se la politica de revaluaci6n anual, el aumento al superdavit se obtiene
restando al monto de la revaluacidn la depreciacién contable ya que la -
revaluacion no sufre ningin efecto fiscal. La depreciacidn se ha calcu-
lado utilizando tasas anuales que fluctuan principalmente entre 3 ¥y -
13 % dando como resultado un promedio de 6.079 %. Las politicas descri-

tas quedaron formuladas de la siguiente forma:

R ASRV.KL=(PULSE(IREV,K/DT,3,100)+PULSE( IREV.K/

X 0T,25,100)+PULSE( IREV.K/DT,29,100) )*(1-SF.K)

X 4ASVF.Kw. SF.K (3.1.132)
A ASVF,K=REVFP.K-DPSV.K . - (3.1.133)
A~ DPSV,K=DEPN.K-PPEA.K*DEPCT (3.1.134)
C  DEPCT=0.06079 - (3.1.135)
donde:

ASRV Aumento al superdvit por revaluacién (Millones de §)
ASRVF  Aumento al superdvit futuro (Millones de $)

DPSY Depreciacion del superdvit (Millones de §)

DEPCT  Depreciacién contable

IREV Monto de las revaluaciones (Millones de §)

REVFP  Revaluacidn promedio (Millones de §)

DEPN Depreciacion anual (Millones de $)

PPEA Planta propiedades y equipo anual (Millones de $)

SF SWITCH

Hasta antes de 1980 se realizaron cuatro capitalizaciones del superdvit

por revaluacién de activos, dos de los cuales se efectuaron al afio -
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siguiente de las devaluaciones del peso en 1954 y 1976, Las otras dos -
capitalizaciones tuvieron lugar en 1975 y 1980. La simulacidn de estos-
eventos se logrd utilizando 1a funcidn PULSE en combinacidn con la fun -

ci6n STEP.

R CPSVT.KL=PULSE{SVCT.K/DT,0,1)*{1-SF.K)+SVCF.K*SF.K (3.1.136)
A SVCT.K=0+STEP(125.4)-STEP(125,4.5)+STEP{40,24)~

X STEP(40,24.5)+STEP(1596,26)-STEP{1596.5)+STEP

X (967,29)~STEP(967,29.5) (3.1.137)
donde:

CPSVT  Capitalizacidn del Superdvit (Millones de $)
SVCT Superfvit Capitalizable (Millones de §$)

A partir de 1980 la Empresa adoptd la polftica de capitalizar anualmen -
te 1a parte del superdvit por revaluacidn que cubre el resto de las obli
gaciones de pago de dividendos en acciones despuds de utilizar las utili
dades acumuladas capitalizables de acuerdo a la polftica descrita ante -

riormente. La formulacidn utilizada en este caso es la siguiente:

A SVCF.K=MAX((PDIVA.K-CAPUA.K),0) (3.1.138)
A PDIVA.K=(AGFIA.K+ASLIA.K)*TDIVA.K (3.1.139)
A TDIVA.K=TABHL(TTDIVA,TIME.K,28,40,1) (3.1.140
T  TDIVA+0/.1/.1/.17/.18/.15/.15/.14/.13/.12/ .11/ .1/.09  (3.1.141)
donde:

SVCF Superdvit Capitalizable (Millones de $)
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PDIVA  Pago de Dividendos en Acciones {(Millones de §)
TOIVA Tasa de Dividendos en Acciones
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3.3.2 Estado de Resultados

A continuacidn se describen las ecuaciones que simulan el comportamiento
de las principales variables que se incluyen en el estado de resultados-

de Teléfonos de México, S.A.

3.3.2.1 Ingresos

Dado que los ingresos por servicios telefdnicos (larga distancia y servi
cio local) representan entre el 97% y e} 99% de) total de ingresos -el -
resto corresponde generalmente a ventas de equipo obsoleto - el calculo-

de Tos ingresos totales en el modelo se realiza como sigue:

A IT.K=(1S.K/FIS.K)*(1-SIT.K)+ITF.K*SIT.K (3.2.1)
A FIS.K=TABHL(TFIS,TIME.K,0,40,1) (3.2.2)
A IS.K=ILD.K+ISL.K (3.2.3)
donde:

IT - Ingresos totales (Millones de §)

IS Ingresos suavizados (Millones de §$)

ITF Ingresos totales futuros (Millones de $)

FIS Factor de ingresos

ILD Ingresos larga distancia {(Millones de §)

ISt Ingresos suscripcién 1ibre (Millones de §)

Los ingresos por larga distancia y servicio local son variables exégenas
y por 1o tanto son insumos del modelo alimentados mediante el uso de dos

funciones TABHL que incluyen los datos reales para esas variables corres
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pondientes al perfodo 1950 - 1982:

A ILD.K=TABHL (TILDR,TIME.K,0,32,1) (3.2, 8)
A ISL.K=TABHL(TISLR,TIME.K,(»32,)) {3.2. 5)
donde:

Lo Ingresos larga distancia {Millones de §)

ISt Ingresos suscripcidn l1ibre (Millones de §)

Para efectos de simulacién a futuro a partir de 1983 se utilizé el si v-
guiente modelo matemdtico que hace depender el incremento anual de los -
ingresos, de 1a inversidn anual en activos fijos. Ver Apéndice 3, para -

mayor detalle sobre el andlisis estadistico de este modelo:

B
FAN IT(&( lAt)

La formulacion OYNAMO de esta ecuacibn es la siguiente:

ITF.K=1TF. J#DT*CITF.JK (3.2. 6)

L

N 1TF=17322 (3.2. 7)
R CITF.KL=AIT*EXP (BIT*LOGN{IAS.K))*SIT.K (3.2. 8)
€ AIT=.18779 (3.2. 9)
C BIT=1.0456 (3.2.10)
A SIT.K=0+STEP(0,31.5) (3.2.11)
donde:

ITF Ingresos Totales Futuros (Millones de §)

CITF Cambio de Ingresos Totales {Millones de $)
SIT SWITCH
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3.3.2.2 Costos

Los costos totales de la Empresa estdn constituidos por los costos de -

operacidon, mantenimiento y depreciacitn.

A CT.K=0PN., K+MANT .K+DEPN .K {3.2.12)
donde:
cT Costo Total {Millones de §)

OPN Costo de Operacidn (Millones de §)
DEPN Costo de Depreciacidn (Millones de $)

La depreciacidn como costo se calcula de 1a misma forma que en el Balan-
ce, sin embargo en esta seccidn del modelo se le di el tratamiento de va

riable auxiliar para evitar probiemas de cilculo.

A DEPN.K=PPE.K+TDP.K (3.2.13)

donde:

DEPN Depreciacidn Anual (Millones de §)
PPE Planta Prop. y Equipo (Millones de §)

TOP Tasa de Depreciacidn.

Como en el caso de los ingresos, 1a simulacidn de los costos de QOpera -
cifn y Mantenimiento a partir de 1983 se realizé utilizando el modelo -
matemitico y =axb con el que se logré el mejor ajuste para ambos casos-

de la funcién.

Operacidn
Cit=7Ff(PPEL) i=

Mantenimiento

-90-



(54
"

1950, ...,1982

En la que tanto los costos de Operaci6n como los de mantenimiento se ha~
cen depender del valor de la planta, propiedades y equipo de la Empresa-

como de la capacidad instalada de la planta telefdnica.

A OPN . K=AOP*EXP (BOP*LOGN(PPE.K)) (3.2.14)
A MANT . K=AMT*EXP (BMT*LOGN ( PPE.K)) {(3.2.15)
donde:

OPN Costo de Operacién (Millones de §$)

MANT Costo de Mantenimiento (Millones de §$)
PPE Planta Propiedades y Equipo (Millones de §)

3.3.2.3 Utilidades

La utilidad de Operaci6n se obtiene directamente de la resta de los in -
gresos totales menos los costos totales, por otro lado, para obtener la-
utilidad antes de impuesto sobre la renta, se restan los intereses a la-
utilidad de operacién. Finalmente, la utilidad neta anual es la utili -
dad antes de impuesto, menos los impuestos y el reparto de utilidades. -

Las ecuaciones que describen las relaciones antes mencionadas, son las -

siguientes:

A UOP.K=IT.K-CT.K (3.2.16)
A UAL.K=UOP.K-INT.K (3.2.17)
A UNA.K=UAI.K-IMP.K-RU.K (3.2.18)
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donde:

yop
IT
cT
UAI
INT
UNA
IMp
RU

Utilidad de Operacién (Millones de $)

Ingresos Totales (Millones de §)

Costos Totales (Millonas de $)

Util11dad antes de Impuesto Sobre la Renta (Millones de §)
Intereses (Millones de §)

Utilidad Neta Anual (Millones de $)

Impuestos (Millones de §$)

Reparto de Utilidades (Millones de §)

Para calcular el traspaso a la reserva legal, es necesario mantener con-

tinuamente el valor de la utilidad neta del afio anterior, esto se logra-

con la sigufente formulacitn:

=2 > ~ 2 o~ »

donde:

UNAC
UNA
UNACA

UAA. K=UNAC. K-UNACA.K (3.2.19)
UNAC. K=UNAC. J+DT*PULSE (UNA.J/DT,0,1) (3.2.20)
UNAC=5 (3.2.21)
UNACA . K=UNACA. J+DT*PULSE( (UNAC. J-UNACA. J)

/0T7,0,1) (3.2.22)
UNACA=0 {3.2.23)

Utilidad del afio anterior (Millones de $)

Utilidad Neta Acumulada a la Fecha {Millones de §)
Utilidad Neta Anual (Millones de §)

Utilidad Neta Acumulada un Afio Antes (Millones de $)
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3.3.2.4 Impuesto y Reparto

La tasa promedio de Impuesto Sobre 1a Renta que Teléfonos de México ha -
entregado al Gobierno Federal ha variado a lo largo del perfodo, estudia
do, no solamente por cambios en la Ley, sino porque la Empresa pasé a -
ser de Participacidn Estatal Mayoritaria. Esto se refleja en las varia-
ciones anuales de la tasa promedio de impuesto que en el modelo se inclu

yo utilizando una funcion TABHL:

A IMP. K=UAT.K*TISR.K (3.2.24)
A TISR. K=TABHL(TTISR,TIME.K,0,40,1) (3.2.25)
donde:

mp Impuesto Sobre 1a Renta (Millones de $)

UAI Utilidad antes de Impuesto (Millones de §)
TISR Tasa de Impuesto sobre la Renta (Millones de §)
RU Reparto de Utilidades {Millones de $)

TRU Tasa de Reparto de Utilidades

En el afio de 1963 Teléfonos de México inici6 la polftica de participacibn
de los trabajadores en las utilidades de la empresa. En ese afio, el re-
parto de utilidades fué del 1 % sobre 1a utilidad antes de impuestos, y
al afio sigqiente se incrementd al 8 %, manteniéndose en este nivel hasta
la fecha. A continuacién se describen las ecuaciones que simulan estos-

cambios de polftica:

A RU.K=UAL.K*TRU.K (3.2.26)
A TRU.K=0+STEP(CTRU1,12)+STEP(CTRUZ,14) (3.2.27)
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C CTRUl=.01 (3.2.28)

c CTRU2=.07 (3.2,29)
donde:
RU Reparto de Utilidades (Millones de $/Afo)

UAI Utilidad antes de Impuesto (Millones de $/ARo)
TRU Tasa de reparto de Utilidadés

3.3.2.5 Impuesto Telefénico y Reglamento de Prioridades

El Gobierno Federal grava los ingresos por servicio telefénico con un -
impuesto cuya tasa y utilizaci6n han variado a 1o largo del perfodo ana-

1izado.

En un principio 1a totalidad del impuesto era entregado a la empresa en-
forma de préstamo a largo plazo, en el afio de 1963, al iniclar el Gobier
no su participacidn en el capital social de la empresa, la polftica de -
entrega del impuesto telefbnico cambi6 del! 100 % al 50 4. En 1974y -
1975 1a proporcifn del impuesto entregada fué de un 27 %, y de ese afio -
en adelante 1as entregas constituyeron un 40 % del total del impuesto te

lefénico.

Para simular tanto el impuesto telefdnico como las entregas del mismo a-
la empresa, se utiliz6 la serie de datos reales para obtener una tasa, -

tanto del impuesto telefénico como de Ta reinversion.

Las ecuaciones que describen esta polftica son las siguientes:
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A ITEL.K=TIT,K*ITAD.K (3.2.30)
A TIT.K=TABHL(TTIT,AUA.K,1,32,1) (3.2.31)
A ITELE.K=ITEL.K*TRIT.K (3.2.32)
A TRIT.K=TABHL(TTRIT,AUA.K,4,30,1) (3.2,33)
donde:

ITEL Impuesto Telefénico (Miliones de $/Afo)
TIT Tasa de Impuesto Telef6nico
ITELE  Impuesto Telefénico Entregado (Millones de $/Afio)

TRIT Tasa de Reinversién del Impuesto Telefbnico

E1 reglamento de prioridades, como ya se ha explicado, (capftulo II), -
promueve la participacién de los usuarios del servicio telef6nico en la-
empresa, mediante la tenencia de acciones y obligaciones de 1a misma, -
Para la simulacién histdrica del reglamento de prioridades se utilizaron
los datos reales y para la simulacién a futuro se utilizé una combina -

cion del modelo matemitico y=axb

en el cual se hace depender el reglamen
to de prioridades de la inversién anual, con un retraso de orden 3. Lla-

formulacifn de estas relaciones quedd expresada de 1& siguiente forma:

A REP.K=TABHL(TREP,AUA.K,4,40,1)*(1-SREP.K)

X +REPFD.K*SREP.K (3.2.34)
A REPFD.K=DELAY3(REPF.K,1) (3.2.35)
N REPFD=0 (3.2.36)
A REPF.K=ARP*EXP(BRP*LOGN(IAS.K)) (3.2.37)
C  ARP=1,2445 ' (3.2.38)
C  BRP=.80588 (3.2.39)
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A SREP.K=0+STEP(0,31) (3.2.40)

donde:

REP Reglamento de Prioridades (Millones de $)

REPFD  Reglamento de Prioridades a Futurc (Millones de §)
REPF Reglamento de Prioridades a Futuro (Millones de §)
SREP Switch

En la primera seccion de este capftulo se desarrollaron las ecuaciones -
para 10s vencimientos a menos de un afio del pasivo a Jargo plazo y sema
nifestd 1a nececidad de utilizar un tiempo promedio de vencimiento de la
deuda, debido a l1a variedad en las condiciones de pago de 1a deuda. Di-
chas condiciones afectan en igual forma el cdlculo de las amortizaciones,

por 1o que se utiliz6 1a misma tasa {(ecuacidn 3.2.35). La ecuacidn para

las amortizaciones es 1a siguiente:

A AMTZ.K=MAX{PLP.K,0)*TPVNC.K (3.2.41)

donde:

AMTZ Amortizaciones (Millones de $/Aifio)
PLP Pasivo a Largo Plazo (Millones de §)
TPYNC  Tasa Promedio de Vencimiento (1/Afo)
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3.3.3 Estado de Origen y Aplicacifn de Recursos

3.3.3.1 Origen de Recursos

Los recursos generados por la empresa estdn formades por recursos finan-
cieros internos, los aumentos al capital social, los aumentos en accio -
nes tanto de Gobierno Federal como de suscripcidn libre y por la coloca-

cifn de obligaciones del Gobierno Federal y de suscripcidn libre.

Los recursos financieros interncs antes mencionados representan una par-
te importante de los recursos generados, estos se componen de la utili =~

dad neta anual y de 1a reserva para depreciacidén En forma de ecuacifn -

quedaron representados de la siguiente forma:

A RGEN,K=RFI.K+ACSP. K+AAGFP . K+AASLP. K

X +COBGFP. XK+COBSL.K (3.3.1)
A RFI.K=UNA.K+DEPN.K {(3.3.2)
donde;

’

RGEN Recursos Generados (Millones de $/Afio)

RF1 Recursos Financieros Internos (Millones de $/Afio)

ACSP Aumento a Capital Social (Millones de $/Afo)

MGFP  Aumento en Acciones del Gobierno Federal (Millones de $/Afio)

AASLP  Aumento en Acciones de Suscripcifn Libre (Millones de $/Afo)

COBGFP  Colocacidn de Obligaciones del Gobierno Federal (Millones de
$/AR0)

COBSLP  Colocacién de Obligaciones de Suscripcion Libre (Millones de
$/Afo}
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UNA Utilidad Neta Anual (Millones de $/Afo)
DEPN Depreciacidn (Millones de $/Afo)

3.3.3.2, Aplicacidn de Recursos

Forman parte de lus recursos requeridos por la empresa, la inversi6n -
anual en planta telefdnica, el pago de dividendos en efective, el traspa
so a reserva legal, los gastos del consejo y las amortizaciones del pasi

vo a largo plazo. Lla ecuacidn que simula los recursos requeridos es la-

siguiente:

A REQ.K=IAS.K+PDIV.K+TPRL.K+CCT.K

X +CONS. K+AMTZ K (3.3.3.)
donde:

REQ Recursos Requeridos (Millones de $/Afio)

1AS Inversion Anual (Millones de $/Afio)

PDIV Pago de Dividendos en Efectivo (Millones de $/Afio)
CONS Gastos de Consejo (Millones de $/Afio)

AMTZ Amortizaciones (Millones de $/Afio)

ceT Cambio en Capital de Trabajo {Millones de $/Afo)

La cantidad que se traspasa a la reserva legal anualmente es el 5 % de -

la utilidad del ejercicio anterior. La ecuacifn que expresa lo anterior

es:
A TPRL.K=URA.K*TPRL (3.3.4)
¢ TPRL=.05 ' (3.3.5)

98-



donde:

TPRL Traspaso a reserva Legal (Millones de $/Afo)
UAA Utilidad del Afic Anterior (Millones de $/Afio)
TPRL Tasa de Traspaso

Para obtener el capital de trabajo se utilizé la forma tradicional de -

activo circulante menos pasivo a corto plazo.

La ecuacién se describe a continuacién:

A CTB.K=ACIR.K-PCP.K (3.3.6)
donde:

cTB Capital de Trabajo {Millones de $)
ACIR Activo Circulante (Millones de §)
pcp Pasivo a Corto Plazo (Millones de §)

Como en el caso de las utilidades, para calcular el cambio en capital de
trabajo, es necesario conservar el valor del capital de trabajo del ejer

cicio anterior, 1o cual se logra mediante la siguiente formulacidn:

A CTA.K=CTAC.K-CTACA.K (3.3.7)
L CTAC.K=CTAC.J+DT*PULSE(CTB.J/DT,0,1) (3.3.8)
N CTAC=27 (3.3.9)
L CTACA.K=CTACA.J+DT*PULSE((CTAC.J-

X CTACA.J)/0T,0,1) (3.3.10)
N CTACA=0 (3.3.11)
A CCT.K=(CTB.K-CTA.K)/PERD (3.3.12)
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C PERD=1 (3.3.13)

donde:

CTA Capital de Trabajo del Afo Anterior (Millones de $)

CTAC Capital de Trabajo Acumulado un afio antes (Millones de §)
CTACA  Capital de Trabajo Acumulado dos Afios Antes (Millones de §)
ccT Cambio en Capital de Trabajo {Millones de §)

PERD Perfodo (1/Afo)

3.3.3.3. Contratacitn de pasivo a largo plazo e intereses

Una vez obtenidos los recursos requeridas y los recursos generados por -
la empresa, podemos calcular el monto de la contratacidn de créditos ex-

ternos, cuya ecuacién es una tasa que alimenta el pasivo a largo plazo.

R CNCE.KL=REQ.K-RGEN.K (3.3.14)

donde:

CNCE Contratacifn de Créditos Externos (Millones de $/Afio)
REQ Recursos Requeridos (Millones de $/Afo)

RGEN Recursos Generados (Millones de $/Afo)

Los interéses que paga la empresa por concepto de pasive a largo plazo -
se simulan utilizando una tasa de interés obtenida en base de los datos-

reales. La ecuacidn que se utilizé es la siguiente:

A INT. K=PLP.K*TI.K (3.3.15)
A TI.K=TABHL(TTIN,TIME.X,0,40,1) (3.3.16)
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donde:
INT Intereses (Millones de §)

Tl Tasa de Interés
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CAPITULO IV

Comportamiento del Modelo
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4,1,- Validacidn

La validacion del modelo se rea1126 comparando 1os valores historicos de
las variables con los valores simu]ados para el perfodc de 1950 a 1982.
Con este motivo se imprimieron los valores anuales de las variables y se

graficaron.

A continuacidn se presentan algunas grificas de las variables mds rele -

vantes para dicha validacidn,
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4,2.- An&lisis del Comportamiento

Planta Propiedades y Equipo

Como puede observarse en la grafica 4.1, los actives fijos de la empresa
tienen un crecimiento acelerado debido por un lado a 1a constante inver-
s18n en equipo y por otro lado a las revaluaciones de la planta efectua-
das en los afios de 1953, 1975 y 1979. También se puede apreciar que la

curva dada por los datos simulados, mantiene la misma tendencia que la -

curva dada por Yos datos historicos,
Cuentas por Cobrar

Para simular las cuentas por cobrar, fue necesario utilizar una ecuacidn
de retraso, debido a que la cobranza de dichas cuentas no es inmediata.

Por otro lado al haber cada vez mayor niimero de usuarios y al otorgar la
empresa mayores créditos, las cuentas por cobrar se van incrementando. -
Al simularse ambos efectos se logr§ una curva muy semejante a la curva -

real, como puede observarse en la grdfica 4.2.

Activoe Circulante

El activoe circulante estd formado en su mayor parte por las cuentas por-
cobrar, por Yo que se espera un comportamiento similar al de estas @1ti-

mas, tal y como se aprecia en la grdfica 4.3.

Pasivo a Largo Plazo

E1 pasivo a largo plazo estd formado por una mezcla de obligaciones y de
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vencimientos los cuales son dificiles de simular, ya que a 1o largo de -
Tos afios de historia han tenido muchas variaciones, por ejemplo en los -
afios de 1951,1952 y 1954 el Gobierno otorgd créditos a través de Nacio -
nal Financiera. Durante el periodo comprendido entre 1962 y 1973 se ca-
pitalizaron algunos créditos. Todos estos movimientos a pesar de no pre
sentar un comportamiento continuo se simularon con la finalidad de vali
dar el modelo. En la grdfica 4.4 se comparan los valores de! pasivo a -

largo plazo reales contra simulados.

Capital Social

Como ya se ha mencionado el capital social de TELMEX estd formado por -~
acciones de Suscripcion Libre y del Gobierno Federal. Cada usuario ad -
quiere cierto nimero de acciones y de obligaciones al contratar el servi
cio telefdonico, por To que al haber cada vez mayor nimerc de usuarios el
capital social se incrementa y el Gobierno Federal suscribe mis acciones

para poder mantener su porcentaje mayoritario de acciones.

Este efecto de crecimiento continuo se parecia grdficamente tanto en la-

curva de datos reales como en la curva de datos simulados (ver grifica -

4.5.)

Utilidades Acumuladas Totales

Para simular las utilidades acumuladas totales al ijgual que en el pasivo
a largo plazo, se tuvieron que formular ecuaciones para sucesos especifi

cos ocurridos a 1o largo de los afios de historia. En los primeros afios-
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en estudio se tuvieron gastos de Consejo de 1950 a 1965, un traspaso a -
la reserva de inversidn, un traspaso a la reserva de contingencias. Por
otro lado el Gobierno obtuvo compensaciones durante los afios de 1962 a -
1972. La simulacidn de los movimientos anteriores se puede apreciar grd

ficamente en la grdfica 4.6.

-112-



4.3 Conclusiones

Del andlisis de las grdficas anteriores se desprende que el modelo se -
ajusta en una muy buena medida al comportamiento observado en la reali -
dad y por lo tanto es una buena representacibn del sistema financiero en
estudio. Esta validacibn permite asegurar un comportamiento similar al-

real en los afios de prondstico.
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CAPITULO V

Experimentos
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" 5.1.- Corridas y Analisis.

Una vez validado el modelo para el perfodo de 1950 a 1983, se utilizd el
escenario oficial de Teléfonos de México para la toma de decisidn 85 pa-
ra hacer un escenario base, Lla simulacidn con este escenario base se hi

20 con un horizonte de 17 afios, es decir hasta el afio 2000.

Algunas de las variables que tomaron valores del escenario oficial son:

Tasa de interés
Tasa de dividendos en acciones
Tiempo de cobranza

Inversidn Anual

Dando diferentes valores a las variables antes mencionadas se obtuvieron

ocho escenarios, corriendo el modelo para cada una de ellas.

En los siguientes cuadros se exponen los valores correspondientes a cin-
co de 1os renglones del modelo financiero en los cuales el impacto del -
cambio en los escenarios propuestos se puede apreciar mejor; en dichos -
cuadros se tomardn los valores arrojados por las corridas en los diez -
primeros afios de simulacidn, es decir de 1984 a 1993 y se comparan los -

valores del escenario base con 1os valores de 1as diferentes corridas.
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ESCENARIO I

Tasa de Interés {T1)

Mantenerla constante en 20 % hasta 1990

VS,

Una tasa promedio de crecimiento de 16 % en el Escemario Base
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ESCENARIO 1

Este escenario muestra que un incremento en la tasa de interés provoca -
un aumento en los pagos por interds que realiza TELMEX o cual se tradu-
ce en una caida en las utilidades netas anuales. Esto causa una reduc -
cion en los recursos generados internamente ya que las utilidades acumu-
ladas alcanzan solamente un miximo de $287 mil millones en 1990 mientras
que en el Escenario Base estas alcanzan un nivel superior a los $300 mil
millones. Esto obliga a la Empresa a contratar mas créditos para finan-
ciar su expansifn y operacifn incrementando la deuda a largo plazo, la -
cual crece a una tasa promedio anual.del 16.3 % durante el perfodo 1984

1993 superior al 15.7 % registrada en el Escenario Base, 1legando a $847
mil millones casi $50 mil millones mayor que 1a deuda acumulada en el -

Escenario Base.
E1 incremento en 1a deuda se traduce en pagos de intereses aun mayores -

to cual reduce cada vez mas los recursos financieros internos y contribu

ye en forma creciente al aumento en el pasivo,
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TABLA COMPARATIVA

ESCENARIO BASE VS ESCENARIO 1

"+ TASA PROMEDIO DE CRECIMIENTO
MILES DE MILLONES DE PESOS

-118-

UTIL IDADES CONTRATAC ION
ACUMULADAS f:rszégoptuo g{}k‘gﬁﬂu INTERESES DE CREDITOS
TOTALES EXTE
BASE | E1 BASE | E1 BASE | E1 BASE | E1 BASE | E1
7.51 -0.93 19.7 -48.0 8.4
198 | 3a.6 | 320 |as.0 Jo1z.0 ) 330 | 265 | 294 | 435 | ;77 | sz
1985 | s2.6 | 45.0 |297.0 J306.0 | 67.3 | s8.9 | 449 | 1.3 luss | 127.3
1986 | 87.9 | .0 |a10.0 |40 | 973 | 878 | 669 | 5.5 |78 | 158.2
1987 |129.6  [119.0 |se1.0 |[se8.0 f1a5.0 | 133.6 | 93.0 | 136 lise.a | 172.8
6.8 ~5.69 7.7 2.4 -12.0
1988 |189.2 [176.0 |e8s.0 {724.0 §211.7 |195.4 |64 | 144.8 |164.8 | 184.6
1989 259.6 |243.0 |7s9.0 le13.0 Morm.e | 2547 lim2 | 1626 | 469 | 67.8
1990 |306.1 |287.0 |}770.0 |83-.0 J287.4 |25 1216 |167.4 | 12.2 | 407
1991 {302.7 {280.0 [779.0 lsa2.0 J2s4.9 | 232.8 |123.1 {168.4 | 0.0 0.0
1992 |271.5 |209.0 |788.0 |[s44.0 |224.5 |203.0 li1zas (188 | 0.0 0.0
8.57 -6.14 | 10.8 -34.4 0.0
1993 Ja6.1  |225.0 ]798.0 |es7.0" lis6.2 |175.0 lizex {1695 | 0.0 0.0
v 4.3 2.2 15,7 163 2.9 233 17.6  16.3




611~ -

L A1)

POCILE MININCIIC BILAKE MMy LI ALNHOMIGA)a

gt
=istbel
.
e s ensacs D I I S A
Mt evracananns L femaran .-
[N D T TN,
BT T P
[T gpgpee .

LI R T}

S PIAAACHA s e 1L St

AT T

BT
ot

CESSESEESEESSEESSNES

w

isve

13

S3TVvi0L SYAVINWNIOY s3avarliLn



PASIVO A LARGO PLAZO

E1

BASE

VEVIIONS)WWS  eoTEr SALZ/X  EMMTIL JVINwis OVIGER IV WRG

rasesteneizatstnnnt

1Heresiee

womata® se 431

savelate  ATHIE WAL YRV JeTYeenEs NI 1 Yies

-120-



ESCENARIOC II

Tasa de Interés (T1)

Mantenerla constante en 15 % hasta 1990

vs.

Una tasa promedio de crecimiento de 16 % en el Escenario Base
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ESCENARIO 2

En este escenario se utiliza una tasa de interés que se mantiene por de-
bajo de 1a tasa de interds del Escenario Base. E1 efecto que se observa
es que una baja en los intereses provoca un incremento en la utilidad ne

ta anual.

Como podemos observar en la tabla comparativa, las utilidades acumuladas
totales se ven incrementadas alcanzando para el afio de 1990 l1os $314.5 -
miles de millones contra $306.1 miles de millones que alcanzaron en el -
Escenario Base para ese mismo afio, Debido a que las utilidades acumula-
das aumentan se tienen mayores recursos financieros internos, lo cual -~
11eva a la empresa a reducir los créditos externos y de esta forma baja

su nivel de endeudamiento., Este G1timo efecto se puede apreciar a tra -
vés de 1a tasa promedio de crecimiento del pasivo a largo plazo, 1a cual

es de 15.4 ¢ inferior al 15.7 % del Escenario Base.

Al reducirse la deuda de la empresa, los pégos por intereses disminuyen-
reflejandose en utilidades mas altas, que a su vez provocan un aumento -
en los recursos financieros internos dando como resultado una reduccibn-

en el pasivo.
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TABLA COMPARATIVA

ESCENARIO BASE VS ESCENARIO 2

*  TASA PROMEDIO DE CRECIMIENTO
MILES DE MILLONES OE PESOS

-123-

UTIL IDADES
PASIVO A UTILIDAD CONTRATACION
ACUMULADAS
TOTALES LARGO PLAZO NETA ANUAL INTERESES ggé::géms
BASE E2 BASE E2 BASE E2 BASE £2 BASE E2
1.45 0.0 3.0 <J.8% 167
1984 34.6 3.1 215.0 215.0 33.0 1.9 29.4 32.3 77.7 79.0
1985 52.6 51.7 297.0 298.0 67.3 67.3 4.9 44.8 118.8 118.7
1986 87.9 88.9 410.0 410.0 97.3 100.0 66.9 61.6 147.8 145,2
1987 {129.6 134.2 541.0 537.0 145.0 151.9 93.0 80.6 159.4 152.5
-4.33 1.61 -4.16 13.14 5.58
1988 1189.2 197.4 185.0 674.0 211.7 220.5 116.4 101.1 164.8 155,
1989 }259.6 269.9 759.0 739.0 271.6 282.5 131.2 110.8 46.9 34.8
1990 306.1 314.5 770.0 749.0 287.4 291.9 121.6 112.3 12.2 5.7
1991 |302.7 307.0 779.0 760.0 254.9 259.3 123.1 113.9 0.0 0.0
1992 (271.5 275.4 788.0 771.0 224.5 228.8 124.6 115.7 0.0 0.0
-1.75 1.88 ' -2,14 6.9 0.0
1993 1246.1 250.4 798.0 783.0 196.2 200.4 126.1 117.4 0.0 0.0
* 24.3 24.8 15.7 15.4 21.9 22,7 17.6 15.4
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ESCENARIO III

Tasa de Dividendos en Acciones { TDIVA )

Mantenerla constante en 25 % hasta 1990

Vs,

Una tasa de dividendos promedio de 19 ¥ en el Escenario Base
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ESCENARIO 3

En este escenario se mantuvo 1a tasa de dividendos en a&ciones constan -
tes en un 25 % la cual es superior todo el tiempo a la tasa del Escena -
rio Base., Este incremento en la tasa de dividendos provoca un aumento -
considerable en el capital social de la empresa; en el caso de las accig
nes del Gobierno Federal la tasa promedio de crecimiento para el periodo
1984 - 1993 es de 41.6 % con respecto 2 35.7 % del Escenario Base, y pa-
ra las acciones de suscripcidn 1ibre de 40.5 % y 35.0 % respectivamente,

To cual significa que para el afio de 1993 existe una diferencia de $490-

mil millones en el capital social.

Al aumentar el capital social aumentan los dividendos y por lo tanto la-
empresa requiere de mas recursos para el pago de dividendos, esto provo-
ca una mayor contratacion de créditos externos y por lo tante la deuda a
targo plazo aumenta, para 1993 existe una diferencia de $21 mil millones
con respecto al Escenario Base. Como consecuencia de una deuda mayor -~

aumentan 1os intereses y por lo tanto la utilidad neta anual disminuye.
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TABLA COMPARATIVA

ESCENARIO BASE VS ESCENARIO 3

ACCIONES DEL ACCIONES DE ' PASIVO A CONTRATACION DE
GOBIERNO FEDERAL  {SUSCRIPCION LIBRE | DIVIDENDOS LARGO PLAZO CREDITOS EXTERNOS
ASE E3 BASE €3 BASE E3 BASE £3 BASE 3
2.7 0.0 0.0 0.0 0.0
1984 | 37.0 36,0 38.0 38.0 5.8 5.5 215.0 |215.0 77.7 77.7
1985 | 58.0 58.0 59.0 59.0 7.4 1.3 287.0  1297.0 118.8 118.6

1986 |[87.0 90.0 88.0 90.0 10.9 11.1 410.0  410.0 147.8 148.0

1987 126.0 134.0 125.0 p3.0 167. 17.5 541.0 |542.0 159.4 160.3

. -6.35 -11,0 -8.9 -0.43 - -1.64
1988 §75.0 193.0 173.0  }92.0 24.8 21.0 685.0  1688.0 164.8 167.5

1989  p32.0 268.0 230.0 66,0 35.5 40.1 759.0  7766.0 46.9 52.6

1990 B00.0 365.0 296.0 B61.0 48,5 57.8 770.0  |782.0 12.2 23.5

1991 Ps0.0  487.0  pr4.0  pso.0  |e4.3  |80.1  |779.0 [92.0 0.0 0.0
1992 |473.0 §37.0 640 f28.0 831  |108.0 |788.0 PB00.0 0.0 0.0
-42.5 -43.0 | - -38.0 -2.66

579.0__ B25.0  568.0  1812.0  §os.0 11449 |798.0  p19.0 0.0 |15.7

* 35.7 41.6 35.0 , 40.5 8.8 43.8 15.7 16.0

*  TASA PROMEDIO DE CRECIMIENTO
MILES DE MILLONES DE PESOS
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CAPITAL SOCIAL
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ESCENARIO IV

Tasa de Dividendos en Acciones ( TDIVA )

Decrecer hasta 16 % en el perfodo de 1983 - 1990

vs.

Una tasa de dividendos promedio de 19 % en el Escenario Base
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ESCENARIO 4

En este Escenario la tasa de dividendos en acciones decrece en forma mas
rdpida que en el Escenario Base, lo cual significa que se va a invertir-
menos dinero en acciones por lo que el capital social de la empresa cre-
ce menos que en el Escenario Base. Este efecto 1o podemos observar a -
través de la tasa promedio de crecimiento de las acciones, para las ac -
ciones del Gobierno Federal la tasa es de 35.4 % inferior al 35.7 % del-
Escenario Base, de igual forma la tasa de crecimiento de las acciones de

suscripcidn libre es de 34.7 % inferior al 35.0 % del Escenario Base.

Como la empresa tiene menos acciones paga menos dividendos y requiere de
una menor cantidad de recursos para el pago de estos dividendos, esto -
produce una disminucién en la deuda a largo plazo, cuyo monto es de $792
mil millones para 1993 inferior a $798 mil millones que se tienen en el-
Escenario Base para ese mismo afio, La disminucion de 1a deuda provoca -
una disminucién en los pagos de intereses que se traduce en una utilidad

neta anual mayor,
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TABLA COMPARATIVA
ESCENARIO BASE VS ESCENARIO 4

ACCIONES DEL ACCIONES DE PASIVO A CONTRATACION
GOBIERNO FEDERAL | SUSCRIPCION LIBRE| DTVIDENDOS LARGO PLAZO DE CREDITOS
EXTERNOS
BASE g |eAst e [BAsE g4 |ease | e BASE £4
2.7 2.63 0.0 0.0 0.0
1984 | 370 |30 |30 | 3.0 ] 55 5.5 |ais.0 laso | w7 | 77
1985 | 58.0 |s5.0 |50.0 | s6.0 | 7.8 7.0 l297.0 |297.0 188 |118.3
186 | 87.0 |82.0 |ss0 | 830 l109 {103 {4100 |a09.0 Juare |147.1
1967 [126.0 |17.0 (12,0 |u7.0 167 {155 |ser.0 |[s39.0 f1s9.4 [ 157.9
6.86 6,04 7.66 0.58 1,58
1988 {175.0 [163.0 [173.0 |161.0 2.8 | 22.9 |ess.0 [681.0 |164.8 |162.2
1989 |232.0 |217.0  l230.0 2140 |35.5 | 32.6 7500 [7s1.0 | 469 | 42.8
199 |300.0 |283.0 J296.0 |278.0 |48.5 |4s.2 w00 [ero | 12.2 7.3
1991 |380.0 [s60.0 {3740 |3s3.0 [e4.3 |e0.0 {70 |r71.0 0.0 0.0
1992 |473.0 la49.0 |4ss.0 [as0.0 |83.1 |78.1 |7es.0 I781.0 0.0 0.0
2.66 TR B 5.5 .75 5.0
1993 |s79.0 [ss2.0  fses.0  |se0.0 fos.o | 99.2 [7es.0 [re2.0 0.0 0.0
% 357 354 350 347 8.8 3.9 157 156 0.6 0.59

-

*  TASA PROMEDIO DE CRECIMIENTO
MILES DE MILLONES DE PESOS
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ESCENARIO V

Tiempo de Cobranza ( TPCBZ )
Mantenerlo constante en ,2

vsl

Una tasa promedio de crecimiento de 1.6 % en el Escenario Base
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ESCENARIO 5

fn este Escenario se mantiene el tiempo de cobranza en un perfodo fijo a
To largo de la simulacién menor que en el Escenario Base. Un efecto in-
mediato es la disminucion en las cuentas por cobrar, cuya tasa promedio-
de crecimiento baja de 26.1 % a 19.8 %, como consecuencia el activo cir-
culante decrece y se requieren menos recursos por lo que la contratacion
de créditos externos disminuye y para 1988 existe una diferencia de cer-
ca de $50 mil millones menos que en el Escenario Base. Esto hace que la
deuda a largo plazo disminuya y para ese mismo afio el pasivo es de $636-
hil millones inferior a $685 mil millones del Escenario Base. Al tener

una deuda a largo plaze menor, los pagos por intereses bajan y por 1o -

tanto 1a utilidad neta anual se ve incrementada.
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TABLA COMPARATIVA
ESCENARIO BASE VS ESCENARIO 5

CUENTAS POR PASIVO A UTILIDAD CONTRATACTON
COBRAR LARGO PLAZO AMORTIZAC IONES NETA ANUAL DE CREDITOS
EXTERNOS
BASE £S5 BASE E5 | BASE E5 BASE £5 BASE £5
3.1 5.58 5,53 -2.42 %6.25 |

194 | 6.6 | 32.1 12150 2030 | 2.3 | 23.9 | 33.0 | 338 | 7.7 | 573
985 | 77.0 | 52.3 |297.0 | 276.0 | 351 | 326 | 67.3 | 689 f1i88 | 991

1986 | 114.4 75.8 410.0 375.0 | 48.4 44.3 97.3 | 100.2 147.8 117.2
1987 | 158.2 | 102.7 §41.0 489.0 63.8 57.7 145.0 | 149.9 159.4 123.5

36.05 10.8 10.77 3 Riom
1988 | 215.0 | 137.5 | es5.0 | euco | so.8 | 72 | 27 |28 | 164.8 | 115.9
1989 | 285.1 |179.1 | 759.0 | es6.0 | 89.5 | 77.4 | 2716 | 2811 | 46.9 0.0
1990 | 343.9 |210.3 [770.0 | 6710 | 908 | 79.2 | 2874 2089 | 12.2 0.0
1991 | 364.7 | 215.9 | 779.0 | 6%0.0 | 919 | 814 | 2569 | 2617 0.0 0.0
1992 | 370.5 |215.9 | 78.0 | 7100 | 93.0 | 837 | 2245 |230.6 0.0 0.0
42,58 877 | 8.81 -2,75 0.0
1993 | 376.0 J215.9 780 | 728.0 | 4.2 | 85.9 | 196.2 |201.6 0.0 0.0

* 2.1 23.6 15.7 15,2 15.7 15.3 21.9 21.9

*  TASA PROMEDIO DE CRECIMIENTO

MILES DE MILLONES DE PESOS
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PASIVO A LARGO PLAZO

ES5

BASE

E.

»e
.
P
-
.
-
v
-
o
o
-
-
-
-
I
v
.
-
-
vo
v
e
-
P
o
v
b~
se
e 1o0cE [ . (e -
——nateremrre
. s e vaems 3o vews

reetrrrRRRRRRIRILLLLL

1232223331

t
]
:
®
3

L2 T

1

i

i

——avtoeave

Ch 1N s s e ematey settemewis Sywes,

" v

-140-



ESCENARIO VI

Tiempo de Cobranza { TPCBZ )
Decrecer de .295 en 1982 hasta .2 en 1990

Vs,

Una tasa promedio de crecimiento de 1.6 % en el Escenario Base
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ESCENARIO 6

En este Escenario el tiempo de cobranza se reduce paulativamente hasta -
estabilizarse en el afio de 1990, To cual significa que la empresa otorga
cada vez menos créditos y por lo tanto las cuentas por cobrar disminuyen
al igual que el activo circulante ya que este estd formado en su mayor -

parte por dichas cuentas.

Al otorgar menos créditos se requieren menos recursos para el manteni -
miento del activo circulante y esto se traduce en una necesidad menor de
créditos externos por parte de la empresa, existiendo para 1988 una di -
ferencia de $46 mil millones con respecto al Escenario Base, cifra que -
es menor en el Escenario 5 ya que en el la disminucién del tiempo de co-

branza se hace en forma mas dristica que en este Escenario.

Debido a que se contratan menos créditos externos, la deuda a largo pla-
zo disminuye, en el afio de 1988 la deuda asciende a $636 mil millones ci
fra que es inferior a $685 mil millones del Escenario Base., Esta dismi-
nucién de la deuda causa una baja en los intereses 1o que contribuye a -

aumentar a utilidad neta.
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TABLA COMPARATIVA

ESCENARIO BASE VS ESCENARIO 6

* TASA PROMEDIO DE CRECIMIENTO
MILES DE MILLONES DE PESOS

15.7

-143-

CUENTAS POR PASIVO . A AMORTIZACIONES | UTILIDAD Mcggmglou
COBRAR LARGO PLAZO NETA ANUAL
EXTERNOS
BASE E6  |BASE 6 |eAse E6 | BASE E6  |BASE E6
8,58 0.93 0.79 03| - 5.1
198 | 46.6 | 42.6 |as.0 |213.0 253 |2 f 30 |31 |72 EW]
1985 . | 77.0 |66.7 |297.0 [29.0 {351 {344 | 673 |67.7 [uss |108.8
1986 |114.4 |93.4 lar0.0 |30 |es.a 467 | 973 985 |rs  |127.6
1987 [1s8.2 [121.3  |s41.0 |s13.0 |e3.s  |e0.s l1as.0 (1477 lise.a {1298
28.05 7.5 7.05 -2.27 27.6
1988 [215.0 154.7  les5.0  |636.0 Jeo.8 [7s.1 len.g  le6.5 lea.s  119.2
1989 |[285.1 915  |rs9.0 |esr.0 Jes.s [s0.3 o716 [vss | 460 0.0
1990 {383.9 127 fro.0  le9s.0 Joo.s  {e1.8  lesr.a o3z 12.2 0.0
1991 |364.7 R15.9  Ppre.0  |70.0 [91.9  |83.7  |254.9  beo.2 0.0 0.0
1992 [370.5 p15.9  pes.o  |727.0 9.0 |es.8  |o2a.s  peo.2 0.0 0.0
7,58 6.8 | 6.9 718 0.0
993 [376.0 p15.9  pes.o  [743.0 lea.z [87.7 f196.2  oo.4 0.0 0.0
*2.1  19.8 157 4.9 1“9 2.9 221
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ESCENARIO VII

Inversidn Anual { 1A )

Mantener una tasa promedio de crecimiento de 35 % hasta 1990

vs.

Una tasa promedio de crecimiento de 39 % en el Escenario Base
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ESCENARIO 7

En este Escenario se mantuvo una tasa promedio de crecimiento de la In -
versidn Anual de un 35 % al mantener un crecimiento menor que en el Esce
nario Base los activos fijos de la empresa se ven afectados de tal forma
que su tasa promedic de crecimiento baja a 24.1 % con respecto a 25.4 %-
del Escenario Base y en 1993 existe una diferencia en la planta propieda

des y equipo de $598 mil millones.

La depreciacifn anual de 1a planta también disminuye generandose menos -
recursos financieros internos. Por otro lado al invertirse cada vez me-
nos en la planta la empresa requiere menos recursos para su expansién y-
esto ocasiona una disminucin en la contratacidn de créditos externos, -
reduciendo 1a deuda a largo plazo cuya tasa promedio de crecimiento baja
a 10.3 % con respecto al 15.7 % del Escenario Base. La reduccién de la-
deuda provoca una disminuci6n en el pago de intereses 1o cual ayuda a in
crementar la utilidad neta anual que en 1993 aumenta de $196.2 mil millo

nes a $258.6 mil millones.
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TABLA COMPARATIVA
ESCENARIO BASE VS ESCENARID 7

PLANTA PASIVO A UTILIDAD CONTRATACION
PROPIEDADES LARGO PLAZ0 INTERESES NETA ANUAL DE CREDITOS
Y EQUIPO EXTERNOS
BASE E7 BASE E? BASE E7 BASE €7 BASE £7
5.66 13.72 13.61 -11.21 41.06
1984 | 565.0 | 533.0 215.0 185.5 29.4 25.4 33.0 36.7 17.17 45.8
1985 | 816.0 |728.0 297.0 219.3 4.9 33.1 67.3 8.1 118.8 60.49
1986 |1101.0 |930.0 410.0 254.0 66.9 41.4 97.3 [121.2 147.8 60.12
1987 ]1438.0 }163.0 §41.0 274.4 93.0 47.2 145.0 189.3 159.4 30.17
20.7 68,0 57.99 -31.03 88.4
1988 [1855.0 1471.0 685.0 287.7  1116.4 48.9 11,7 12717.4 164.8 19.12
1989 [2297.0 )847.0 769.0 309.4 1131.2 53.5 2716 1343.4 46.9 0.0
1990 [2838.0 2345.0 770.0 341.6  |121.6 54.0 287.4  1350.1 12.2 0.0
1991 368.0 2837.0 779.0 377.7 13 59.7 254.9  {317.6 0.0 0.0
1992 p866.0  [3300.0 {788.0 413.7 4.6 65.4 224.5 1287.0 0.0 0.0
13.8 43.95 | - 43,93 -31.8 0.0
1993 §332.0 3734’0 |798.0 447.3  J126.1 70.7 196.2  |258.6 0.0 0.0
* 25.4 2.1 15.7 10.3 17.6 12.0 219 4.2

TASA PROMEDIO DE CRECIMIENTO

MILES DE MILLONES DE PESOS
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ESCENARTIO VIII

Inversién Anual (IA)
Mantener una tasa promedio de crecimiento de 50 % hasta 1990

vs.

Una tasa promedio de crecimiento de 39 % en el Escenario Base
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ESCENARIO 8

Al mantener la tasa promedio de crecimiento de la Inversidn Anual supe -
rior a la tasa del Escenario Base se puede observar que los activos fi -
Jjos aumentan existiendo en 1993 una diferencia de $845 mil millones, Es
te aumento en la planta produce una mayor depreciacidn anual que 1ncre -

menta los recursos financieros internos.

Al tratar de mantener una tasa de crecimiento de la Inversidn superior,-
la empresa requiere de mayores créditos para'la expansidn de la planta y
esto provoca un aumento en 1a deuda a largo plazo cuya tasa promedio de-
crecimiento es de 24.5 % superior a 15.7 % del Escenario Base. Este in-
cremento en el pasivo a Yargo plazo tiene un impacto en la tasa de inte-

res de $92.7 mil millones en 1993, el cual provoca una caida en la utili

dad neta anual.
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TABLA COMPARATIVA
ESCENARIO BASE VS ESCENARIO 8

PLANTA PASIVO A UTILIDAD CONTRATACION
PROPIEDADES Y LARGO PLAZO INTERESES NETA ANUAL DE CREDITOS
EQUIPD EXTERNOS
BASE £8 BASE £8 BASE" E8 BASE E8 BASE E8
4.6 10,7 10.88 -8.79 31.79
1984 565.0 539.9 215.0 192.0 29.4 26.2 33.0 35.9 7.7 53.0
1985 816.0 750.0 297.0 239.0 44,9 36.1 67.3 75.8 118.8 79.0
1986 1101.0 986.,0 410,0 303.0 66.9 49,4 97.3 113.6 147.8 98.0
1987 1438.0 11279.0 541.0 382.0 93.0 65.6 145.0 171.1 159.4 105.0
8.68 21.74 21.66 -14.08 4.75
1988 1855.0 [1694.0 1685.0 495.0 1116.4 84,2 211.7  l241.% 164.8 15710
1989 2297.0 |2252.0 759.0 637.0 j131.2 110.2 271.6 285.9 46.9 136.0
1990 2838.0 |3015.0 770.0 811.0 [121.6 128.2 287.4 273.5 12.2 156.0
1991 3368.0 3780.0 7719.0 987.0 Qp23.1 155.9 254.9 214.4 0.0 136.0
1992 3866.0 4501.0 788.0 1171.0 Qp2a.6 184.9 224.5 157.5 0.0 158.0
~-19.5 -73.56) -7351 48,37
1993 4332.0 (5177.0 798.0 1385.0 26.1 218.8 196.2 01.3 0.0 214.0
* 25.4 28.6 15.7 24.5 17.6 26.6 21.9 12.21

*

TASA PROMEDIO DE CRECIMIENTO

MILES DE MILLONES DE PESOS
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CAPITULO VI

Conclusiones
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1.- USOS DEL MODELO

E1 modelo desarrollado a 1o largo de esta tésis no pretende predecir el-
futuro, sino mis bien comprender como los posibles cambios que se pueden
realizar sobre el sistema financiero de TELMEX estdn asoctados con dis -
tintos modos de comportamiento en el tiempo. En el capitulo anterior -
{Cap. V ) se analizaron algunas corridas en las cuales se pudo apreciar-
como responde el modelo a Tos cambios introducidos en determinadas varia
bles. Sin embargo éstas solo son una pequefia muestra ya que son muchas-
las variables que en determinado momento son suceptibles de cambfo y and
1isis y su estudio depende del interés especifico del usuario y del mo -

mento histérico.

E1 modelo se puede utilizar para probar diferentes politicas tanto de la
empresa, como del Gobierno Federal. Por ejemplo a la empresa e puede -
interesar probar polfticas especificas de reglamento de prioridades, de-
colocacion de dicho reglamento en acciones, de reparto de utilidades, -
etc, Por parte del Gobierno puede surgir la posibilidad de cambiar la -
tasa de depreciacidn, el porcentaje de reinversidn del impuesto teleféni

co en acciones, etc.

Por 1o tanto el modelo se puede utilizar en forma general para simular y
analizar el desempefio financiero de TELMEX bajo diferentes escenarios fu
turos del entorno, simular y analizar los efectos de las polfticas de -
crecimiento actuales, disefar y probar politicas alternativas y finalmen

te evaluar y seleccionar opciones estratégicas.
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2.~ INVESTIGACION FUTURA

El modelo financiero es solo una parte del sistema que constituye la -
empresa Teléfonos de México, que se puede conseptualizar como un conjun=-
to de modulos suceptibles de simular mediante modelos dindmicos, de -
{gual forma que se simuld el modulo financiero. E} sistema global enmar
ca cinco mbédulos que son:

Mddulo Financiero

Mb6dulo del Sistema de Larga Distancia

Modulo del Sistema de Conmutacidn Local

Modulo de Expansidn de Capacidad

Mbdulo de Recursos Humanos

Cada uno de estos modulos se puede desarrollar por separado integrandose
mediante el modelo financiero con lo que se obtendrfa una herramienta -
muy @til no solo en la planeacién financiera sino en la planeacién tanto
del crecimiento de 1a red telefonica como del servicio tanto local como-

de larga distancia.
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APENDICE 1
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METODOLOGIA

Con esta seccibn se explicard brevemente en que consiste 1a dindmica de-
sistemas y porqué para nuestro problema en estudio se eligié dicha meto-

dologia.

La dindmica de sistemas surge en un contextoc histérico definido en el -
que se desarrollan movimientos intelectuales, de tipo cientffico y técni
co, que determinan sus caracterfsticas escenciales. En este sentido ca-
be decir que en la dindmica de sistemas se combinan tres 1fneas de desa-
rrollo cientifico-técnico: las técnicas tradicionales de gestibn de sis-

temas realimentados y 1a simulacidn por computadora,

E1 concepto de gestidn implica una serie de toma de decisiones que se -
pretende sean Optimamente racionales y consistentes, En los procesos -
normales de toma de decision, empleados en la gestidn pdblica o privada,
se hace uso de factores tales como la intuicibn, la experiencia y la in-
formacidn de base, factores que se integran en los modelos mentales. Es
tos métodos tradicionales de gestion estdn basados en la experiencia acu
mulada por el que toma la decisién, tal experiencia, en (1timo extremo -
sereduce a una informacidn, recogida sobre situaciones previas. De la -
acumulacidn de informacibn que constituye la experiencia personal se ex-
traen aquellas pautas repetitivas a partir de las cuales es posible ha -
cer predicciones. De esta forma se van construyendo modelos mentales de
las situaciones encontradas habitualmente. Estos se corrigen y perfec -

cionan, por un procesc de aprendizaje.
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Es un hecho que los métodos tradicionales de gestitn estdn basados en -
una acumulacidn de experiencia ampliamente contrastada. Por lo tanto la
dindmica de sistemas como metodologia para la construccién de modelos
formales, con el fin de facilitar 1os procesos de decisidn, se basa en -

la opinidn de especialistas en el sistema modelado.

En segundo lugar, la teoria de sistemas realimentados suministra estruc-
turas b&sicas que permiten generar una amplia variedad de comportamien -
tos dindmicos y que pueden emplearse para describir las formas de compor
tamiento dindmico encontradas en la realidad. Al mismo tiempo se dispo-
ne de técnicas especificas que permiten realizar la integracin de la -

informacion obtenida de la realidad en 10s modelos.

Por G1timo y gracias al desarrollo de los computadores, se pueden conse-
guir a un bajo costo, y en tiempos muy cortos, los cdlculos implicitos -
en un modelo, pudiéndose realizar diferentes corridas del modelo, corres

pondientes a las distintas condiciones que se quieren analizar.

De esta forma se consigue una operatividad sobre 1a que en G1timo extre-

mo se basa el interés prictico de esta metodologia.

De acuerdo con estas tres corrientes, la dinfmica de sistemas trata de -
construir, basdndose en la opinidn de expertos, modelos dindmicos en los
que juegan un papel primordial los bucles de realimentacion, y empleando

1a computadora como Gtil bisico de simulacion.
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APENDICE,
DYNAMO

Dynamo es un programa de computacifn que compila y ejecuta modelos de -
simulacion continuos. Fue desarrollado por el grupo de dindmica indus -
trial en M.1.T. para estudiar sistemas sociales, econdmicos, bioldgicos,

de ingenieria, etc.
En Dynamo existen basicamente dos tipos de ecuaciones: Niveles y Tasas.
ECUACIONES DE NIVEL

La herramienta bdsica de la simulacion continua es el proceso de integra
cifn. La integracion es el proceso que relaciona una cantidad con la ta
sa de cambio en el tiempo de esa cantidad. Podemos pensar en la canti -
dad de 1iguido en un tanque como la integral de la tasa de flujo del 1{-
quido dentro del tanque. Si el tangue contenia 100 galones hacia una -
hora y el flujo es una constante, 1 galdn por minuto, el tanque contiene
ahora 100 galones, mds 1 galdon por minuto, lo cual da 160 galones, En -

forma de ecuacidn esto es:

Cantidad = {Lantidad + Tiempo *  Tasa de
Ahora Anterior Transcurrido Cambio

Si indicamos el tiempo presente por la letra K, el anterior por J, y el-

tiempo transcurrido entre J y K por DT, podemos escribir la ecuacién -
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anterjor como:

Cantidad K= Cantidad J + DT* Tasa de
Cambio

En el ejemplo anterior se consideré la tasa de cambio constante, en la -
practica esta tasa es variable, To cual impide calcular la integra] me -
diante esta expresion simple una vez. Por lo tanto el intervalo debe -
calcularse dividiendo la hora en muchos intervalos pequefios y repetir el

cdlculo para cada uno de ellos.

Como la computadora no calcula la integral exacta, 1a integral real debe
ser aproximada por algln otro método. Un método simple que trabaja cuan
do no se necesita gran precision consiste en cilcular 1a tasa de cambio-
en el tiempo J y asumir que es constante sobre el intervalo de J a K.

La precisién puede controlarse por medio de la eleccidn de DT.
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ECUACIONES DE TASA.

Del concepto de nivel surge el de flujo de tasa. Las tasas definen el -
presente, flujos instantdneos entre niveles en los sistemas; correspon -
den a una actividad, mientras que los niveles miden el estado que resul-
ta de la actividad. Algunos esjemplos son el flujo de material en un in
ventario, el flujo de Tfquido en un tanque, el flujo de corriente eléc -

trica a un condensador, etc.

En cada caso algo se estd moviendo de un lugar a otro sin ser creado o -

destrufdo en el proceso,

ECUACIONES AUXILIARES.

£n ocasiones una ecuaciOn de tasa puede volverse muy compleja si es for-
mulada en funcidn de niveles Gnicamente. Ademds, una tasa a menudo pue-
de definirse mejor en términos de uno o mds conceptos con significado in
dependiente y que provienen de niveles del sistema, Por 1o general es -
conveniente descomponer una ecuacidn de tasa en ecuaciones componentes -

gue 1lamaremos ecuaciones auxiliares.

Las ecuaciones auxiliares como su nombre 1o indica ayudan pero son inci-
dentales, pueden ser substituidas dentro de otras y de allf a una ecua -
cidn de tasa.

ECUACIONES SUPLEMENTARIAS
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Las ecuaciones suplementarias son usadas para definir variables que no -
forman actualmente parte de la estructura del modelo pero que nos intere

sa imprimir o graficar para hacer comparaciones.

SECUENCIA COMPUTACIONAL.

Las primeras cantidades que van a ser evaluadas en el instante K son to-
dos los niveles. Estos dependen de su valor anterior (en el tiempo J),

de auxiliares calculadas en el tiempo J y de las tasas calculadas para -

el intervalo JK.

A continuacién, las ecuaciones auxiliares, ordenadas automdticamente por
DYNAMO, son calculadas para el instante K de los niveles en K y otras -

auxiliares calculadas antes para K.

Finalmente, las tasas son calculadas para el intervalo KL de niveles y -
auxiliares en el tiempo K. Una vez que las tasas han sido calculadas el
tiempo presente es adelantado DT unidades de tiempo; todas las cantida -
des que habian sido calculadas para el tiempo K ahora son consideradas -
como valores en el tiempo J; y las tasas calculadas para el intervalo KL
son ahora tratadas como si fueran valores en el tiempo JK. Entonces el-

ciclo computacional empieza otra vez con el cdlculo de niveles,

Paso n . . . .
J JK K KL L
TIME

Paso n + 1 . . .
J JK K KL L
TIME



Funciones Dynamo

A continuacion se presenta una descripcidn de las funciones Dynamo utili

zadas en esta tésis.

Una funcion es una forma conveniente de referir un valor a una cantidad,
La forma de la relacién no es explicita pero se sobrentiende a partir -
del nombre de la funcién. Una funcidn puede ser usada en el lado dere -
cho de una ecuacidn como si fuera una cantidad o un nombre. EIl nlmero -
de argumentos debe ser proporcionado en el orden requerido y pueden ser-

expresiones.
- Funciones selectoras de valor

Las siguientes funciones tienen el objeto de seleccionar un valor de en-
tre dos o mds. En ocaciones l1a seleccidn puede estar en funcibn del -
tiempo.

CLIP (P,Q,R,S)
CLIP=P si R 3 S

CLIP=Q si R € S
MAX (P,Q)

MiX= P si P > Q

MX=Q si P ¢ Q
SHITCH (P,Q,R)

SWITCH= P si Q=0

SWITCH= Q si RAO

- Tablas !
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Frecuentemente se requiere expresar una variable con un valor arbitrario,
dependiente del valor de otra varjable., Esta relacidn se puede definir-

por medio de una grdfica o una tabulacidn correspondiente a una grifica.

TABHL (TAB, X ,XMIN,XMAX,X INCR)

donde:

TABHL ~ Nombre de la tabla que contiene los valores de la variable de -

pendiente.
X Variable correspondiente
XMIN Valor minimo en el rango de Ta variable X

XMAX Valor miximo en el rango de la variable X

XINGR Incremento en los valores de X

La funcidn TABHL usa los valores extremos de la tabla, cuando el rango -

de la variable independiente es excedido,
- Funciones de Tiempo

En esta clase de funciones, 1a variable TIME tiene un papel muy importan

te como pardmetro intrinseco de las mismas.
PULSE(ALT,PRIM, INT)

donde:
ALT Valor del pulso
PRIM Primer pulso (tiempo)
INT Intervalo entre Tos pulsos
PULSE = ALT si TIME=PRIMtm INT

PULSE = 0 si  TIME#PRIMtm INT
m= 0,1,2,...
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STEP(ALT,TINIC)
donde:

ALT Altura del salto
TINIC Tiempo del salto

STEP= 0 si TIME TINIC
STEP= ALT si TIME TINIC

- Funciones Trigonométricas

OYNAMO Funcidn Restriccidn del Argumento
EXP (A) A AL 174

e
LOGN (A) log (A) A0

e

- Funciones modeladoras de curvas

También se les conoce como funciones de demora, las demoras se caracte -
rizan por su orden. El orden de una demora indica la rapidez de cambio

en la salida, a partir de un cambio en la entrada. Las demoras de menor
orden responden mds rdpido a los cambios. También se puede considerar -
el orden de la demora como el niimero de demoras de primer orden que in -

“tervienen en ella.
La forma de las funciones de demora es:

DELAY1(ENT,DEL)
DELAY3(ENT,DEL)
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donde:

ENT Entrada a la demora

DEL Magnitud de la demora

Para mayor referencia consultar el DYNAMO User's Manual de Alexander -

Pugh. M.I.T. Press.
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SDVFeK=0¢STEP(193245)

NUTE

NOTE ESTADO DE RESULTADOS

NOTE

NOTE

NQTE

NOTE INGRESOS

NOTE

lT.K=lKS.K/FKS.KI*(l-S[T.KlOIYF.KQSIT.K

FISeK=TABHLITFISy TIME«K9s094041)

TFIS5%e99/497/ 258/ ¢38/091/098/498/¢98/498/477/497/e97/:97/ 97/
091/ 097/e97/e37/691/ 697/ 696/ 496/ 436/ 49T/ 496/ «%6/e96/:97/96/
096/495/¢96/¢97/¢97/¢98/¢99/ 499/ «79/ 499/ .99/ .99
1SeK=ILDeK*+ISL«K

ILDeK=TABHLITILDR ¢ TIME K0y 40s1)
ISLeK=TABHLITISLR 9 TIME «K 90y 40g1)

[TADK=ISADK/FISeK

ISANGK=TLDAD K¢ ISLADK

ILOADeK=TABHLITTL .DRyAACSaK 0440y 1}
ISLADK=TABHLITISLRyAACS«K 404404 1)

[TFeK=[TFaJ*DTHCITFaJK

ITF=54]1 54

CITRFKL=AITHEXPIBITLOGN(TAS &K)) &S ITeK

AlT=a14%540

BIT=1.0576

STTeK=G ¢STEP(LSIT93245)

CSiT=0

NOTE

NUTE COSTQS

NOTE

A CTeK=0PNeK+MANT K *DEPNGK

— > 2 =

W o It T B Z T Z [ I N 3 DB M g P L0
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A UPHeKZA QPP LEOP % D0 I PPEL K]
€ ADP=ul 50Ny

T B2P=0.5 2060

A MANT oKz AMNSEXP IAMNGLUGHIPPE oK) )
C

C

AMii=U.l 3707
dMN=U0.86121
A GEPMGK=PPE <5700 K
NOTE
NOTe  UTILTOAGE,

NuTE
A UDPensITeK«CTaK
UATeR=UOPK=1TeK
A UNAeKZUAT«R=i""PeK=RU.K
A UAACK=UNACK-IUNACAGK
L UNACK=UNAL o J#OT%PULSE(UNAC J/DT 0, 1)
N UNAC=S
L UNACA.K=JVACA-J*DT*QULSE(‘U”AC.J‘UN‘CA.J’/DY!O'l)
N UNACA=)

NOTE

NOTE THPPUESTI Y REPARTOD

NOTe

A IMPLK=UATLRBTISR LK

A T!SR.K=TABHL(TTISR.TIME.K'O'QOpl)

T TTISR=.32/.36/.31/.35/.33/.49/.51/.51/.51/.51/-52/.51/-48/-49/
X .48/-43/-41/-37/.34/.39/.39/-43/-35/.36/-28/.33/-30/.27/-32/
X .34/.34/-%15/-350/.304/.459/-413/-410/.365/.347/.38“/-433

A RUK=UAT&KuTRULK

A TRUK=TRUT+STEPICTRULyL3)¢STEP(CTRU2,14)

C TRUI=0

C CTRUI=.0L

C CTRUZ=.07

NGTE

NOTE IMPUESTU TELEFONICO Y REGLe NE PRINRIDADES

NuTE

[TELWK=TITK&ITADGK

TITok=TABHLITTIT4AUASKsL143241)
IYIT=0/00845/-112/.114/0102/0116/.118/.115/.126/-116/-115/.115/
.156/-208/0204/1213/0207/0218/0187/-294/0138/-333/0156/0363/
0371/326/4324/¢326/0315/619/e14/412
ITELE-K=KTEL.K¢TRXY¢K¢(l-SEN-K)0ENTGFoK¥SEN|K
TRIToK=TABALITTRIT,AUALK 949 40y1)
ITRIT=O-0/1-0/1¢0/100/1-0/1-C/l-0/1¢0/laﬂ/0-5/0o5/0-5/0.5/005/
005/005/0-5/0-5/005/0-5/0-27/0-27/0.Q/0-Q/0.4/0n395/0l4/0|4/
2405/0361/0442/¢380/4354/0336/4320/4237/4252
[ATeK=I ALK /FIATWK

ENTGFeK=IAT oK*PEGF 4K

PEGF-K=TA“HL‘TPEGF.TI“E-K'33!40.I'
TPEGF=025/.25/-25/.25/-25/-25/-25/-25

FIAT Kz TABHLITFTATy TIMEeKy 32440, 1)
TFlAT=-995/-995/0945/-96/-961/.954/.955/0933/-943
SENeR=D+STEP(1,33)

AMTZ Kz MAX(PLP oKy D) TPYNC LK
REP:K=TAULE(TRLDvAUAoK'QOQl!l’ﬁ(l'SREP-K)’REPFD.KﬂSREP.K
TQEP=0/20/80/69/68/32/92/84/106/127/140/170/212/213/248/310/
301/453/453/512/59%/090/1273/144*/1799/!896/1955/2321/6q93/
10941/15040/37910/51392/70062/927ﬂ2/121“76/150829/190416
REPFOK=DELAYI(REPFWKo1)

REPFD=(

REPFoK=ARPuSAP(BRPRLOGNI IAS oK) )

ARP=142445

OB Z XN a4 3> X X3 P XXt
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C dRP=48.5¢8

A SRuLPGK=CeSTEP (U 3d)

HOTE

NOTc

NuTe ESTADU uf ORIWEN Y 4PLICACION NE RECJRSOS

NUTE

NJTe ORIuEn DE ReCURLDS

NOTe

A RGcHeK=RFIJKR+tACSPeK+tAAGFP e K+AASLPe K+LOBGF2 o K¢CORSLP WK

A RF1eKz=UNASK+DEPNWK

NOTE

NJTE  APLICACINN DE RECURSOS

NOTE

REQeh=IASeX +PDIVe K4 TPRLoK*CCToK+CINS K #AMT 2o K+PEXTWK+FINIGeK¢NFINGK
TPRLK=UAA KT TPRL

TTPRL=,05

CCTen=(CTBeK-CTAKI/PERD

CTBaK=ACIRK~=PCP.K

CTAWK=CUTACK~-CTACALK

LTACLK=CTACJ+DTHPULSE(CTB . J/DT 400 L}

(TAC=27

CTACASK=CTACA« J+DT=PULSE((CTACeJ-CTACA W) /DT 40y 1)

CTACA=U

PERD=1

PEXToK=TARHLITPEXT4TIMEWKe 3094041}
TPCXT=0/382/6T598/63551/26568/34215/30115/26369/24361/19891/
15070

FIUIGeK=TABHLITFIDIGyTIMEaK 13594001}
TFIDIG=0/12266/26543/30046/21710/20862/
NFINK=TARHLITNFINsTIMESKs 3194001}
TNFIN=0/1/0/366/21022/28432/31719/68805/0/0

NaTE

NOTE CONTRATACION DE PASIVO A LePe E INTERESES

NQTE

R CNCESKL=MAX{{REQeK-RGEN.K) 40}

INToK=PLPoXKETI WK

TIeK=TARHLITTINSTIME«K 09401}
TTIN=40538/40488/40531/40512/40556/4056/42562/+0553/.0620/
00663/40636/40602/¢0637/.0941/40646/4068/:058/0713/.0642/.0721
/+0787/ 40823/e0751/40837/40875/40822/40675/.0802/.1018/41236/

X 0122/¢122/¢006/0104/¢137/e151/a163/e172/e170/4173/4158

NOTE

NOTE DATOS REALES

NOTE

MAReK=TABHLITMAR g TIMEK9s0932941)

TMAR=23 /47/42/44/72/48/65/102/99/74/92/122/112/103/163/184/321/
370/331/346/281/308/366/405/412/529/140/1112/1434/1583/1912/2509/
3976

IAFR K= TASHLITIAFRyTIME«K9y 093241
TIAFR=13/15/17/18/24/21/25/31/42/56/57/65/66/11/91/149/262/180/
150/107/142/210/223/435/635/912/1205/1403/1555/2380/3366/3930/10353
EVFR «K=TABHLITEVFReTIME«K9Q 92291}
TEVFR=0/k2/3/5/13/40/30/13/15/23/13/20/26/80/43/56/120/35/51/111/
175/225/252/321/355/573/1301/1158/2063/2284/2577/2928/4936
PAYIR«K=TABHLITPAYORy TIMEGK ¢Ce32,41)
TPAYUR=3/3/3/1/1/8/4/5/7/8/1/10/13/16/14/38/71/71/81/51/55/55/55/61/
114/141/7137/7715/158/187/184/339/323

CPLR eK=TABHL{TCPCRyTIMEeKe 0932411}
TCPCR=113/13/21/22/26/36/41/51/61/71/89/10)/114/140/163/193/220/265/
343/368/398/533/699/835/969/1303/1907/2642/3801/4373/5014/8373/15853

> > —4 = = AW A e OV I ZM > >
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ATKon=TABHLITATR y TiME Ko Ue3 241 ACTIVD ToTaL
TATR=318/432/474/532/044/849/386/1133/1206/1445/15%4/1787/1992/
L AN L 3N N e TSGR/ T L1821 0650/ 12688/ 15531/
19144/4 1099 /47 081/5% 0bu/0la16/83663/108072/2126 T2

TAR k=T ABHLAT AR g TI " CaKe D009l ) INVERSTON ANUAL
TIARSIPR/38/T4/72/126/9T/ 106 2/1617225/203/195/234/292/7264/ 343/
569/646/97c /12837 1076/ 1343/ 135672066/ 2 174/ 3703/ 346578753/ 9550/
1354/T380/92T0/12533/21556/7 3€BL5/T9053/127121/184456/239535/
312754/ 303413/371719

UEPR X TARHL I TUEPRy TIMELK Q93241 DEP. ANUAL
IDEPR=16/21/23/24/32/40/52/75¢/63/12/32/30/101/113/126/140/175/
200/¢52/303/7355/414/4RG/556/€44/111/1506/2638/316R/3628/40T74/
3TIN/Ta24

PPERSCE TARHLITPPLR y TI"E K9Gy 3241) PLAMNTA PRP. Y EM,
TPPER=320/537/388/430/6%0/74€6/615/92G/1082/1213/1325/1470/1661/
1812/2026/c648/2915/3691/4T21/5515/44R5/7421/9005/17622/1 2986/
1568673517 3/41691/45857/50106/70530/87994/177231
ACKoK=TABHLITACR s T{MCaKe0y3241) ACTIVC CIRCULANTE
TACR=53/495/86/96/148/153/171/213/2264/232/7258/317/331/410/419/
020/ 034 /927/356/989/1051/1331/1595/2063/2545/2464/5290/6990/
$011/11307/13053/15078/35441

FPTReK=TABHL(TPTRyTIMEGK90932,41) PASIVD TOTAL
TPTR=146/137/228/214/396/426/505/615/145/323/984/1C45/71184/
857/1039/1423/2042/2343/31387/3673/42060/4879/5860/1056/8984/
11506/18933/24185/27380/29962/31002/39633/119723

PCP? oK=TARHLI TPCPRyTIME Ky 393241 PASIVO A Ce Pe
TPCOK=15/2¢/20/19/53/43/38/48/85/16/77/103/101/132/190/208/218/
235/320/420/465/582/591/834/652/1209/1546/2230/3319/4T80/4399/
0338/1542

PLP2 oKz TARHL{ TPLPReTIME«K 90 932,11 PASIVD A Le Po
TPLPR=130/164/207/254/342/315/463/561/645/724/186/914/1052/691/
605/1161/1760/2223/2805/3164/3673/4121/4926/5125/1519/9438/
16599/208564/22528/23325/24421/28199/10G837)

CCRoK=TABHLITCCR 9 TIMEK 9093 241) CAPITAL CONTABLE
TCCR=232/245/246/258/448/413/481/518/561/522/700/142/808/ 1365/
1403/1645/17711/2275/2490/2831/3275/3873/4740/5629/654T7/1836/
22130/24501/27480/31454/51T5C/68379/92949

LSReK=TABHLITCSR ¢ TIMEaK 093 241) CAPITAL SOCTAL
TCSR=218/2198/218/228/250/3715/397/424/467/515/584/614/6175/1223/
1315/1458/1558/2043/2233/2550/2966/3520/4190/4891/5652/66 172/
1981/1140%/13744/16658/2140%/27979/35470
ACSRK=TABHLITACSReTIME K90 932,11
TACIR=136/0/0/17/22/0/22/21/36/55/69/30/61/548/92/043/99/433/
196/314/416/554/6T1/791/761/1020/1308/1830/2337/2913/4748/6565/
8472

AAGFReK=TABML ( TAAGFRyTIMEZK ¢1293291) AUMENTO ACCe GoFe
TAAGFR=0/63/30/0/0/123/98/149/200/208/254/251/283/513/671/928/
1205/1473/2434/3318/4352

AASLReK=TABHLITAASLRyTIME«K +503241) AUMENTO ACCe Selo
TAASLR=0/22/21/36/55/69/30/6)/T1/63/112/82/81/98/115/215/304/
182/240/378/508/631/902/1132/1440/2314/3254/4140

RLGS JK=TABHLITRLGRyTIME«KeD 03291) RESERVA LEGAL
TRLGR=1/1/2/4/5/6/8/10/12/14/11/19/22/26/30/34/41/41/55/63/12/
B82/74/113/:460/173/215/270/34C/432/560/134/993
UTACTRoK=TARHLITUTACRyTIME KeDy3241)
TUTACR=213/26/24/26/28/38/36/44/49/53/59/69/71/T6/93/113/132
/14%8/160/178/191/231/416/585/T715/991/1298/1768/2343/3309/4301/
5257/11 226

UTACReK=TABHL (TUACRyTIMEZK y 093241) UTILIDADES ACUM,.
TUACR=0/1/e)/ 01/ 272727273/ 473/ 47570/ -4/~5/)-2/1/~3/=-4/~3/~1/32/
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WI/ST/LI3T/2VL/ 2h4/302/ 140/ 18535/1u01/1331

UIVR aK=TARHLETUIVRy TIMEQKyu e 32,51 ) NIVIDENDOS
TOIVR=0/11/2c/02/220/26/33/32/36743/48/52/53/61/61715/100/11A/7
L2771 7/1649/162/193/355/571/534/1371/870/1191/1516/16409/2199/
<9719

[LUR K= TARHL L TiL UM g TIME«K oD 940y} ) INGRESOS L D
TILDR=4T/61/710/75/69/016/13 17153 /184/215/251/7291/330/318/ 444/
518/011/7048/83%4/785/1181/141&/1905/2265/2730/3696/5159/1126/
9955/13039/16093/23939/43615/
88970/112016/147553/181314/210016/250411/287464/335210
ISLReK=TABHLITISLRyTIMECK9O 94001 )
TISLR=44/65/69/74/79/131/139/150/168/187/211/232/255/282/314/
348/395/444/489/558/628/706/810/913/1031/1239/1877/2529/3212/
3558/4266/6512/8843/
14801/59054/132727/217318/325625/466233/641812/733474
ITReK=TABHLITITRyTIME«Ks 93241} INGRESOS TOTALES
TITR=92/1306/142/152/184/249/215/310/361/413/474/538/601/611/
178/889/1034/1189/1365/1597/1815/2210/2725/3292/3906/5128/1305/
10625/13699/17322/21323/31604/54154

OPNR oK=TABHL{TOPNRy TIME«K9O 93241} CISTOS DE OP.
TOPNR=32/645/47/51/60/T1/81/88/106/121/166/172/196/220/259/265/
300/ 353/414/453/546/632/324/817/1011/1489/2098/2982/3681/4478/
3848/8552/16398

MANTR oK =TABHL U TMANTR 9 TIMEGK 0093241 ) CISTOS DE MANT,
TMANTR=18/23/26/21/34/39/46/50/58/12/79/88/111/127/143/16%/191/
220/237/268/308/348/368/418/585/686/894/1219/1587/1987/2541/
3577/6135

CTReKSTABHLITCTRe TIME.Ky 093 241) CISTO TOTAL
TCTIR=66/89/96/102/126/158/179/194/221/265/307/350/408/460/528/
573/672/116/903/1026/1209/1398/1672/1851/2242/2946/4498/6899/
8436/10093/12469/17839/23133

UOPR oK=TABHL I TUOPR ¢ TIME«Ke0 +3291) UTILIDAD DE OP.
TUDPR=26/47/46/50/58/91/96/116/134/148/167/188/193/211/250/316/
362/413/462/568/666/812/1053/1441/1664/2192/2807/3726/5263/
1229/8854/13765/31020

UAIR oKz TABHLI TUA IRy TIMECKs092241) UTILIDAD ANTES DE IMP.
TUATR=19/39/35/37/39/10/70/85/94/100/111/133/126/153/198/237/
260/263/282/340/371/4713/683/92/1006/1436/1690/2053/2970/4341/
5441/8185/11028

UNRoK=TABHLITUNR g TIMESK1093241) UTILIDAD NETA
TUNR=13/25/24/26/26/36/34/42/46/49/56/65/65/76/81/118/134/141/
163/182/200/233/385/542/658/853/1077/1404/1847/2569/3468/5179/
9827

IMPRoK=TABHL(TIMPRyTIME«KoeQ 9 32,1 ) IMPUESTO S/RENTA
TIMPR=6/14/11/13/13/34/36/43/48/51/61/68/51/74/95/101/106/99/
97/133/147/202/240/346/280/464/515/545/942/1494/2015/4311/5919
RUReK=T ABHLITRURy TLME K+003241) REPARTO DE UT,.
TRUR=0/0/0/0/0/0/0/0/0/0/0/0/0/2/16/18/20/22/22/25/30/38/538/
14/68/89/98/104/181/284/396/828/1153

TPRURoK=TABHL{TTPRLR 9 TIMEK 90930 ,41) TRASPASO A Re Lo
TTPRLR=0425/Ge65/102/102/102/103/168/107/2:1/2¢3/2:5/248/3.3/
363/3¢8/404/608/60T/7e3/362/ %L/ 1040/1146/1942/2Te1/32.9/472/
53¢8/70e2/79243/12845

CTOReK=TABHLITCYBRyTIMESKs 093241 ) CAPITAL DE TRABAJO
TCTBR=43/73/66/77/95/105/133/165/139/155/181/214/230/238/289/
412/6T6/692/636/569/586/149/1004/1209/1593/2255/3744/4760/5692/
6527/8054/97093/213951

CCTRWK=TABHLITLCTRyTIMESK 9093241} CAMBIO BN CT
TCCTR=15/30/-7/11/18/10/28/32/-26/11/25/33/16/48/11/123/264/
16/~56/-61/11/163/255/225/364/662/1489/1016/932/835/1521/1668/
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1423

INTR M TARGL T INT P o T ey a9 32,1 ) IMTERFGES

TULTIR=T/8/01/ V3187207 /3L /404550 /857 61785752713/ 10 271457180
/208/233/339/3T0/417/633/1T6/0 0V 1/ 10 13/2273/2882/2975/ 3441/
6633

RO ne<=TAOHL LTRLD Ay TIME e 90y 32,41 RYACCONTINGENC [4S
TRLNIA= 092470339/ 188740960/ 14 /2 1/076 /127 157217207317 34/ 454755/
84/15/62/84/122/175/342/49T/513/7651/628/ 1786 /1533/1857/2812 7
315A/535) .

ARL I on=TASHL I TARCS g TIMECK 4 Co 4041 ) AUMENTO RrOM,

TARCUN= o 152/0012/ 0012/ eS127 ot/ 1 3 1a3/2/5/7376/37273/0079/1L7
LU/-13/21/33/54/180/155/17/7148/161/258/447/324/525/754/2217/
¢T91/64342/33717/12206/ 16864/ 23088/30726/37257

AGFR&X=TARHL I TAGFRyT{VMEWKy 124324 1) ACCIUNES Geo Fo
TAGER=L/4T5/506/5C0/500/902/10C0/120u/ 1432/1650/2138/2508/2391/
3404/6375/5319/7023/6496/15930/14249/184 97

ASLR o=TARHL (TASLRyTIYE oK 9093241 ACCIONES Sa Lo
TALGLR=213/218/216/228/250/375/397/424/450/515/584/614/675/152/
615/956/1057/1138/1236/1351/1566/14d70/2052/72383/2761/2369/3906/
5569/8721/8161/1C475/13730/117870

SRVR oK=TARHL{ TSRVP e TIMEeK93 932,41 SIPERAVIT PNR REV,
TSRVR=3/1563/40/4C/49/40/40/4C/40/40/40/40/40/40/40740/407 45740/
4C/60/40/0/12657/11055/11055/11055/25484/33418/44260
COBGFAeK=TABHL (TOGFRyTIMEoK ¢Co3191) COLe OBLe Go Fo
TOGFR=G/12/22/0/60/2545/32/3¢6e5/41/52/5%/62/69/0/51/118/110/
0/51/70/76/L/0/0/0/0/291/441/758C/680/7192/0

COBSLRaK=TABHRLUITOSLR yTIMEQK 94931 ,41) CILe DB8Ls Se Le
TOSLR=3/20/58/42/30/27/23/54/45/50/71/53/130/132/150/195/ 186/
146/077/272/216/183/636/542/666/456/451/0

VENCKeK=TABHL L TVENCRyTIME K 9Ce 3l o1) VENCIMIENTOS
IVENCR=0/1/1/1/1/1/7/27/92/50/61/92/100/1?6/143/121/196/237/
371/466/639/582/630/618/852/1042/1132/2715/3138/4155/3603 /0
ATELReK =TAGHL ITITLReTIME 4Ky 043241} [YPUESTO TEL.
TIILR=0/0/12/17/21/25.5/32/36.5/41.5/52/55/62/69/125/132/235/
220/246/293/295/552/416/908/514/1418.5/1930/2380/3438/4463/
5456/5342/1346/13268

ITELER o K=TARHLITITER¢TIME«K 94932411 IMPe TEL. EMT,
TITER=0/255/32/3645/4145/52/55/62/69/63/31/111+5/410/123/149/
149/275/208/454/251/383/513/952/1375/1185/2153/23711/3133/6307

NOTE
NOTE INSTRUCCIONES DE SaLIDA
NOTE

A

PRTPERLK=]

SPEC OT=¢125/LENGTH=32/PLTPER=1
PRINT LIPPEJACIRyAToIANDEP sCPCLyTPCRZIREV/

X

M I C O I I DC M K

CIPPERyACR9ATR 9 TARSDEPRyCPCRYREP yASRY/
3IMTYAS 9PGo TIACFeDIVATPRLy A T4DPSV/
4IMARIPAYORGIAFReDIVRy TPRLR oCP SV T/
SIPLPyRCONYPCP4PTyCOBGF9COBSLy VENC ¢PDIVA/
UIPLPRyRCONR 9 PLPRyPTRCNBGF R4CORSLRyVENCR/
TICSoRLGIUTACT9SRVICCoAGF oA SLyCAPUA/
BICSKIRLGRyUTACTRySRVR4CCRy AGFRy ASLR/

IVAAGF o AASLeACSoUTAC yUNASUA THUNT (INT/
L10)AAGEReAASLRyACSRyUTACRoUNRyUA IR $CKP Ay INTR/
LLITToILODoiSLoCToDEPNeMANT ¢ OPNyRGEN/

L2VITRy TLOme ISLR9CTRyDEPR s MANTRy CP NR yRED/
LIV TTEL o ITELEwCTBACCTo IMPoRUSIOP fRF1/

L4V ITELReITELERyCTBRyCCTRy IMPRyRUR ¢UDOPRyCNCE

PLOT PCP=P,PCPR=R
PLOT ACIR=AyACR:=R
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PLOT  PPF2PyPFTR=R
PLOT  CPCL=LyCPLR=R
PLOT  PLP=PPLPA=R
FLOT €820 90SR=R

PLOT  UTALT=UyUTACTR =%
PLOT  LaN=TI,lARsR

PLOT  TTEL=1+1TELK=R
RUN DASL

/3

/4
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APENDICE 3
MODELOS MATEMATICOS
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Variable Dependiente:

Variable Independiente:

Materiales y

Abastecimientos

MEDIA
VARIANZA

343.69
0.016124

DESVIACION

ESTANDAR 401.55

B
Curva : Y=AX
0.95447

B=0.6994

Indice de correlacidn
Coeficientes A=0.69398

Variable Dependiente:

Variable Independiente:
Inversion y Adelantos

en Cias. Afiliadas

MEDIA 360.45
VARIANZA 0.33650E+06
DESVIACION
ESTANDAR 580. 09

B
Curva : Y=AX

Indice de correlacion 0.96547

Coeficientes A=0.045878
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Materiales y Abastecimientos

Planta Propiedad y Equipo

Planta Propiedades

y Equipo

9306.0
0.021168

14549.0

Inversidn y Adelantos en Cias.
Afiliadas

Planta Propiedades y Equipo
Planta Propiedades
y Equipo
9306.0
0.21168+£09

14549.0

B=0.97736



Variable Dependiente: Tiempo de Cobranza

Variable Independiente: Aios

Tiempo de Cobranza Afos
MEDIA 0.20617 15,067
VARIANZA 0.20733E-02 70,133
DESVIACION
ESTANDAR 0.45534€-01 B.3746

Curva : Y=A+B X
Indice de correlacidon 0.95146

Coeficientes  A=0.12626 B=0.0053035
Variable Dependiente: Cambio de Ingresos Totales
Variable Independiente: Inversidn Anual
Cambio de Ingresos Inversidn
Totales Anual
MEDIA 1081.4 3515.7
VARIANZA 0.45972E+Q7 0.30394E+08
DESVIACION
ESTANDAR  2144.1 5513.1
B
Curva : Y=AX

Indice de correlacion  0.94569

Coeficientes  A=0.1458 B=1.0576
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Varijable Dependiente: Costo de Operacidn

Variable Independiente: Planta Propiedades y Equipo
Costo de Planta Propiedades
Operacidn y Equipo

MEDIA 1076.6 14815.0

VARIANZA 0.37376E407 0.54078E+09

DESVIACION

ESTANDAR 1933.3 23255.0

Indice de correlacién 0.98339

Coeficientes A=15009 B=0.92060

Variable Dependiente Costo de Mantenimiento

Variable Independiente: Planta Propiedades y Equipo
Costo de Planta Propiedades
Mantenimiento y Equipo

MEDIA 502.69 14815

VARIANZA 0.66279E+06 0.54078+E09

DESVIACION

ESTANDAR 814.12 23255.0

B
Curva : Y=AX

Indice de correlacidn 0.97871

Coeficientes A=0.13747 B=0.86121
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