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INTRODUCCION.

El presente trabajo de tesis es un anflisis sobre el tema "La Evaluacifn de
Proyectos : ElL impicto Econfmico, en la toma de decisiones y en el cagpli -~
miento fiscal", ha sido efectuado a partir de la hibliograffa existente so—
bre el tema de costos aplicado para la tam de decisiones y tamhién para el
curplimiento fiscal, iﬂentiﬁ.candolaxe_le';ra:x:iadecaiau:bdelossiste—
mas de costos en la evaluacifin de proyectos.

En el capftalo I, se analiza el aspecto histfrico de la Evaluacifn de Pro —
Yectos, se hace un samerc estuadio del proceso de evolucidn de la T€cnica de
Evaluacifin de Proyectos en Amfrica Latina, encentridndose una relacifin en el
a la planeacifin glcbal del pais.

En el capitule II, se estudia el efecto del costeo directs en la Evalua -
cifin de Proyectos, primero se concibe a la tfcnica contable para la toma -
de decisiones, asf como la vinculacifn del gistema de oosteo directo en la
Evaluacifn de Proyectos, enfocando el efecto econtimico en la Evaluacién de
m,mﬂmﬂouegara\mudlidaiml,dadoquelauw“
Neta es el eje central de la estimscifin de los indicadores de rentabilidad.

En el capftulo IXI, se estadia la importancia del sistema del costeo absor
bente, haciendo mencifin del impicto fiscal en la Evaluacifn de Proyectos,
considerando las desventajas de aplicar el aistema de costeo absorbente, ,_
paro a la vez se hace referencia a la necesidad de amplir fiscalmente con
el Gobierno, es por ello gque se hace mencifin del impicto econfimico que can
sa &ste sistema de costo en la Evaluacifn de Proyectos.

En el capftulo IV, se enfocan los dos sistemas de costo, considerando el -
impacto econfimico que tiene cada uno de los sistemas de costeo en la Eva -



luacifin de Proyectos, haciendo mencifn de los principales requerimientos y
caracterfsticas que adopta cada uno de los sistemas de costo en la Evalua
cifn de Proyectos, ademds de hacer una propuesta para optimizar la Evalua—
cifin de Proyestos.

Al realizar la evaluacifin por los dos sistemas de costeo, el resultado fi-
nal fue diferente, o sea que cada uno de los m&todos enpleados gresenta indi
ces de rentahilidad diferentes, par ende, el trabajo de tesis se centra en
el empleo del sistema de costeo en la Evaluacifin de Proyectos de Inversion.

Primeramente se cbserva; que un proyecto de inversifn es parte fundamental

del desarrollo ecenfmico de un pafs, par consiguiente sus repercusiocnes son
positivas o negativas, seglin sea la consideraciftn de los factores que inter
vienen en la Evaluacifn de Proyectos 1/, ya que, para evaluar los proyectos
se recuiere de aspectos camo: El mercado, el tfcnico y el financiero.

De hecho, al evalnarse un proyvecto de imversifn (ver anexo 3); primeramente
se ttwi en cuenta el aspecto fiscal, ya que la mayoria de las empresas e in—
diviﬁquepercibenﬂgmsos;tiermquewhrixlosizpmbosqmaa‘n}n
el Gobisamo. Como sigquiente paso, se consideraron los elementos econfmicos
financieros para la tama de decisifin, por ende, para amplir con el fisoo
se requiere de utilizar el sistema de costeo absarbente ( o txradicional ),
al aplicar &ste sistema de costeo se observa que el nonto de la utilidad
neta no refleja la real situacifn econ@nica-financiera del Proyecto de Inver
sifn, Y2 que la utilidad reflejada en el Estado de Resultados Proforma indica

1/ El proyecto es definido camo " Una propuesta concxeta de inversifn ade—
cuadamente caracterizada en t&rminos de sus camponentes técnicos, econt—
micog financieros, arganizacionales, institucionales y legales ". Es una
definicifn del B.I.D " Proyectos de Desarrollo vol. 1 , Bd. Limasa p. 137.



un monto de utilidad neta muy por arriba de lo real, y &sta afecta el resul-
tado de la BEvaluacifn de Proyectos, ya que refleja indicadores de rentahili-
dad por arriba de los reales.

Para efecto de conocer el impdcto del costo, el mismo Proyecto de Inversitn

se estimS con otro sistema de costeo, que proporcionara un monto de utilidad
mis real, para ello, se aplica el método de costeo directo, con Este método

se cbserva una diferencia en el monto monetario de la wtilidad neta, al com—
pararla oon la utilidad neta obtenida por el mé&todo de costeo absorbente.

La duda que surgif en &ste aspecto de costos, fue, de cfmo evaluar realmente
el Proyecto de Inversifn, tomando en cuenta que ambos sistemas de costos re
flejan cantidades diferentes, es por ello que el presente trabajo de tésis re
fleja dos pregquntas centrales: ¢ CSmo desechar el método de costeo absorbente,
si es el que considera el fisco para el pago de impuestos ?, y la otra, ¢ C8
mo desechar el método de costeo directo, si es el que aporta resultados mis
precisos para la toma de decisién ?, es por ello, que, a manera de convencio-
nalismo se trabajé oon los dos sistemas de costeo para evaluar el Proyecto
de Inversifn, ya que, es preciso cunplir con el fisco para cubrir el  ISR-
( Desde el punto de vista empresarial es una erogacidn fiscal que se hace

al percibir un determinado ingreso), y el RU (Es una erogacitn de la enpresa-
por la participacifn laboral de lo trabajadores en la actividad productiva),
de hecho son cantidades que se tienen que erogar, por consiguiente, en el
ejercicio se consideraron los elementos que emmarca el fisoco, obteniendose
los rubros del ISR y del RUJ a través del sistema de costeo absorbente.

Paralelamente se evalud el mismo Proyecto de Inversidn, tomando en considera

citn el sistema de costeo directo, con &ste sistema las cantidades obtenidas

son diferentes; vya que bajo &ste sistema se tiene la sequridad de que las can
tidades de costos y utilidades son mds reales.

Al revisar el Estado de Resultados Proforma elaborado con el sistema de cos-
teo directo, existe una limitante, que el ISR y el RU no san cantidades que



el Gobierno exige para el amplimiento fiscal, por consiguiente, la u~
tilidad neta de €ste mismo estado de resulitados o es  real para evaluar
proyectos y/o para tomar decisiones.

Mis. adelante y con la idea de que se tenfan que aplicar los dos sistemas
&mmemmﬂmhwm‘demm.semmm—
derar al Estado de Resultados Proforma elaborado bajo el sistema de oos—
teo directo, pero o se tomd en cuenta los rubros del ISR y del R, estos
rubros se sustituyeron por la cantidad de estos mism conceptos (ISR y RU)
- que se obtuhieron en el Estado de Resuitados Iroforma eplicando el sistema
de costeo absorbente, ya que se cumple con el fisoo y se generan cantidades
reales para la BEvaluacisn del Proyecto de Inversitn, y asi al estimar el
F.R.E* y los indicadores de rentabilidad del proyecto de inversifn resul
ta menor la rentabilidad pero es real, o sea que, no es tan rentable cmo
. resulta al evaluar el proyecto bajo el sistema de costeo absorbente.

Bajo el esquema  de considerar el sistema de costeo directo camo eje cen—
tral de la Evaluacitn de Proyectos, a excepcitn del ISR y RUJ, que son tama
dos del Estado de Resultados Profarma elaborado bajo el sistema de costeo
absorbente, se ob’tienendatosmsreales.

Este es un trabajo de tesis en donde se estructura m esguema que permite

tomar en cuenta a el sistema de costeo directo y al sistema de costeo absor
bente, gue conjugados permiten calcular la rentabilidad real del proyecto,

yquep\ndeae:virdeapoyoahuamriaquesobmlamaﬂsademluacién
demwmmh@arhemhmmdew.

* Para fines de evaluacin el FUUJO NEIO DE EFECTIVO (FNE) queda conformado
por las Utilidades netas, depreciacicnes, amortizaciones (de activos)

Y
los gastos financiexos en caso de requerir de prestamos.



CAPTIUIO T

ANTECEDENTES DE LA TBONICA DE EVALUACION FINANCIERA EN PROYECIOS DE INVER
SION.

1.1 Aspectos historicos de la Evaluacifin Econfmica y Financiera.

En este capftulo se realizard un anilisis breve de los antecedentes hist6-

ricos de la t&mica de Evaluacifn de Proyectos, especificando =u desarrollo
dentro del d&mbito econfmico y financiero internmacional y nacional.

En el marco internacional de la econamia, el auge econtimico que se empieza

a generar en los afos cincuentas refleja muevas perspectivas de desarrollo
eam{xnimg/paraloepais&irﬂmialimdoe.m\ esta etapa se advierte
un gran flujo de prosperidad en los pafses industrializados; las tasas pro
madio de crecimiento de la produccifn son alrededor del cinco y seis por —
ciento, ademis de intemsificar el camercio internacional del cual los paises
industrializados obtienen la mayor ventaja comparativa. Asimismo, schresale
el desarrollo de la ciencia y de la tecnologfa, es el auge de la electrénica,
por consiquiente, hay incidencias de la ciencia y la tecnelogla en el aspec—
to cuantitativo y cualitativo de la produccifin, Por otra parte, el desarrollo
ewrﬁnimesdetemﬂxnntepamestablecerlamcﬁxdcadeadrﬂ:ﬁst:aciﬁnyplg
neacifn acorde a las necesidades de laempresa odel Pafs, surgen nuevos pro—
gramas de financiamiento y reorientacifn en los planes econfmicos de desarro
1llo.

Dado que, los pafses desarrollados disponen de reoursos monetarios se da la
perspectiva de pramover la inversifn en lcs pafses subdesarrcllados tales camo _
los integrantes de Amfrica Latina, ademis, se especifica la mecdnica de la
polftica econfimica a sequir, y se determinan las tBcnicas de apoyo a la pla-
nificacién econfimica y social de los paises latinocamericanos.

2/ Paul Baran, define el desarrollo econfmico, camo: El incremento de la pro

duccibn per capita de bienenes materiales en el transcurso del tiempo. La-
Econamia Politica del Crecimiento., Fondo de Cultura Econfinica ed. 1977. n.69.
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mmmm,mm@mammmmmm—
mico que pennita una aceptable tama de decisiones para el financiamiento y
la canalizacifin de los flujos monetarios de inversifin, siendo asf oo se—
empieza a generar en Angrica latina la técnica de Evaluacitn de Proyectos—
como una herramienta, Al respecto, Hurberto Petrei dice:"La evaluacisn de-
proyectos debe cumplir un papel muy importante en el proceso de planeacifn.
Puede decirse que hay un reconocimiento cada vez mayor acerca de la necesi
dad de contar con elerentos concretos que permitan llevar a cabo los pla -
nes de desarrollo." 3/

\

1a evaluacifin de proyectos es una técnica que permite dar respeesta a los—
planes y programas definanciamiento externo o intermo; financiamiento que—
es canalizado a la inplantacifin de rmevas unidades de produccifn (proyec —
tos de inversifin) de bienes o servicios.

Cabe hacer la siguiente aclaracifin; el desarrollo econfmico y la t&cmica -
de evaluacifin de proyectos presentan coincidencia de aparicifin en 1la econo
mia de los pafses subdesarrollados como América Latina, lo cual permite de
ducir que toda perspectiva de desarrollo debe ajustarse a las politicas de
planeacifin, organizacifin y produccifin, para evitar la anarquia en el desa—
rrollo econfmico del Pais.

En los cincuenta, los pafses de Amfrica Latina se ven emvueltos por la —
"ola de prosperidad®” y por la tfcnica de evaluacifn de proyectos, facto —
res que tienen su origen en los pafses industrializados. BEn este sentido -
uno de los dbjetivos de la tfconica de evaluaciSn de proyectos es dar res —
puesta a las instituciones de financiamiento intemmacional y nacional, asi-
como generar una visisn microeconfimica para los inversionistas en potencia
tanto extermos camo intexrnos de los pafses de América Iatina, con ideas de
inversifin financiera (proyectos de inversifn rentable) o con ideas de in -
versifn econfmica (proyectos de inversifn social).

3/ (Evaluacifn Social de Proyectos, mimeografeado) .



A nivel internadonaladsteninstitucimmquehanincmporadoasus’m-
tudios de economfa, finanzas y planeacifn, la tfcnica de Evaluacifn de Pro
yectos, ya sea para fines de difusifin o para el control de la inversifin en
undetumiradosector,queaseg\mhmtabilidaddeldimmoelm
1lo social de una determinada reqifin o commidad.

Las instituciones gque han aportado estixlios sobre el tema de la EvaluacisSn

de Proyectos de InversifSn se emarcan en el cuadro 1.1. Estas instituciones
han permitido la difusifn y el conocimiento de la tfcnica de Evaluvacidn de

Proyectos.

En México, dicha tfcnica llega precedida de varios cursos impartidos en
Chile y en Brasil; siendo tres las instituciones que dan pauta a su genera
lizacifn: ILa Comisidn Econfimica para Amfirica latina/Administracitn de Asis
tencia T8cnica (CEPAL/AAT); Oryanizacifn deOacpaaciﬁnyDesariouoEco-
nfmico (OCDE) ; ¥ la Organizacifn de las Nacimﬂiﬂ.dasparaelb&sa—
rrollo Industrial (ONUDI).

mmtndologhdemluacibndemmta!apardidmimduxdnm
puade resunirse mediante loa Indices mayormente erplexins por cada una de
ellas, misos que se presentan en el cuadro 1.2,

De acuerdo con el cuadro 1.2. , se puede decir que en cada uno de los
modelos se cbservan particularidades, de acuerdo a los cbjetivos de cada
institucidn. Asf, la CEPAL/AAT enfatiza el estudio econfmico-financiero,
el OE a través del CEMLA se aboca fundamentalmente a el aspecto finan—
ciero ( proyectos rentables ), y la GNUDI acentria el apoyo a el drea de
plansacifn econfimica y social.

Resuniendo, se puede decir que, histfricamente el desarrovllo de la Evalua—
cifin de Proyectos ha congiderado dne factores bfsicos: La "Ola de prospe-
ridad'emtﬁnicafhurnimdelospaiminhs&ialim,quapat-
de Amfrica YLatina, a través de instituciones que tienen sus intereses en los
paises imperialistas.



1.2 MEtodos y Criterios empleados en la Evaluacifin de Proyectos,  que per—
miten asignar prioridad de los mimwos.

En el esquema de EvaluaciSn de Proyectos hay criterios bisicos; para de—
- terminar la Evaluacifn Econfmica Pinanciera, en ellos se observan diferen
clas, las wales estin dadas por el imp&cto econfmico y/o finmanciero, que
de hecho va a generar el Proyecto de Inversifin.

- La valuacifn Econfmica es un criterio parcial, que permite ana
lizar los recursos utilizados y los beneficios esperados por el
inversionista, a través de la actualizacifn de valores, es de-
cir,se compara la alternativa de canalivar el dinexo de los in—
versionistas a mejores opcicnes, ae busca el mds alto rendimien
to del capital.

-~ Bvaluacifin Financiera es tambien un criterio parcial, donde se
considera la participacifn del dinero de los inversionistas; y
las fuentes de financiamiento, en cuyo caso se determina la via
lidad financiera del proyecto.

Genexalmente, en la Evaluacifin Econfmica y Financiera se justifica la ren
tabilidad del Proyecto de InversiSn a un nivel microecontimioo, en donde
- el impicto del proyecto no va mis alld de un &mbito regicmal.

Para elaborar la Evaluacifin de Proyectos y determinar el grado de rentabi.
lidad, y asignar prioridad a los mismos, se consideran dos métodos;

- Contable o Ge Evaluacitn Simple.

- El de Flujo de Efectivo Descontado.



Paxa llevar a cabo la estimacifin del MStodo Contable, se requiere de con-
ma, de hecho, los Indices agaf enpleados son:

~ RENTABILIDAD DE LA INVERSICN.

Lasg variables a considerar bisicamente saon; la Utilidad Neta que
se gerera en la vida (til del proyecto, y la Inversién que se ne
cesita para echar a andar el proyecto, observdndose la siguien—
te relacifn monetaria:

TN

Aquf la Utiiidad Neta es la que sefiala el grado de rentabilidad,
en un determinado afio o en promedio de todo el periodo de produc—
cifn del proyecto, de hecho, hay una relacifin directa de la Uti-
lidad y el remdimiento del capital.

= INDICE, DE RENTABILIDAD PROMEDIO.

Tambifn, en &ste indicador financisro, se taman camo base las va
riable de la Inversifin y de la Utilidad Neta, obeervandose, oomo
resultado el nfmero de afivs que se estiman necesarios para recu-
pérarh invertido, es por eso, que a mayor Utilidad Neta menoxr
es el tiempo requerido para recuperar la Inversifn,considergndo-
se la siguiente relacifn.

Inversifio
TERd Neta
— MARGEN POR PESO VENDIDO.

m&teirdicador,sewmideranlosmgexesumtariosde_lp:e-_
cio de venta y del margen unitario bruto, se observa la siguiernte

relacifn:

{Margen Unitario) (Cantidad Vendida) ; (Mu) {gv) ; M
{Precio de Venta) (Cantidad Vendida) (Pv) (@v) N .
De dorde:

Mi = Margen unitario ; Pv = Precio de venta.
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= RENTABILIDAD POR PESO VENDIDO.

En &ste imdicador financiero se toma en consideracifin las va-
riables Utilidad Neta y el Ingreso por Ventas, observdndose la
siguiente relacifin.

Utilidad Neta

Ingresos por venta (100} .
Nos indica la tasa de ganancia que se obtiene par cada peso ven
dido.

Para la Evaluacifn de Proyectos, la deswventaja de estos MStodos Contables o
‘simples, estriba en que no toman en cuenta la deswalorizacitn del dinero en
el tiempo, es decir, suponen que el dinerc fubmro mantiene el mismo poder
adquisitivo del presente, lo cual es falso.

El otro proocedimients para llevar a cabo la evaluacidn, es el Flujo de Efec
tivo Descontado; éste mftodo, en contraste con el anterior si estima el va-

lor del dinero en el tiempo, y para su splicacifin los fndices enpleados con
mayor frecuencia son los sigquientes:

= VALOR ACTUAL NETO.
Oonsiste en convertir los beneficios futiwros a su valar presente;

oonsiderando un porcventaje fijo, que representa el valor del dinero
en el tiempo. Cuando esta técnica arroja un resultado negativo, in-
dica que la inversisn o producirf el rendimiento mfnimo aceptado.

- RELACION BENEFICIO COSTO.
La relacifin beneficio/costo serd el imdicador gque nos sefialard que
utilidad tendremos con el <osto que representa la inversifin y se res

ponde fundamentalmente a : Por cada peso invertido, ¢Cufnto se ga-—
na

—~ TASA INTERNA DE RENDIMIENTO.
Convierte los beneficios futuros a valor presente, sflo que en lu-
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- gar de utilizar un porcentaje fijo, determina el remdimiento de la inver—
sifn expresado éste cam una tasa de interés ( por clento ).

1as antericres definiciones del VAN, B/C y TIR, fueron tormdas de la re-
vista FONEP NGm. B8, pag. 20.

‘Para mayor canprensifn se adjunta un anexo donde se incluye la fame de cAl
culo ¥y los criterios para decidir la aceptacidén o rechazo de los Proyectos
de Inversifn, asf camo la manera de asignar prioridades, ver anexo 1.
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1.3 El anflisis de Semsibilidad como Gltima fase de la Evaluacifn Econfmi.
ca Financiera del Proyecto de Inversifn.

En los Proyectos de InversiSn se cbservan variables econfSmicas cuyas ca~
ractexristicas pueden modificar o sensibilizar los resultados de la evalua
cifn; estas caracterfsticas son reflejo de las condiciones econdmicas en
que se desarrolla un Pais. En efecto, cuando un Pafs refleja una temden—
cia inestable en su economfa ( Comwo es el caso de los paises de América—
mtirm),sead\dartenvariadmdeaxnentodelosgfecios,losaales
inciden en los diferentes sectores de la econcmia.

Oonsiderado 1o antericr como un aspecto que incide en la Evaluacifn de Pro—
yectos, es necesario contar con una técnica que permita hacer fremte a la
incertidedhre econdnica, o al menns gque noe Sefiale el cagportamiento de las
variables mfds importantes del Proyecto de Inversifin, para ello, se cuenta
con el anflisis de sensibilidad 4/, el cual nos indica ofmo se modifican los
resultados de un proyecto al alterar las variables d2 mayor impdcto. BES im-

portante determinar los par&metyos que se oonsideraran para la sensibiliza-
cifin del proyecto.

l&ptenterdehaoerfrentealainxrtidnﬁzeeoaﬁnicayfinamim del Pa
Is o esta sucediendo actualmente en Mixioo) por consiguiente con el and

lisis-denensibuidadsepzeveenlas alteracicones de las variables que inter
vienen en el mercado como:

4/ " El anflisia de sensibilidad de un proyecto se refiere al efecto que
tienen en su T.R.FY, las variaciones que se hacen en algunocs de los su
puestos que han sido planteados  para construir las perspectivas fi-
nancieras de un proyecto”, definicifn tamda del folleto Aplicacifn de
La Tasa de Rentabilidad Financiera en Proyectos Agropec:arios del FIRA.
de la pig.40.

* Indica la vondad del proyecto considerando el financiamiento de la
inversién.
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- La Demanda.
- IAa Oferta.
-~ El Precic de los Bienes y Serxvicios.

ALalt:e.rarseelcmpartamientoecon&:dwde las anteriores variables, se ¢b-
serva un cambio significativo o insignificativo en la rentabilidad del pro-
yecto.

Desde el punto de vista té&mico, es conveniente retomar los rubmos que inter
vieren en la Evaluaciln del Proyecto, ¥ que, por sus caracteristicas son de
mayor sensibilidad; ofmo:

- Las Inversiones; la movilidad de las inversiones se da por:
- El incremento en el monto de la misma.
~ El desfasamiento del perfiodo de instalacifn.

~- Los Ingresos; se ven modificados por:
- La reduccidn en el volthmen vendido,
- la reduccidn en el precio de ventas.

- Los (uatos y Gastos; estos rukwros se alteran pors:
- El incremento en los costos variables.
= El incremento en los costos fijos.

. De hecho, los. anteriores rubros que conforman el Estado de Resultados Profor -~
ma; son loé que tienen la caracteristica de hacer canbiar o modificar los indi
cadores de rentabilidad, se cbeerva una sensibilidad en el proyecto 5/; cuando.
uno de los rubros con anterioridad seflalados, modifica en forma considerable —

5/ Tomando oamo referencia una TIR inicial del 80%, el proyecto es my sensible
" ‘sl al incrementar en un 10% 108 costos; la mueva TIR resulta del 60%, y poco
sensible si al aumentar los costos en 30% resulta una rmeva TIR del 70%.
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Como wna forma de seguimiento, a ocontinuacidn se considera un esquema general
* de las variables mfs importantes que inciden en la rentahilidad del proyecto.

VARIAEKLFES BOONOMICAS QUE INCIDEN EN EL
COMPORTAMIENTO DE LA RENIABILIDAD.

RENTABLLIDAD QRIGINAL
{VAN,B/C,TIR)

1

== =

1 I 1 [ | | I
Fr3a| | p1FERIDAl | cAPTTAL UTTILIDAD| JDEPRE- || AMOR- W
DE NETA t:m:mJ'nza. .
Imcnmos mvmms] lms'msycnsms]
1 1 [ 1
Fmouzvnvml Lcwrmovabml osToS COSTOS FLI0S
: VARIABLES
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Al evaluar los proyectos, el monto de la utilidad neta es umo de 1los rubros
‘con mayor impScto en el FNE.

El oomportamiento de las variables econdmicas ccnanteﬂ.oridédseﬁaladas,
lmrqﬂejodelaactividadecaﬁmicadelpais.

Cuando el Indice inflacianario es continuo, como en la economfa mexicana, don
de se cbeerva wma tasa promedio de crecimiento mensual del € al 7 por ciento,
es  cuando la incertiduwmbre aumenta vy la inversifn disminuye.

. En la Evaluagién de Proyectos la incertidumbre se contrarresta al tomar en cuen
ta el conportamiento de las variables econdmicas, ya que de una manera directa
o indirecta inciden en la tama de decisiones. En éste caso invertir en un buen
o mal proyecto , cbedece a la estimacifin real de las variables, entre ellas el

_eostodepzoduecim.
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1.1 INSTITOCIONES (NI APORTAN IDIAS A 1A TECRICA DE IVAIDACION DE FROTICTOS.
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INDICES DE EZVALUACION DE PROYECTOS, CEPAL/AAT, OCDE (CEMLA) y ONUDE.

"EQUIVALENCIAS DE EVALUACION, DE MAS USO EN LA EVALUACLON DE PROYECTOSW

CEPAL/AAT.

OCDE (CEMLA

ONUDI

b.

Relacidn Beneficic Costo (B/C).

Relacifn Producto./ Capital.

Relacisn Marginal/ producto capital

VANI - VAA
P/IC = — g

De donde;

VANI=Valor Agregado de la Nucva Inver

8idn,
VAA=Valor Agregado Actual.
VIP=Nueva Inverasidn del Proyecto.
Costo Equivalente Anual.

PR R Tt
1+0® -1

P = Valor de la Inversidn

Tasa Interna de Rentabilidad (TIR)
The — L+ By 4.+ Bn
a+0° (et a+n)®

Pertodo d2 Recuperaciban.

v = tboto de 1o tnvertido
Beneficio bruto medio anual

Rentabilidad derivada decl andlissis
Congabla.

12 Utilidad Bruta/ Inversién.

22 ytilidad Antos de Inpuesto/Inver-
° e18n.

3- Utilidad Neta/Ingresos, etc.

a.

c.

Andlisis de Benaficios y Costos
Socisles.

Rentabilidad Comercial.
v‘ - Pt .
Cl1+1)

De donde:
Pt » Utilidades anuales.
1 = Tasas de inter@a.

t = Tiempo.

Rentabilidad Econdmica.

B-H: Bt

De donde:

B = Beneficiloes.
W - Factor de ponderacidn.
t = Tiempo.
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. CAPITULO II

EFECTO EQONOMICOD EN LA EVALUACION DE PROYEXCTO, AL OONSIDERAR LA TOMA DE DE-
CISTON BOONOMIQD-FINANCIERA.

2.1 Procedimiento de la tfcnica contable para la tama de decisidn economico
financiera.

En 8ste capitulo se hace referencia al impdcto econfmico, que tiene el Pro-
yecto de ImversiSn evaluado a partir del sistema de costeo directo, de he~

cho, 8ste sistema de costo permite llevar a cabo una mejor toma de decisifin
econtmico financiera.

La estimcifn del costo a través del sistema de costeo directo 6/ afecta di-
rectamente la Evaluacidn Econfimica Financiera del Proyecto,por eso para irver
tir en determinado Proyecto de Inversifin; es necesario preveer el efecto o

repercusiones de las variables econfknicas que estan incidiendo en la estima-
cifn de loa indicadores de rentabilidad. Dado cque la toma de decisifin permd-
te la instalacifin de proyectos en un lugar o regidn, es por eso gque la toma

de decisifn regresenta un ocorpramiso futuro.

Blelaspecboecor&ﬂm—ﬂxmmmseeeumvarmblwquehmdenenelmﬁ
dimiento del capital; si dicha estimacifn es real se aumple con el objetivo
de rentabilidad, y se cunplird con los canpramisos generados inicialmente.

Un conocimiento real del aspecto econtimico-financiero al evaluar los proyec—
tos proporciona mayores posibilidades de &kito, y la tama de decisifin presen
te. serf la base para impulsar la instalacifn y crecimiento de la myeva unidad
de produccitn.

- 6/ En el sistema de costec directo, el costo del producto sflo considera los
anstos variables necesarios para la produccifrt, es por eso que los costos
fijos no se consideran en el costo del producto. En el anexo 2 se considera
la estimaciSn del costo y los rubrxos de mayor uso.
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maspectoewmdmﬁxmniamcblpzoyecmesparbecenb:aldeiaestim—
cifin del costo, es por eso gque el sistema de costos 7/ a considerar incidi-
r& directamente en la Evaluacifin Gel Proyecto.

Dado que el sistema de costos permite la estructuracifn idonea del costo; de
acuerdo a los requerimientos econfimicos financieros, en los sistemas de cos-
tos se toman oo base factores; oo el tienmpo, ¥ elementos de la produccifin
o sarvicios; son elementos en que se basa el costo, segfin se observa ensequi-—
da:z

SISTEMA DE COSTIO

FACTORES Y ELEMENTOS A ORSIDERAR

- Quando el tiempo es prioritario. - Historico y
Predeterminado.

- Quando loe elementos que confior— - Pirecto y

man al ocosto son prioritarios. Absorbente.

- Quando se consideran las caracte- - Oxdenes de ProducciSn y

risticas del producto o mercancia, PrOCEeso.

© sea cuando se tam en considera-—
cifn las particularidades de la pro
duccibn.

A grandes rasgos se consider® el aspecto de los sistemas de costeo, esto camo
mera introducciSn para detexrminar priaridades en la estimacifn del costo en la
Evaluacifn de Proyectos. Daaa:enbaloseleﬂenhosenquesebasaelcosm;ea
requiere de aplicar el sistema de costeo directo.

7/ E1 sistema de COSteo es 'menjunmdeﬁxocadimientos, registros y cuentas
especiales, disefiados con el cbjeto de determinar el costo unitario de los
artfculos.” definicifin considerada por Eduardo Cassaigne.
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El sistema de costeo directo considera la estiracifn del costo de una forma

especifica, de manera que los resultados nonetarios sean los reales. Es por
es0 que los Estados de Resultados elaborados bajo el sistama de costeo direc
to; darf com resultado cantidades reales para la toama de decisifin.

Hasta aquf se considera que el sistema de costeo directo incide en el aspec—
"to econfimico financiero del proyecto; generando resultados pora la toma de
decisifn, perc mas adelante se hard una observacifn que nos permita desechar
esta idea en la Bvaluacifn de Proyectos.

En seguida se haod referencia del sistema de costeo directo; considerando su
definicifin, las ventajas desventajas y la estructura en el sector de la pro—
duccifn.

Primeramente el sistema de costeo directo se desglosa en dos partes, la que
incide dirvectamente en el producto o servicio y la parte que refleja los ele
mentos indirectos; bajo estos dos factores es que se consideran las siguien—
tes definiciones:

- SAMIEL M WALSEY; Define a los costos directos como agquellos que
existen y en los que se incurxre debido a las ac
nvxdzdeadepzoduccién,devmtademmo
en la prestacitSn de un servicio.

~ CHARLE T. HARRIGREN; Dice que €l costeo directo podrfa llamarse
mas correctamente costeo variable o marginal
porque, en esencia es el método del costeo de
inventario que aplica al producto dnicamente los
costos variables de produccidn, los gastos f£ijos
de fabricacifn no se asignan al producto.
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~ JOHN DEARDEN; Es un sistema de contabilidad de costos que. trata
solamente los gastos de mamfacturas variables co
mo ¢ostos del producto y consecuentemente como un
cargo del pericdo.

Las definiciones anteriores centran la importancia gue tiene el costo direc
to (tambifn comocido cam variable o de actividad) en la determinacifn del
costo de produccitn, y cmo se dice; son aquellos que varian directamente con
el volumen de produccifn como materia prima, mano de cobra y materiales direc—

tos, por consiguiente los costos fijos (tambign conocidos como Gastos de Es—
. tructura) son:

- Erogardones en que se incure aunque no s¢ produzea.
- Erxogaciones virtuales y en efectivo en que se incurre y que per—
manecen constantes para determinados niveles de produecifin.

Gamo puede cbeervarse, el sitema de coeteo directo por los elamentos que consi
dera es el requerido para obtener resultados reales, ya que hace una distin—
cifin de los elementos gque afectan directamente a la produccifin o sexvicio, con
siderando por separado los elementos fijos, por consiguiente las ventajas y
desventajas de éste sistema e costos son:

Toma oo base elementos variables, para estimar el costo unitario
de produccisn.

Se toma en cuenta para la fijacién de precios de mercancias y de
sexrvicios. )
Setamena:ehtaparaeloontmldaeficiﬂniaymdimiento.

Los estadoe financiexos elaborados bajo el sistema de costeo directo,
permite interpretar mejor los resultados y sefialar un punto de equi~
litrio en el romento deseado.

~ Se obtiene una Utilidad Neta real.

Después de considerar las ventajas que se tienen al estimar el costo a través
de), sistema de costec directo, enseguida se retaman las desventajas de &sue



sistem de costans

- Se dan dificultades pers estailecer la wariatdlidsl de los oostos.

~ Se da Ia ides de dejar de lado la recperacifin de ios costos Fi-
Fos, 2l o orsiderarime en 2] costo de prodocceifng

- Bio We estine la capacidad instalads, Dor 1o QR €S NEOeSNTID €8
thimer por separado Ia capecidad wilizada v la instalada,

bmm,ﬂsm&mdmmmmj&sgmmjas,
o oormiudente, 5 de ofs USO en las emEresas en gperacifin para ttmar deci—
B T Sy Py

TIaos < +3 it ik 13 enm toda activiciad m‘m’ﬁ'm'm es por
elln gue, de acoardo a los sechones de prodoocifin o secvicio se le da una de—
Findoifn esoectica, omwo:

— TSP DE IMNOOGOCION.,

mmm:w&Mmz
La indostria Ischeva, la Textil, La Sidemrgica etc

Sonm ooesiderados por las enpresas de SerTvicios, Oz
mm— i &m- .m— 'ymatulm. i 8.

— QOENS [ EXPORIACTONL,

hmﬁhﬂsmhm&i@sahmdz
mecareos matarales.,

BEn la actividad eccofimicn actoal de Mxwico, los costns de sayor espled son 1los
onwites de prodnocifin ¢ los de gperacifin, se petonS &sta estrocturacifin de Jos



| costoS CoNO SO BArc: de raferencia en 1a estimacifo del costo, dads qoe
nonda racional .

" Resumiendo esta primera parte del copftulo, el sise de o divecto
. lmlumﬂm”hmmmmw Y paxa Is Ba
. luaciSn de Proyectos.
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2.2 La Evaluacifn de Proyectos y su apoyo en el sistema de costeo para la
tom de decisifnes

En éste panto se considera la importancia del sistema de costeo directo en
&ltmdaevahmcim,esp:xello,quesetmaenumtalasdeﬁniciues,
vantajas y desventajas, para asf sefalar la aportacifin de éste sistema de
- costos en la Evaluaciftn de Pxroyectos.

Enseguida se delimita la importancia de estimar el Estado de Resultados Pro
forma 8/ bajo el sistema de ocosteo directo, crhoervéndose los simiientes
puntos:

- Se elimina el prorratec del costo fijo en el costo de produccidn

- BEn el Estad de Resultades Proforma, se considera el costo de
actividad; cmo la parte directa que afecta a los ingresos, y

gasmches&ucmraml.acmtidadqueafecmalm:ganmtal
brutn.

- El resultado de la Utilidad Neta (opgrdida) es real, por con—
siguienta; el Flujo Neto de Efectiveo es real, permitiendo una
BEvaluacifin Bcnr.ﬂnicu—financie:a real.

Al estimar el costo de produccifn de los Proyectos de Inversidn con el sis
teama de costeo directo; se tiene la certeza de obtener elerentos reales pa

ra la toma de decisifn, e invertir si es que ast lo indican los Indices de
rentabilidad.

Despufs de indicar los puntos que hacen necesaria la estimacifin del costeo
directo en la Evaluacifin de Proyectos, €sta dltima tiene aspectos que re
fle an un sequiniento 18gico, por su importancia enseguida se consideran:

8/ Proforma, dicese de las facturas o recibos hechos para justificar una
operacifin posterior. Definicifn tamada del Diccionario Pequefic Larousse
Tlustrado, edic. 1975.
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- El Flujo de Inversiones y Reinversiones. Se desglosa en fijas,
diferidas y capital de trabajo.

- 10s Xngrescs Presupuestados. Se considera el voltmen de ventas
y el precio unitario.

- E1 Flujo de los Costos y Gastos Presupuestados. Se considera
el requerimiento de la materia prima, mano de obra, insumos,
maquinarias (depreciaciones), <réditos, etc.

tos, Cada uno de ellos incide en el resultado de la Evaluacifin, es por eso
que en 8ste apartado se retoma el punto del Flujo de los Costas Y Gastos,
para efecto de conocexr el resultado y efecto final en la toma de decisifin.

.Dquuelnsproyectosdenwetsiﬁnfonmnpartempormnmenlasmltti—
cas de Desarrolloya cue en.ellos se encuentran los elementos cuanti ficados
héaﬂmyeoaﬁnim:me, elamentos que en dltima instancia permiten lle-

garaladedsiﬂndemlimrlosreaxaoea\mlugaroragiﬁn.

Actualmente la situacifin econfimica por la que atraviesa !'#xico; ejerce ma—-
yor riesgo en el Srea de imersiones, se nota poco inter€s por invertir,
adamis de que existen justificaciones como la siguiente ™ ¢poca inversifn
Y mwho proteccionimmo? se estima que, en el mejor de los casos, la inver-
sifin pdhlica y privada en la actividad algodonera se mantendrd en los mis
msnivélmdemas,dehidoagxeelaobiemmdemrsospamﬁnag
claniento y los productores, por temx, no arriesgan su capital™, 9/ ade-
nﬂsdeqmadsbenotmselmwsqmtiﬂﬂalajusﬁfiwelchMS
en inversiones productivas (Proyectos de Inversifn), elementos oo las tasas
de inter€s que rigen actualmente en el mercado de las finanzas, para muchos
inversionistas es macho mds rentable otra actividad financiera que la propia
inversidn productiva, se dice que el Gobierno estd premiando al Capital Iw-

9/ Revista Expansifn Nom' 441, afio de 1986, pig. 9.
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productivo, por 10 mue se a visto desalentada la inversifn.

Se retoma la importancia de la inversiSn productiva, por lo que los Pro
yectos de inversifn forman parte de ella, de hecho 8ste (ltimo es un do-
aumento para la toma de decisifn.

Se dice que la decisifin es una asignacifin irrevocable de los reaursos
a un deteminado carso de accifn, por le tanto Jde la asienacifn surge
la importancia de la evaluacifn, ya que se desea tomar la decisifn cu—
yo curso de accifn sea 1o mis conveniente. De hecho existen nexos en
tre los resultados econfimicos-financieros con la decisifn de invetir;
canalizandc los recursos a las actividades de mayor rentabilidad (desde
el punto de vista empresarial), o de beneficio social ( desde el punto
de vista no lucrativo ).

Todo esto irplica considerar la definicifn anterior de decisifn, la cual
es lleva a la estimacifn del costo a través del sistera de costeo di-

recto en la Evaluacifin de Proyectos; asegqurando asf{, una Evaluacifn mds
real.

Retamando la idea de Cassaigne; es que se refuerza el apoyo del sistema
de ocosteo directo en la Evaluacifn de Proyectos, ya que & considera al

costeo diracto como el método a través del cual los datos son nds reales,
dice lo siguiente:

Ios costos obtenidos bajo éste procedimiento vor lo general,
son los que efectivamente incurren y concuerdan con los ver-
daderos desembolsados, es por ello que en la EvaluaciSn de
Proyectos se debe de considerar al sistema de costeo direc—
to como la herramienta mis segura; para obtener cantidades
monetarias de mayor confiabilidad.
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2.3 El efecto eoconSimico cuando en la Evaluacifn de Proyectos se requiexe
conocer la Utilidad Real, oon la cual se concreta la rentabilidad del
Proyecto y la tama de decisiones.

En &sta parte del capitnlo se hace la observacifin a la Utilidad Neta coro
parte fundamental de la rentabilidad que pueda generar una inversifin, pri
meramente se estudia y define la estrategia de crecimiento en las empre-—
sas, para ello se consideran las partes que lo integran, cono: Las fuentes
de financiamiento; que bien pueden ser de oxden interno como externo, de
orden intermo la de mayor inportancia es el monto de la Utilidad Neta, las
ventas ée activos que no son el eje central de la actividad de la empresa,
la fuente de financiamiento externo se centra principalmente en la obtencifin
de créditos, para ello varios autores dicen que es necesario sopesar todos
los datos disponibles, determinar los riesgos con toda exactitud posible y
llegar a una conclusifn, camo es habitual, el riesgo grande va acompaniado

Actualmente al monto de la Utilidad Neta es considerado cano el eje central
para la tama de decisifn; es por eso que en todas las enpresas e.noparabiﬁny
las que van a empezar sus actividades tengan la inquietnd de mejorar sus U~
tilidades. la gente que se dedica a administrar enpresas y a evaluar Proyectos
de InversiSn consideran varios elementos que inciden en las Utilidades Netas,
ocano s

- Rbocarse a la reduccifin de Costos y Gastos, basindose en los es—-
tudios tfcnicos de magquinaria, herramienta, la corpra cuantitati-
va y cualitativa de materia prima, la mejora de la actividad del
procesc de produccifn, la mejora de la actividad del personal ad-—
ministrativo, etc.

~ Incrementar los ingresos, que de hecho se centra en las politi-
cas de ventas, que va desde el sistema de costeo que permita jus
tificar el precio del producte, asi como las politicas de precios
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en el mercado de consunmo tanto de materia prima como en el de
la venta del producto.

Diversificar el producto; si la empresa o proyecto tienen 1la
posibilidad de crear otxos productos que partan de la misma ac
tividad,por ejemplo; en la industria lechera hay la factihili-
dad de producir derivados como: Quesos, mantermilla, crema, cho
oolate, yogurt,etc. esta diversificacifn del producto crea la
posibilidad de generar mayores utilidades netas,

- La preparacitn y actualizacitn de la gente que dirige empresas
Y proyectos de inversifn, es otro punto, que tambien se refleja
en el moto de la Utilidad Neta, en la actualidad se ofrece wa —
riedal de temas econdmicos y financieros, para dar apoyo a la
gente involucrada en la tama de decisidn.

Al retomar los puntos anteriores se pucde observar la importancia que tiene
el monto de la Utilidad Neta en la Rentabilidad de los Proyectes de Inver-
sifn.

En la actividad econfmica financiera, el verdadero objetivo enpresarial, es
el incremento enlas Utilidades Hetas. las grandes empresas nonopolisticas
que han alcanzado sobresalir en el mercado; ocamo: Volkswagen, Exon, Sears,
Aurrersd, Gamesa, Sabritas, Cocacola, Banamsx, Bank of America, etc. son em
presas que se han fortalecido en el mercado, empresas econfwica y financie
ramente fuertes, y 6sto en dltima intancia obedece al resultado de sus Utili
dades Netas, por consiquiente, puede decirse cue las Utilidades Metas son el
resultado de los factores que intervienen directa e indirectamente en la ac
" tividad econfimica~financiera de la enpresa.

Las enmpresas se desarrollan porque crecen y se incrementan sus utilidades, y
éstas se logran con mayor facilidad, cuando existen resultados reales en la
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informacitn econfimica financiera que permita tomar decisiones, cuando en
la estimacifn y evaluacifn de los estados financieros se presentan datos rea
les que peonitan dilucidar las diferentes alternativas y oportunidades que
se dan dentro del drea en que se desenvuelven, lo demds depende de la hahi~
lidad de la gente que dirige empresas.

En la Evaluaci®n de Proyectos la inportancia de la informacifn econtmica—
financiera, afecta no tan solo a log projectos en si, sino que tiene reper—
cusiones directas en el mercado, los clientes, proveedores, bancos, etc.

En la actualidad y dada la situacifin econkmica en que se encuentra irmerso
el pafls, es una necesidad cuidar que los Pruyectos de Inversifn reflejen re—
sultados reales, esdecir,queseanraalnenterentahles,queépcymasanear
la ecoromia de pals. En consecuencia uno de los cbjetivos que se debe de am-
plir es; la obtencifn de mayores Utilidades Netas (desde el punto enpresa-
rial) o el mejor beneficio socdal (desde el punto de vista social).

En la BEvaluacién de Proyectos es preferible, por lo tanto, examinar en primer
lugar; los factores que tienen influencia y gue afectan a bodos los aspectos
del Proyecto y a la relacidn que existe entre ellos, de aqui es que se des—
prende la estimacifin del costo como un aspecto que incide en el resultado de
la Utilidad Neta, y camo se dijo con anterioridad, es con el sistema de costeo
directo con el cual el costo de produccidn es real y camo resultado £inal la

Utilidad Neta también es real.
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CAPTTULO IXX

LA EVAIUACION DE PROYECTOS DE INVERSION EN EL QONTEXTOQ FISCAL.

3.1 pntecedentes y necesidades del Costeo Absorbente para el camplimien
to fiscal en la Evaluacién de Proyectos.

En &ste capitulo el objetivo central; es el de considerar el impdcto e

ndmico en la Evaluaci6n de Proyectos estimando el oosto bajo el contexto
fiscal.

La participacitn que tiene el Gobierno en la econcmia es bien importante,
ya que, una de sus funciones es la de generar servicios de apollo a las
anpresas pdblicas y privadas, para ello, el Gobiemo reguiere de fuentes
de financiamiento que le permita llevar a cabo sus polfticas de apoyo,
como: La construccitn de infraestructura econfmica y social.

Son varias las fuentes a través de las cuales el Gobierno obtiene recur-
s0s econSmicos, oare; la de solicitar prestams a bancos externos ¢ inter
s, los ingresos por la venta de sus propios productos ogservicios (petro
leo, Ferrocarriles, Luz, teléfono, etc.) y la obtencidn de ingresos por la
via de impuestos a amxresas pblicas, privadas, individuos y sociedades;
por su participacifin en el trabadjo.

En forma general el Cobierno tiene un peso econfmico en el desarrdllo del
pals, su participacién en la econanfa esta dada como un agente que presta
servicios pero a la vez los cobra a través de sus polfticas fiscales. El
impuesto sobre la renta {(ISR) es un ingreso o fuente de financiamiento que
el Gobierno cbtiene de las empresas, asociaciones, individuos, etc.

Ningn agente econdmico es cutosuficiente, esto es lo que germite que se den
relaciones entre el Gobierno y las Wrpresas, por un lado las empresas tie—
nen que cumplir con las indicaciones que el Gobierno emarca en el drea fis
cal, la ingerencia del Gobierno en la econanfa de las enpresas; estd dada -
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por la via de la reciprocidad: por un lado cobra impuestos (ISR) para
cubrir los requerimientos de las empresas, en dreas de servicios, de
financiamiento, de infraestructura, etc.

Para ponderar la importancia de los impuesteos y del impdcto que 8stos
tienen en la actividad econfmica se dice cque " La participacitn de los
ingresos tributarios no petroleros pasaron del 7,9% del PIB en 1970 a
10.6%2 e 1982 un avance modesto, fincado practicamente en dos renglones:
El impuesto sobre la renta y el impuesto sobre ventas { ingresos lercan
tiles y mas tarde el impuesto sohre el valor agregado) " 11/

A través de la inportancia que tiene el urpucsto sobre la renta {ISR)
en la econamia nacional; es que, el Gobierno sefala el procedimiento
para cumplir con dicho pago que tienen que realizar las ompresas ( y—
considerarse en la Evaluacifén de Proyectos ), s& generan las bases pa-
ra la estimacifn de los costos y gastos a través del sistema de costeo
absorbente, de hecho , hasta agquf se

han observado los anteceden
tes generales de éste sistema de costeo.

Con el sistema de costeo absorbente se oconsidera el total de los costos y
gastos incurridos y no incurridos (son fundamentalmente; ¢l monto de los
inventarios, © sea las cantidades que se quedan en el almacén como inven—
tariofinal), pero &sto no deja de ser un obsticulo para que las empre—
sas evadan el pago del ISR, en materia de recandacifn fiscal existen va-
rios problemas econfmicos-financieros que afectan el monto de la re—

candacifn, cam son: La disminucitn cn las Utilidades de las empresas,

por otro lado se estd fomentando la llamada economia subterranea 12/ que

11/ Aguilera G.,Manuel: Revista de Investigacifn Econfmica No.169 p.242.
Facaltad de Econamfa, UNAM, 1984.

12/ Se dice que es donde operan las empresas y personas fisicas que o
declaran impuestos al fisco, evaden el pago de inpuestos.
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alcanza magnitudes importantes en la ecorxamfa del pafs, al respecto el
Presidente Miguel de la Madrid subrayo que " La evasifn es, en estos mo
mentos, un atentado contra la ecaonomfa de la nacifn, es necesario —dijo—
que hagamos del sistema financiero mexicano un instrumento dtil "13/ .

Dehed'moelpagodelmpresentaelamtosquemedenseralterados;
ya que a través del sistema de costeo (absorbente) ampleado se puede
alterar la realidad, ademis; se dice que el mecanismo para cubrir el
ISR fue elabaorado para operar en eoonamfas con baja inflacisn, permi-
© tiendo deducir el total de los intereses o gastos financieros, lo que
favorece a las enpresas para contimuar con deuwdas, evitando el monto
de inversifn directa que si causan impuestos.

Dado que los Proyectos de Inmversidn van a formar parte del esquema

- econdmico~financiero nacional; en donde deben de cumplirse las leves

del fisco, «cno €l pago del ISR por la participacifn en la actividad

eoonfmica del pafs, es por eso gue se hace una cbservacitin de los an—
tecedentes y necesidades del sistema de costeo absorbente en la Evalua
d.gﬁnde?royectos.

Al respecto se hace el sefalamiento de que la ley del ISR toma oo ba
se al sistema del costeo absorbenteld4/ para determinar los costos
Yy gastos. Por consiguiente guien evalue proyectos de inver-
si8n debe de considerar lo que la Ley del ISR establece
como tal.

13/ Revista Expansi6Sn Nim. 441, pag. 9, Méx. D.F. 1985.

14/ A manera de resumen en el cuadro 3.1 se enmarca el esquema

del sistema de costeo absorbente, hasta llegar al monto del
costo de 1o vendido.




Cwudo 3.1

ESQUEMA, DEL COSTO DE LO VENLIDO.

Inventario Inicial de materia prima.

{(+)mpra e materia prim.

(=) Inventario final de materia pri
{(=)Cantidad de la Materia Prima.
(+)Maio de (txa Directa.

(=) bsto Primon.

(+)Gastos Generales de Fabricacitn
{=)COSTO DE PRODUOCICN.

ma.,

(variables y fijocs).

(+) Inventario Inicial de productcs en pTOCesO.
{(—)XInventario final de prodictos en proceso.
(=)Cantidhd resultante de inventarics en proceso.

(+) Imventario inicial de producte
(-)Inventario final de productos t
(=)Cantidhd resultante de inventax
{(=]C0STO DE IO VENDIDO ( h + k + 1

5 terminados.
erminados .
ios terminados.,
).




3.2 Consideraciones actuales de la SEyCP, en el aspecto fig

cal, y sus repercusiones en la Evaluacifn de Proyectos.

En €ste apartado se hace la observacifn de los aspectos fis
cales actuales, que enmarca la Ley del impuesto sobre la ren
ta; ya que repercuten en la toma de decisifn y en la metodo-
logia de Evaluacifn de Proyectos.

La depreciacifn, la amortizacién y el costo de produccibn, son
rubros que influyen en la estimaci6én del impuesto sobre la
renta e inciden en el resultado de la utilidad bruta, utili-
dad de operacitn, utilidad gravable y en la utilidad neta.

El impuesto scbre la renta, como se sehala con anterioridad,
enmarca tres rubros pero solo nos referiremos al rubro del
costo de producci6n. Solo a través del sistema de costeo ab=-
sorbente es gue se permite la estimacién de dicho costo.

Al respecto la Ley del impuesto sobre la renta estipula en el
artfculo 29 lo siguiente " El costo de las mercancias que se
enajenen, asi como de las que formen el inventario al final
del ejercici6 se determinard conforme al sistema de costeo ab

sorbente, sobre la base de los costos histfricos o predeter-
minados " 14/.

pDel articulo 29 en adelante se especifican las reglas de cfmo
estimar el costo de las mercancias, asf mismo, se refiere a
las industrias que se dedican a la transformacifn de produc-—

tos, a las industrias abocadas a la extraccifn de minerales Y

14/ Ley del impuesto sobre la renta 1985.



a las empresas prestadoras de servicios, es por ello; que,
estimar el costo de produccibn de las empresas o proyectos
de inversitn, dedicadas a diferentes actividades no es sen-

éillo, porque representan problemas especificos de cada &-
rea.

Hasta agqui se ha realizado un esquema general del sistema de
costeo abﬁorbente, actualmente la estimacifn del costo para_
el cumplinmiento fiscal no a sufrido modificaciones considera
bles,de hecho, se sigue considerando al sistema de costeo ab
sobente como el necesario para el cumplimiento fiscal.

Actualmente se habla muchoe de las reformas fiscales, para
ello se toman en cuenta las dltimas modificaciones como:

~ Plazos.

Los contribuyentessolo tienen los primeros siete dias
de cada mes para enterar contribuciones.

- Aumento del limite mdximo de recargo.

Donde se considera que el recargo serd de B8.25%
mensual, cuando lo regquiera el fisco.

- Reduccién del plazo de devoluciones de contribu-
ciones y aumento de intereses a cargo del fisco,
se considera que el fisco devolverd las contribu
ciones pagadas en forma excedente.

De hecho, las reformas fiscales no afectan la estimacidén del

costo, o sea que, se sigue estimando el coste a través del sis-




tema del costeo absorbente. actualmente al hablar de refor-

ma fiscal, el Gobierno a creado cierta incertidumbre en va-

rios inversionistas, empresarios y grupos de gentes que se

preocupan por los imp&ctos de las reformas fiscales en la e
conomfa nacional.

En estos momentos se estima gue en M&xico ha existido una

mala recauwdacibn fiscal, al respecto el subsecretarioc de Ha

cienda expuso gue la caida del ingreso tributarioc - estima-

da en 1.5 billones de pesos - se debe al menor ritmo del cre

cimiento de la economfa; a la fuga de capitales por empresa-

rios gue omiten en sus declaraciones alrededor del 30% de sus
ingresos, son anomalias que el Gobierno

contempla y que pre-
tende darle una revisidn;

ya que, actualmente sc¢ reguiere de
mayores ingresos; es por ello que

fiscal se ver# modificado, con el
dacién que fortalezca la economia

el aspecto de recaudacitn
objetivo de una mayor recau
del pais, ya gue en estos

momentos existen serios problemas en la economia mexicana y

no hay factores que den salida a estos problemas, es por eso

que en el drea fiscal se hna considerado una posible reforma.

Segfin el Gobierno,las modificaciones fiscales tienden a una
real recaudacién, pero; &sto incide a2n los costos, ya ques

inversionistas o empresarios al ver afectada
cia recurriran a un mayor precio,
flacionario. Heberto Castillo;
estructura de los impuestos,

los
su tasa de ganan
agravandose el proceso in-
estima que ™ Si analizamos la

notamos que &stos afectan funda-
mentalmente al consumo y no a las utilidades " 15/

15/ Revista Expansifn No. 441 p.32, M&x. D.F., Mayo 28 de 1986



Para muchos inversionista y empresarios las reformas actua
les que pretende realizar el Gobierno, no son medidas de
emergencia sino mis bien medidas de desesperaciffi, por con
siquiente, estas medidas colocardn en serios problemas eco
némicos~financieros a las empresas.

Es por ello conveniente de que en la Evaluacién de Proyectos
se tenga en cuenta a las posibles nuevas reformas fiscales, y
que el evaluador determine los efectos que estas causan en la
rentabiiidad del proyecto.
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3.3 El efecto econBmico-financiero en la evaluacitn de pro-
yectos al considerar el aspecto fiscal.

El efecto fiscal en la Evaluacifn de Proyectos es el ob-

jetivo central de &ste inciso, debido a el impdcto que tie-
ne en el costo y &ste a su ves en la utilidad neta, y éstos

son rubros que inciden en la toma de decisién y en la Evalua
cifn de Proyectos.

En los dos puntos anteriores de &ste capftulo se menciona la

necesidad de estimar el impuesto sobre la renta, y tambi&n se

dijo que s86lo bajo el sistema de costeo absorbente se permi-
te la estimacidn del costo, o sea que s6lo asfi es que lo re-~
gquiere el fisco.

El efecto econdmico-financiero en la EvaluacifGn de Proyectos

al considerar el agpecto fiscal, refleja un resultado de ma-

yores cantidades en la Utilidad Gravable, se considera que
la obtencién de esta Utilidad s&lo es vilida

si se estima
a través del método de costeo absorbente.

Si obtenemos una Utilidad Gravable que sea resultado de las

indicaciones fiscales, estamos en condiciones de estimar el

rubro del impuesto sobre la renta que nos senala el fisco,
es por eso, que de &sta Utilidad el Gobierno retiene al re-
dedor del 50%, o0 sea que; en la Evaluacién de Proyectos de-
be de considerarse el pago del impuesto sobre la renta por-
gque de hecho, estamos dejando de lado una cantidad que puede
alterar considerablemente el resultado de la rentabilidad,

por consiguiente, la estimacibn de la Utilidad Gravable en

la Evaluacin de Proyectos debe de darse a partir de las in-
dicaciones que hace el fisco.
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. Siguieﬁdc las indicaciones del fisco se tienen las sigui
.‘entes estimaciones:

18 En las Evaluaciones de Proyectos se considera
el Estado de Resultados Prouforma, elaborado ba
jo el sistema de costeo absorbente.

22 Se parte de la estimacidn de los ingresos ne-

tos, por las ventas del producto o servicios.

38 Se estima el costo de lo vendido (ver cuadro-
).

42 La Utilidad Bruta refleia la cantidad gque queda
despué&s de haber cubierto el costo de lo vendi-
do, por consiguiente con esta utilidad se cubre
la cantidad de los gastos de administracién y
de ventas.

]

58 La utilidad de Operacifn refleja la cantidad

',‘f” e - que queda despufs de cubrir el total de los cos-

tos y gastos, generados en el proyecto, por ende

con esta utilidad se cubre solamente la canti-

dad de los gastos financieros( La tasa a pagar
por un determinado cré&dito ).

68 ytilidad Fiscal ( Gravable )}, es la cantidad de
la cual el Proyecto debe de participarle al Go-
bierno, la retribucifn al fisco es a partir de
de la Utilidad Gravable; a la cual se le estima

i'} . una tasa, normalmente se considerxra una tasa del

48% y de un 10t para el reparto de utilidades.
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782 Utilidad Neta, es la cantidad que gueda como re-—
sultado del total de las operaciones, es la can
tidad requerida para estimar el Flujo Neto = de
Efectivo (FNE).

En los puntos anteriores se refleja el seguimiento de la es

timacidn de la Utilidad Gravable, por consiguiente, se elabo-

ra el Proyecto de Inversifn bajo éste esquema para cumplir con
los requerimientos fiscales.

Si se cumple con los requerimientos fiscales se obtiene una U-
tilidad Neta gue no refleja el resultado real del total de
los ingresos y egresos, se obtiene una cantidad por arriba

de lo real.

Para determinar el FNE, es necesario retomar del Estado de Re-
sultados Proforma, las cantidades que arroja 1la operacifén eco
némica-financiera del proyecto, El FNE se conforma de: La Uti-
lidad Neta, la amortizacién, la depreciacién y los gastos fi-
nancieros, si estos rubros son tomados del Estado de Resulta-
dos Proforma elaborado con el sistema de costeo absorbente,
conforman un FNE por arriba de lo real, es una cantidad sobre-
valorada, por el efecto del costo.

Bajo el anterior esquema al llegar a la estimacifn de los indji
cadores de rentabilidad se obtienen tasas o cantidades que in-
fluyen en la decisifn de invertir, aceptando un Proyecto de In

versifn que no es rentable,

En los Proyectos de Inversiffi el impuesto sobre la renta debe
de estimarse de acuerdo a las indicaciones fiscales, pero ,
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no considerar el resultado de la Utilidad Neta para estimar
el FNE, al respecto el Ing. Miguel Angel Tamayo dice lo si-
guiente " En este sentido se requiere gue la persona o Uni
dad administrativa encargados de la evaluaci6n de los Pro-
vyectos de Inversifn tengan los conocimientos adecuados del
alcance y limitaciones de la polftica econlmica nacional,

( fiscal, comercial, entre los mds importantes ), - por que
en el contexto de &stas se hardn las recomendaciones para
la aprobacifn, rechaze o postergacién de los proyectos en
cuestidén "16/.

E1l evaluador debe de estar consciente de que la Utilidad Ne-
ta obtenida bajo el sistema de costeo absorbente no es real,
por lo tanto, no permite la obtencién del FNE real.

El efecto del aspecto fiscal en la Evaluacifn de Proyectos,
tiene incidencia en el rubro de la Utilidad Neta, cantidad
que no es real, pero es un punto que debe de cubrirse ante
el fisco, de #8sto debe de estar enterado el evaluador de pro-
yectos.

16/ Revista FOEP Nim. 116 psg. 13.



CAPITULO 1V

PROPUESTA DE UN ESTADOC FIRANCIERO, PARA OPTIMIZAR LA TOMA

DE DECISION RESPECTO A LA EVALUACICON DE PROYECTOS.

4.1 La utilidad y procedimiento de cdlculo mediante el Es
tado de Resultados en la Evaluacifin de Proyectos.

El objetivo de &ste capftulo es el de considerar la varia-
cifn de la Utilidad Neta, segln el mé&todo de costeo emplea—
do, asi mismo, el de considerar una propuesta alternativa
de estimar una Utilidad Neta real y por consiguiente una
rentabilidad real en la Evaluacifn de Proyectos.

En la T&cnica de Evaluacitn de Proyectos persiste la apli~-
cacifn del sistema de costeo directo por ser &ste de esti-
macifdn directa , y por gue permite el cdlculo de una Uti-

lidad m&s real que la determinada por el costeo absorbente.

'Si se aplica el sistema de costeo directo, puede considerar-
se { y en mucho de los casos asl sucede en los proyectos) qde
se 8sta cubriendo aceptablemente con las indicaciones fisca-
les, y que esa estimacifn es la adecuada para seguir con la
‘estimaci6n del FNE y con los indicadores de rentabilidagd,
pero existe un inconveniente, gqus se marco anteriormente, el
fisco no acepta esta estimacién directa del costo, debido a

que disminuye el monto de la Utilidad Fiscal, © sea que capta
menores ingresos.

En el cuadro 4.1, se considera la variacion de los rubros que
conforman el Estado de Resultados Proforma, elahorade bajo el

sistema de costeo directo y con el sistema de costeo absorben
te.



CUADRO - 4.1

RESUMEN COMPARATIVO DE LOS.SISTEMAS DE COSTOS, .Y SU EFECTQ EN LA UTILIDAD NETA.

SISTEMA DE COSTEO  LLBSORGENTE SISTEMA DE CQSTEO D1RLCTO

(miles de $) e (miles de $)

1. Ingresos por ventas 200 000.0 1. Ingresos por ventas 200 000.0
2. Costo de lo vendido™ 68 000.0 2. Costo de actividad 80 000.0
3. UTILIDAD BRUTA 132 000.0 3. MARGEN TOTAL 120 000.0
4. Gastos de Ventas y Admbn. 5 000.0 4. Gasto de estructura 15 000.0
5. UTILIDAD DE OPERACION 127 000.0 5. UTILIDAD DE OPERACION 105 000.0
6. Gastos financieros 4 000.0 6. Gastos financiecros 4 000.0
7. UTILIDAD GRAVABLE 123 000.0 7. UTILIDAD GRAVABLE 101 000.0
8. Impuesto Sobre la Renta 51 660.0 8. Impuesto Sobre la Renta 42 420.0
'9. Reparto de Utilidades 9 £40.0 9. Reparto de Utilidades __8 080,0
10.UTILIDAD NETA - 61 500.0 10.UTILIDAD NETA 50 500.0

* El desglose del costo de lo vendido se observa en el anexo 3.



- 44 -

En los Estados de Resultados Profarma del cuadro 4.1, se estiman cantidades
diferentes en los costos, 8sto  obedece al monto de los inventarios, se-
gtin se cbserva a contimiacifin.

CONCEPTOS DE LOS QOSTOS SISTEMAS DE CQOSTOS (MILES DE $)
ABSORBENTE DIRECTO DIFERENCIA

1. Materia Prima 80,000.0 80,000.0 -
2. Sueldos y Salarios 3,000.0 3,000.0 -
: 3. Depreciacifn y amortizacitn 4,000.0 4,000.0 -
4. Gastos generales de fabricacifn 3,000.0 3,000.0 -
Subtotal 90,000.0 $0,000.0 -

Menos Inventario Final 22,000.0 -0- - 22,000.0

Total €8,000,0 90,000.0 22,000.0

Con el sistema de costeo absorbente se obtiene unz cantidad de costo de
$ 68,000.0 miles, dicha cantidad es la que se aplica a los ingresos por
venta, al aplicar &ste sistema de costeo en la Evaluacifn de Proyectos se
verd afectado el resultado final, resultado que influye de manera negativa,
o sea que, se deja de considerar una cantidad que queda como inventarios,
Y que en &ste caso nos marca la diferencia de 22,000.0 miles de pesos.

Con el sistema de costeo directo, se obtiene una cantidad total de costo de
$ 90,000.0 miles, dicha cantidad de costo es aplicado de acuerdo a la in-
tervencifin que tenga en la mercancifa.De hecho es una cantidad en la cual se
incurre para elaborar la mercancia.

La cantidad que hace diferentes a los dos sistemas de costeo es la que apa-
rese en el rubro de los inventarios finales.
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Si en la BvaluacifSn de Proyectos se emplea el sistema de costeo absor
bente,se cumple con el fisco, aqufl es donde radica su utilidad camo
método para valuar el monto de los costos. Por otro lado si al evalu-
ar se emplea al sistema de costeo directo se cubre la necesidad para
tomar decisiones, €ste dltimo sistema de ocosteo permite una obtenci6n
de. datos reales, por consiguiente, los resultados reales son los que
dan soporte para utilizar &ste sistema de costeo en la Evaluacifin de
Proyectos.

Es en el costo Jde ventas vy en el costo de actividad, donde se centra la
diferencia de los dos sistemas de costeo.

La mismma diferencia del costo de ventas y costo de actividad se chserva
en el margen total y en la Utilidad Bruta (ver anexo 4.1).

Para el caso de el sistema de costeo absorbente el gasto de ventas y
administracitn se refiere a los gastos generados en esos departamentos;
no contenpla ningtn gasto de fahricacifn, por otro lado, en el siste-~
ma de costeo directo se cbserva un gasto de estructura, el cual esta
conformado de los gastos que se generan en el departamento de ventas y
en el de administracitn, ademiis de conterplar una parte de los gastos de
fabricacifin; que son fijos en un determinado periodo, 6ste Gltimo cos
to bajo el sistema de costeo abscrbente se contempla en el costo de ven-
tas.

En la Utilidad de Operacifin se cbserxrva la diferencia de los costos alte-
rados por el monto de los inventarios ( $ 22,000.0 miles ), &sta misma

cantidad es -la que hace diferente a la Utilidad Gravable obtenida por
los dos sistemas de costeo.

Si partimns de diferentes cantidades en el yonto de la Utilidad Gravable’
(ver anexo 4), la cantidad del impuesto sohre la renta serd diferente
en $ 11 000.0 miles, estd misma cantidad es la que hace diferente a las

<.
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obtenidas bajo los dos sistemas de costeo, y si son diferentes estos ru
bros; la incertidumbre en la BEvaluacifSn de Proyectos serd mayor.

Hay razones para considerar a la Utilidad Neta como un elemento indis—
pensable en la Evaluacifin de Proyectos, enseguida se sefialan:z

1% Forma parte directa de la rentabilidad a corto plazo (indi-
cadores cinples).

23 Es un elemento necesario del Flujo Neto de Efectivo.
3® Es el indicador para la toma de decisitn a corto y

largo plazo, par su efecto en los Indices de rentabi-~
lidad,

4De.spuﬁsdeplantear las pexspectivas de los dos sistemas de costeo en la
Evaluacifin de Proyectos, y de considerar el inpacto en la Utilidad Neta,
© se presenta una alternativa de solucifin en el siguiente punto.
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4.2 Propuesta de un gstado de Resultados para optimizar la evaluacitn
de los proyectos de inversifin.

En &ste apartado, se considera una propuesta alternativa de un estado
de resultados que permita la obtencifn de la Utilidad Neta real.

Al revisar la estimacifin del costo y gasto por el sistena del costeo
directo y por el sistema de costeo abearbente en el Estado de Resulta-—
do Proforma, el impicto de ambos es diferente; la cantidad de la Utili
dad Neta es el rubro en el cual se constata que el sistema de costeo im
pacta de diferente manera, a través del sistema de costeo directo se cb
tiene una Utilidad Neta con menor valor, que la Utilidad Neta obtenida
par el sistema de costeo absorbente, segdn se ocbserva en la siguiente
camparacién:

a) UrlIpaD NETA 50,000.0 miles de pesos, obtenida por el
sistema de costeo directo (UNsod).

b) UTILIDAD NETA 61,500.0 miles de pesos, obtenida por el
sistema de costeo absorbente (UNsca).

Esta diferencia en la Utilidad Neta obedece a la estimacifin total del

osto, si tomamos en cuenta las cantidades tenemos los siguientes re
' sultados:

SISTEMA.DE QUSTEO ABSCREENTE SISTEMA DE COSTEO DIRECTQ

Costo de lo verdido  68,000.0 Costo de actividad 80,000.0
Gasto de vta, y admdn.5,000.0 Gto. de estructura 15,000.0
Gto. financiero 4,000.0 Gto. financiero 4,000.0
ISR y RO 61,500.0 ISR y RU 50,000.0

TOTAL $ 138,500.0 TOTAL $ 149,500.0
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Al retomar el costo de lo vendido , los gastos de administraci6n y ven
ta 73,000.0 miles de pesos, y el costo de actividad y gasto de estructu
ra 95,000.0 miles de pesos, la cantidad que hace diferente estos resul-
tados, es la de los inventarios, que se consideran en el costo de lo ven
dido. De inicio puede decirse que es en ésta operacitn en la que
se generan las diferencias.

Si en la Evaluacifn de proyectos se considera al sistusa de costeo direc
to cono el adecuado para estimar el costo de produccifn, se llega a los
siquientes puntos:
12 Una estimacifin &ptima del costo 149,000.0 miles de pesos.
28 Una Utilidad Neta real de 50,500.0 miles de pesos.
Cabe sefalar que el método del costeo directo no es el indicado para

pago del ISR, por ello la cantidad del ISR y RU sale sobrando de la
tidad del costo ( 149,000.0 miles de pesos), de donde:

|§ﬁa

- QOSTO TOTAL $ 149,000.0 miles.
-  (menos) ISR-RU 50,500.0 miles.
TOTAL 99,000.0 miles.

En la Evaluacifn de Proyectos debe de considerarse la estimacitn del ISR
y del RJ.

i el fisco s6lo considera como vAlido para el pago del ISR a el sistema
de costeo absorbente, entonces, este dltimo ruhro se cbtiene a través
de &ste sistema sefalado por el fisco.

1a cantidad que se obtiene en el rubro del ISR-RU a traveés del sistema de
oosteo absorbente es de 61,500.0 miles de pesos, por consiguiente el cos-
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to total seri camo sigue:

18 Costo total, por el sistema de costeo
directo ( sin considerar el rubro del
ISR R Jeeeesoscensnansesecsccnseanes $ 99,000.0 Miles.

28 MAs ISR-RU ( Obtenido a través del sis
tema de costeo absorbente......e.i.....$ 61,500.0 Miles.

TOTA L Lecartstacssoscnsavscssnsaeaass$l60,500.0 Miles.

De Esta manera es como influye el rubro del ISR-RUJ en el sistema de cos-
teo directo, s6lo se retoma el ISR-RU obtenido por el sistema de costeo

3 absorbente, por consiguiente el resultado final camo costo serd diferen—
te a los otros dos resultados, obtenidos por el sistema Ge costeo direc—
to y por el sistema absorbente. En seguida se considera la diferencia
de los tres montos de los costos:

SISTEMAS DE QOSTED (Miles de pesos)

ABSORBENTE DIRECTO PROPUEST(

COSTO DE 10 VENDIDO  68,000.0 | COSTO DE ACTIVIDAD 80,000.00 80,000.d
e GIO. DE VIAS. Y ADMON  5,000.0 | GASTO DE ESTRUCTURA 15,000.0] 15,000.0

GASTOS FINANCIEROS 4,000.0 lGASTOS FINANCIEROS 4,000.00 4,000.9
ISR~-RU 61,500.0 | ISR-RU 50,500.0f 61,500.Q*
ITOTAL 138,500.0 149,500.0| 160,500.04

* Esta cantidad es obtenida a través del sistema de costeo absorbente.
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1oz anteriores montos dal costo tendrdn un impécto diferente en la can
tidad de la Utilidad Neta, seqgin se observa en sequida:

QRCEPTOS ABSORBENTE DIRECTO PROPUESTO
(miles §$) {miles $) {miles §)
Ingresos par venta 200,000.0 200,000.0 200,000.0
Total de Costos 138,500.0 149,500.0 160,5C0.0
Utilidad Neta 61,500.0 50,500.0 39,000.0

Estas cantidades de la Urilidad Neta se deben de considerar en la esti-
macidn del Flujo Neto de Efectivo. De hecho la Utilidad Neta es un ele-
wento que tiene incidencia en el Flujo Neto de Efectivo de la Produc-
cifn, en los anexos 6,7 ¥ 8 se estima el Flujo Neto de Efectivo de un
Proyecto de Inversifn hajo los tres sistonas de costeo, observandose
los siguientes resultados:

PERIODO T NECG.

FNE Ca FNE p
(Miles de § ) (Miles de $} {Miles de §)

(4] { 80,000.0 ) ( 80,000.0 ) { 80,000.0 )
1 58,500.0 €9,500.0 47,500.0
2 €8,250.0 82,250.0 54,250.0
3 78,000.0 88,000.0 68,000.0
4 77,500.0 87,500,.0 67,500.0
5 77,500.0 87,500.0 €7,500.0

De donde:

F N E O = Flujo Neto de Efectivo por el costeo directo
F N E Ca = Fluijo Neto de Efectivo por el costeo absorbente
F N EpP = Flujo Neto de Efectivo propuesto
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Las diferencias que se observan en las cantidades de los Flujos Netos
se debe al inpdcto de la Utilidad Neta.

Resumiendo las conparaciones de los Flujos tetos, tenemos las siquientes ©
ocomparaciones:

- FNE Ca ; refleja un mayor nonto monetario que el
FNE Cd.

- El & Cd ; refleja una mayor cantidad que el FINE p.

- El FN€ p ; refleja el menor monto monetario que los dos
anteriores.

Partiendo de una cantidad inicial de inversidn ( y que es igual en los

tres ejercicios en que se aplicaron los sistemas de costeoc), se requiris
de diferentes tasas porcentuales, que permitieron traer a valor presante
los Flujos Netos, por lo tanto, a mayor monto nonetario de beneficio ma-

yores son las tasas de interds, requeridas para traer a valor presente
los Flujos Netos.

En los ejercicios de los anéxos 6,7 y 8 se estiman y se obtienen diferen-
tes tasas internas de rerdimiento ( 1IR ), de acuerdo a cada sistema de
costeo ampleado.

Con los tres mEtodos de costeo empleados en la Evaluacifn de Proyectos se
cbservan diferentes indicadores de rentabilidad, que pueden incidir en la
toma de decisifn.

Si tomamos como referencia la tasa que rige en el mercado financiero, que
es de alrededor del §0%, ocomo la tasa relevante, para accptar © rechazar
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el Proyecto de Inversidn, tenehos, que por medio del costeo absarbente
es bastante atractivo el proyecto, ya que se obtiene una TIR del 92,95%,
por otro lado, el proyecto es menos atractivo si aplicamos el sistema
de costeo directo, en &ste ejercicio la TIR a través de éste sistema de
costeo es de  84.73% pooo arriba de la tasa de referencia, por lo tan—
to hay una gran diferencia en aceptar un Proyecto bajo el sistema de
aoste absorbente y  ese mispo Proyecto con el sistama de costeo directo,
a ésto dos resultados consideramos el resultado obtenido por la estima-—
citn del costo propuesto, en &ste caso, la TIR obtenida seriala que ese
mismo Proyecto nos £s rentable, la TIR obtenida bajo &sta ltino esque—
ma es de 63.67% muy inferior a la tasa relevante del mercade financiero,
que en nuestro ejercicio es del 60%. Por consiguiente se proponen los
siguientes elementos:

12 En la Evaluacifin del Proyecto, calcular los impuestos a

través del costeo ahqarbente, para asi. cobtener los ru=—
bros del ISR-13J.

24 oObterer el monto de los costo reales a traves del costeo
directo.

38 Se proponc que en la Evaluacitn del Proyecto, especifica-
mente el Estado de Resultados Proforma; los rubros que lo
conforman sean estimados por el sistema de oosteo directo,
modificandose el rubro del ISR-RU, o0 sea que, se debe de
oonsiderar la cantidad obtenida por el sistema de costeo
absorbente, unicamente éste dltimo rubro.

Esta propuesta va encaminada a sefialar la necesidad de aplicar los dos
sistemas de costeos en la Evaluaci®n de Proyectos, por lo tanto, debe de
remarcarse en la ensefanza de Evaluacitn de Proyectos que se imparte en
la Facultad de Economfa. Ya que de acuerdo a el sistema de costeo em-
pleado en la Evaluacifn, se puede tomar una decisifin que no es la indica
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da, o sea que se tore una decisifin equivocada.

Si se toma en cuenta a los indicadores de rentabilidad, la TIR que se
obtiene con el sistema de costeo absorbente nos indica la decisifn de
invetir, pero estamps tamando una decisifn equivocada, ya que la ver—
dadera TIR esta par debajo de la rentabilidad, por consiguiente, no se
debe de tomar la decisifn de invertir una cantidad de recursos que bien
pueden ser empleados en otra ackividad emnﬁmxca financiera.

Tomando una decisifSn equuivocada a llevado al fracaso a inversionistas
pGblicos y privados, esto cbedece a o tarar en consideracifn el real
valor de los resultados econfmicos financieros.
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CONCLUSIONES .

En la Evaluacifn de Pxoyectos persiste la aplicacifn del costeo directo
en la elaboracitn del Estado de Resultados Proforma, 1o cual representa
wn punto de inter€s para analizarlo.

A simple vista, podrfa pensarse que el sistema de costeo no afecta el
resultado final de la Evaluacifin de Proyectos (obtencidn de la TIR),
esto es un punto que michos evaluadores no toman en cuenta, 0 sea, que
para ellos la estimacifin del ooOsto O és importante, en muchos casos
1o que importa es la obtencifn de los indicadores de rentabilidad, és
to a través de cualguier métcdo de costeo enpleado, incluso manejan
el monto de los costo com algo secundario, no le dan la inportancia
que merece, por ello, muchos Proyectos de Inversidn resultan ser renta—
bles a pesar de que en 1o real no lo son o sucede todo 1o contrario.
Pensar que el resultado final es lo importante conlleva a muchos erxo—
res, ya que en la evaluacifn se deben de analirzar todos los factores y
aspectos desde sus orfigenes, por lo tanto en el caso de los costos y
gastos se debe de centrar la atencifn, se deben de considerar todes los
reglamentos fiscales, ademis de buscar las cantidades reales, que nos
permitan la obtencifn de datos reales.

Cabe sefalar que no todo esta dado, y que cowo tal se debe de tamar lo
real para darle salida a la evaluacifn, ya que, la participacién del
evaluador es importante, con su capacidad se desarrollan nuevas alter—-
nativas, por que nada es estitico, y el resultado en la decisidn de in-
vertir en un proyecto es importante en la econcmta del pais.

Las ¢osas sin embargo, no son tan gensillas, es por ello que conviene
tener claro, primero; cfmo llevar a cabo la estimacifn del costo a tra
vEs del sistema de costeo absorbente, o sea determinar cuales serfn
los rubros que van a conformar el costo de produccifns por otro lado
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cnnside:araelsistewadecost;aodimcto;pam&tecaso,e?ﬁnnrlos
elementos que conforman al costo de actividad, y por separado determi-

narlosrubrosdelgasmdeestructura(defah:icacidn,devantasyde
administracifn).

Tomando cono referencia los dos anteriores sistemas, el siguiente paso
es el de confrontar esos sistomas d2 costeo, y decidir, cuales son los
rulros que reflejan las cantidades reales, y asi conforxmar el Estado de

Resultados Proforma en el que se contenplen las cantidades reales, pa-
ra asi estimar los indicadores de rentabilidad.

Es por ello que esta tfsis lleva un objetivo, el de reconsiderar la es
timacifn del costo en la Evaluacitn de Proyectos.

Ademis de estimar como ambos sistomas de COSteo son necesarios y anbos
arrojan Utilidades BNetas distintas, por lo tanto, rentabilidades dife—
rentes, estos son elementos que dan soporte a un evaluador para tomar
una decisifn de aceptar o rechazar el Proyecto.

Si la econanfa nacional basa su polftica de desarrollo en mievos Pro—
yectos de Inversifin, estos deben aumplir con toda la realidad posible,
y evitar lo mds que se pueda los errores.
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ANEXO I

INDICADORES DE RENTABILIDAD FPOR EL METODO DEL FLUJO NETO DESCONTADO-

VALOR ACTUAL NETO.

Se detexmina con la suma algebr8ica del flujo monetario invertido y la de
los beneficios por cbtener, cantidades actualizadas mediante la tasa de
interé&s minima atractiva, que refleja el costo de oportunidad de capital,
ensequida se considera la f&mila general.

m_‘f'm + By + By 4+ ...+ By
- 0 1 .2 n
(1 + 1) 1+ 1) 1+ i) (1 + 1)
De donde:
-Io = El monto de la inversifin que se eroga en el horizonte del proyecto,

por convenir se supone que la inversidn lleva signo negativo.

Bl r By -.e B, = La sumatoria de los beneficios esperados, por consigu_u:m:e
su signo es positivo. :

o
e
t

Bs el factor de actualizacifin; considerando una tasa de interes que
pexrmita traer los beneficios esperados a valor presente.

De acuerdo con lo anterior, el VAN se considera segfin sea su resultado:

POSITIVO: Cuando el flujo del beneficio actualizado es mayor que
el flujo de las inversiones el Proyecto de Inversifn es
rentable por tal motivo se debe de aceptar.

De hecho, si el VAN presenta valores negativo o si es
igual a cero; el Proyecto debe de redwzarse.
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BENEFICIO/ COSTO.

Es el resultado de la sumatoria de los benficios y egresos, tambifn se requie
re de una tasa de intex€s que refleje el costo de oportunidad de capital, la
" relacifin es: :

n

= B,
=] n
1+
B/C =
IO

(1+i)°

El resultado del BENEFICIO/QOSTO es un fndice numérico; el cual se interpre—
. ta camo un rerdimiento por peso vendido,por eso: ’

- Quando el resultado es mayor a la unidad, el Proyecto refleja rem—~
tabilidad, lo cual indica la aceptacifin del Pruyecto.

Quando el resultado es igual a la unidad o menar a la unidad, de
hecho, el Proyecto debe de rechazarse.

TASA INTERNA DE RENDIMIENTO.
1Ia TIR es la tasa de interfs que refleja el rendimiento de la inversifn, en

&ste método; al igqual que el VAN y B/C, se estiman los beneficios futuros a
valor presente, y su f&mula es:

-I B. B. B,
> + 1 1+ 2 -;...+ n =0
a+a° a+i {1+ i) Q + i)
De donde: TIR > i

Elre:ﬁimi.entoquerefleja1aTIRseccnparaoonlatasadererdinﬁ.entoatrag
t_iva,seconsideraqueel?myeétbseaceptasila'l'IResmayoralatasade
remdimiento atractiva.



NEXD II

EL QOSTO DIRECTO = XA DETERMINACION Y DISTRIBUCION.

En esta parte se deterninan los rubros que conforman al costo directo.

- MAZERYA PRYMA.

Es un bien o servicio intemmedio, que constituye la parte central del producto
final, se encuentra immersa en la mercancfa; o sea que forra parte del produce

o, es por eso que su incidencia tiene mayor peso econdmico en el bien o sexvi
cio.

Cuando la materia prima se estima bajo el método del costo directo se tama en
cuenta dos variahbles; por 1o tanto se requiere de 3

— El volumen de la cantidad consunida © requerida de la materia prima; que in
cide en el producto.

- El precio de mercado con el cual se camprd la materia prima.

MANO DE CERA.

Es el segundo concepto en el cual descansa el total del costo directo.

Para
determinar el monto monetario se requiere de :

- El ntmero de trabajadores que intervienendirectamente en la elaboracitn de
1la mercancia o servicio.

- El pago total de cada uno de los trabajadores.
. GASTOS DE FABRICACION.

Este rubro estd constituido por : los insumos y materiales que de una u otra
manera influyen en el producto; varian proporcionalmente al volurmen o cantidad
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requerida en la mercancfa, para su estimacifn se requiere de :

-Eivolunenocanﬂdad necesaria para la mercancfa.

-~ El precio con el cual se campré los materiales.

ENERGIA ELECTRICA.

Para nedir &ste rubro se cansideran las siguientes variables :

- Volumen cnnsmni.c‘!ddeenezgia elé&ctrica.
- La tarifa que rige en la zona.

MANTENIMIENTO.
Se requiere de considerar todos agquellos insumcs y materiales que intervienen
en el cuidado correctivo de las instalaciones y de las miquinas, para ello se

estima :

- La cantidad de materiales e insumos requeridos para el mantenimiento.

- Considerar el precio de esos materiales e insumos.

COMBUSTIHELES Y LUBRICANTES.

E8 un rubro; cuya estimacitn requiere de dos variables :

-Elpufeciodemexcado.
- La cantidad y/o wolumen requerido para el proceso de produccidn.

TELEFCNO.

Nommalmente se considera a la tarifa determinada por la Cia. Teléfonos de Méxi-

CO.
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IMPUESTO SOBRE LA RENTA.

En este rubro se tam ocomo base las estimaciones que hace la ley del Impuesto
Scbre la Renta.

IMPREVISIOS.

En los Proyectos de Inversifn; este rubro es una estimacidn porcentual del to-
tal de los costos, para cubrir los gastos que salgan en un determinado momento.

DEFPRECIACION ¥ AMORIIZACION.

Son gastos virtuales que necesariamente el inversionista tiens gque recuperar, -
para ello basta tamr en cuenta los irdicadores de la Ley del Inmmuesto Sohre ——
la Fenta, ya que es un requisito fiscal.

GASTOS FIMANKCIEROS.

Es deducido despufs de la Utilidad de Operacifén; de hecho van a ser el pago de
los intereses generados por un determinado préstarmo monetario.

El objetivo de este anexo; presentar la estimacidn directa del costo de produc-—

cifn que incide en el bien o servicio a producir, adeds de considerar su dis—
tribucitn.

La estimacifn directa del costo se da a partir de oonsiderar los rubros gue in
ciden en el producto final; que bién puede ser un bien o un servicio.

La distribucifn del costo; a través del sistema del Costeo Directo, se da a par
tir de dos grardes rubros ellos son : el Costo de Actividad y el Gasto de Es—
tructura, para ello se dice que :
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- EL OOSTO DE ACTIVIDAD: estd en funcifn directa del volumen o cantidad de la
produccién.

~-EL GASTO DE ESTRUCTURA: su requerimiento es necesario, pero no forma parte del
producto £inal.




ANEXQ 3

ESTADO DE RESULTADOS PRCOFORMA, A TRAVES CCL SISTIMA DE COSTED ARSCRBENTE

anos
1 2 3 4 5

a. Ingresos por ventas 200 000 230 000 260 000 270 000 270 000

b. costo de lo vendido * 68 000 72 000 80 000 100 000 100 000

c. Utilidad Bruta (a - ¢) 132 000 158 000 170 000 170 000 170 000

d.Ctos de Vta. y Adwdn, 5 000 5 000 5 000 5 000 5 000

e. Utilidad de Operacién (¢ - 4) 127 000 1£3 000 165 000 165 000 165 000

£. Gastos financieros 4 000 3 500 3 000 2 000 2 000

g. Utilidad Gravable (e - f) 123 000 149 500 162 000 163 000 163 000

h. IMPUESTO SOBRE LA RENTA 51 660 62 790 68 040 68 460 68 460

i. Reparto de Utilidades 9 840 11 950 12 960 13 040 13 040

J. UTILIDAD NETA (g - h - i) 61 500 74 750 81 000 81 500 81 500
*el costo de lo vendid se conforma de:

Costo' de produccifin: materia prima § 80 000 90 000 100 Q00 110 000 110 000

Mano de Cb.Di. 3 000 3 000 3 000 3 000 3 000

Gtos. Fabvica. 7 000 7 000 7 000 7 000 7 000

Inven. Inicial —0- 22 000 504000 70 000 70 000

Menos:Inven. Final 22 000 50 000 70 000 90 000 90 000

COSTO DE LO VENDIDO .......cc00veeaa.. 68 000 72 000 90 000 100 000 100 000




ANEVO 4

ESTANO DE RESULTAIXY PRFVIMA. A TRI\V’!S DEL SISTEMA DE COSTEC DIRECIO.

a A& o s

g 3 4 5

a. Inaresos oar ventas . 200,000 . 230 000 260 000 270 000 270 000

b. Costo de actividad 80000 . . 90 000 100 000 110 000 110 000

c. Margen total (a - b) 120 000 140 000 160 000 160 000 160 000

d. Gastos de estructura 15 000 15 000 15 000 15 000 15 000
1. De fabricacién e

1.1 Efectivo 6000 6000 6 000 6 000 6 000

1.2 Depreciacifn y amortizaciSn 4 000 4 000 4 000 4 000 4 000

2. De AdmSn y Ventas 5 000 5 000 5 000 5 000 5 000

e. Utilidad de Operacitn (c - d) 105 000 125 000 145 000 145 000 145 000

f. Gastos Financieros 4 000 3 500 3 000 2 900 2 000

g. Utilidad Gravable (e—f) 101 000 121 500 142 000 143 000 143 000

h. IMPUESTO SCERE LA RENTA 42 420 51 030 59 640 60 060 60 060

i. Reparto de Utilidades 8 030 9 720 11 360 11 440 11 440

§. UTILIDAD NETA { g~h-i) 50 500 €0 750 71 000 71 500 71 500

FNE(3+1.2+F) 58 500 68 250 78 000 77 500 77 500

- 63 ~



REXO 5

ESTADO DE RESULTADOS PROFCRMA PRCPURSTO.
1 2 3 4 S
a. Ingresos por ventas 200 0600 230 000 260 000 270 000 290 000
b. Costo de actividad 80 000 9C 000 100 000 110 000 110 000
c. Margen total { a - Q) 120 000 140 000 160 000 160 000 160 000
d, Gastos de estructura 15 Q00 15 000 15 000 15 000 15 000
1. De fabricacifn
1.1 Efectivo 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
1.2 Depreciacién y amortizacibn 4 000 4 000 4 000 4 NOO 4 000
2. De Adnfn. y Ventas S 000 5 000 5 000 5 600 5 000
e. Utilidad de Operacibn (c - &) 105 000 125 000 145 000 145 000 145 000
f. Gastos fimancieros 4 000 3 500 3 000 2 000 2 000
g. Utilidad Gravable (e - f) 101 000 121 500 142 000 143 000 143 000
h. IMPUESTO SCBRE LA RENTA* 51 660 62 790 68 040 68 460 68 460
i. Reparto de Utilidadas* 9 840 11 960 12 960 13 040 13 040
j. UCILIDAD NETA (g-I—i) 39 500 46 750 61 000 61 500 61 500
FNE(3+ 1.2+ £) 47 500 54 250 68 000 67 500 67 500

* Son las cantidades tomadas del estado de resultados proforma a través del sistema de costeo

absarbente.



ANEXO 6
FIJ3JO NETO DE EFECTIVO, CONSIDERANDO KL SISTEMA DE COSTEO ABSCRBENTE

FLUJO DE FACTCR DE AC-  FLUJO DE EFECTIVO FACTCR DE FLUJO DE EFECTIVO
FFECTIVO TIALIZACICN ACTUALIZADO ACTUALTZACION  ACTUALIZADO

AROS  (niles deS) 90% (miles de $) 953 (miles de $)

0 ( 80 000 ) 1.0000 ( 50 000 ) 1.0000 (80 000)

1 69 500  0.5263 36 578 0.5128 35 640

2 82 250  0.2770 22 784 0.2630 21 632

3 88 000  0.1458 12 830 0.1349 u 87

4 87 500  0.0767 6 711 0.g692 6 055

5 87 500 00404 3 535 0.0355 3 106

VAN + S27438 VAN - 1 696

TIR

Datos: .

T =90 TIR = T, #:0T, = 2, ) VAN,

T, =95 e g sl VAN, - (- VAN,)

VAN | = 2 438

1

VAN 5 =( 1 696 ) TIR = 92.95 %, bajo el sistema de costeo absorbente.
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ANEXO 7 FIDJO NETO DE EFECTIVO, COSIDERANDC EL SISTEMA DE CCSTEO DIRECTO.

ANCS FLUJO DE FACTOR DE FLUJO DE FACTOR. DE FLUJO DE EFECTIVO
EFECTIVO ACTUALIZACION EFECTIVO ACTUALIZADO ACTIALIZACION ACTUALIZADO
(miles de$) 75 & (miles de $) 80 % (miles de$)

L4

4] { 80 000 ) 1.0000 (80 000 ) 1.0000 { 80 000 )

1 58 500 0.5714 33 428 0.5555 32 497

2 68 250 0.3265 22 284 0.3086 21 062

3 78 000 0.1866 14 555 . 0.1715 13 377

4 77 500 0.1066 8 262 0.0953 7 385

5 77 500 0.0609 4 720 0.0529 4 010

VAN + 37249 VAN - 1 669
TIR H
pDatos. :

Ti=75%® e VAN, = (= VAN,)
T2=10¢ .

TIR = '.1‘1;-* ’( '1‘2’ —"J.‘

VAN 3 =3 249

VAN 5 = (1 669) " PTR .= 84.73 % ., bajo.el sistema de costeo directo.



anexo 8

FLJO

NEID OE EFECIIVC, PROPUESTO.

FLJO DE FACTOR DE AC- FLUIO DE EFECTIVO FACTOR DE AC- FLUJO DE EFEC-
EFECTIVO TUALIZACIN ACTUALI 2ADO TUALT2ACION TIVO ACTUALIZADC
AROS (miles de$) 65% (miles de $) 60% {miles de $§)
o {80 000} 1.0000 (80 000} 1.0000 (80 000)
1 47 500 0.6060 28 785 0.3906 29 688
2 54 250 0.3673 19 926 0.2441 21 190
3 68 000 0.2226 15 137 0.2441 16 599
4 67 500 0.1349 9 106 0.1526 10 301
5 67 500 0.0818 5 522 0.0954 6 440
VAN .- . 1 524 VAN + 4 218
TIR 3
Datos. ; )
T 4 = 6085 TIR =‘le‘+ (frz—Tl:) VAN,
Tz—- 65% : . vml—(-vwz)
VAN 1= 4 218

VAN , = (1 524)

TIR = 5-3.67% ’ ba16 ei sistema propuesto.
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