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INTRODUCCION 

Cada dla que paaa nos percatft•o• ..&a de lo i•portaate que 

•• la planeaci6a tanto a niv~l peraoaal COllD inatitucio• 

n•l• En la actualidad, vivi•o• en una era de coaatantea 

c .. bioa aociales, pollticoa, acoa6-icoa 1 tec:nol61icoa, 

que aoa olllisan a p•n•ar an tlraino• preYiaorioa. La• º.!. 

cioaaa qua t•n•ao• para al uso da nuaatro dinero aoa 1161· 

tiplea, aal coao la• altarnativaa .. ra diferir tal uao • 

un ti911po futuro. Bato taabi6n aucade ea l.. aapraaaa 1 . 

111.... qua .. najan 1rand•a cantidadea da racuraoa, loa 

que tienen qua aar optiaisadoa. 

Sa ba co.,robado que lea ... raaaa qua aatablacan a11a ob• 

jatiYoa clara•enta 1 que fonM1lan laa sula• da acoi6a P.!. 

ra obtenerlo•, aataa en aejor poaici6n 1 tienen aajoraa 

raaultadoa que aquella• que no daaarrollan tal•• tuacio• 

n••• Actual•ante an M6xico, lea e.,reaaa operan an un 

aabianta econ6aico dificil, al cual de ••r enfrentado con 

una plaaeaci6n corporativa iata1ral aficas, puada con••!:, 

tiraa en oportunidad•• d• ne1ocioa radituablaa, ai ... • qua 

7a ••t•n aiendo capitalisada• por aucba• or1anisacionea. 

Bl reto actual y ala illportante para el pala, •• con•arti.!:, 

•• en e:sportador de .producto• con alto Yalor agre¡ado, ~ 

por lo tanto, obtener una balaa7.a coaercial favorable. Bato 



••l• •• puede legrar cen el apeye deci•ive de las empre-

•a• tante privada• ce .. del ••tade. 

L•• preble•a• ceyunturale• que· viven la• e111pre1a• 1 en18,!!, 

cha• ecaaienea laa ebligan a cencantrar tad•• •U• ••CU•!:. 

••• en laa eperaciene• rutinaria• ne danda lugar a la pl.! 

neaci6n para el deaarrelle futura. Per etre lada, algu-

' n•• e111>reaaa qua cuenten can cierta helsura financiara, 

precuran ebtener beneficie• inTirtiend• en velar•• del 

•ercade de dinere elvidande que •U tunci6n ea pre••••r la 

naturaleza de aua actividad•• cen inver•ienea verdadera-

•enta preductivaa y ne eapeculativaa. 

De aqul la i11P•rtancia d• que laa eapr••a• c .. bien au v,! 

ai6n actual a una ala aaplia a fin de que •• ataquen l•• 

prebl ... • eatructuralea paralela••nte a le• ceyunturalaa. 

Para qae eate ae baga ae deba hecbar .. n• de un •acania­

•• intesrader y ceerdinadar da ebjetivea y actividad••• 

el cual ea la planeaci6n cerperativa, •i• .. que expreaa­

rl laa ••taa y sulaa de acci6n en la plan .. ci6n financi.!. 

ra. ·Eata última ••la que espreaa en t6rmin•• cuantita­

tivea le• ebjetive• de la er1anisaci6n, ad•-'• que re•u­

•• teda• la• actividad•• y ceerdina lea eafuel'Sea de laa 

diatintaa unidad•• para al legre c .. ún de tala• ebJ•tiv••· 

~ate facilita la t ... da daciaiene• ejecutiva• , al cen­

tral y evaluaci6n da la actuaci6n. 
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De lo anterior re•alta la i"l'ortencia de la f'unci6n de 

planeaci6n financiera, pu•• \•ien• • ••r el •J• central 

de la admtiniatraci6n opti'a.1 7.ada. Por aupueato qae cada 

.. pre•a deberl adaptar au planeaci6n Ciaanciera ••&6n 

•u• caracterlatica• y neceaidadea, pero ain dejar de co!!. 

aidorar aapectoo aetodo16cicoa, te6ricoa y prlctlcoa Cu!!. 

d-ntale•• 

Do acuerdo con ••t• planteaalento, •• bac• neco1ario de• 

•arrollar ana ••todolocla de planeacl6n tlnonclera qua 

v.._a a llenar laa nocoaidad•• do nuoatro ••dio. Sato en 

el aontldo d• que tal ••todolocla deba coatrara• •• loa 

obJatiYOa de llllltener, bacer crecer y do1arrollar a la• 

... roaaa que la adopten. 

Sn al pr•••nt• trabajo •• onaayarl uaa .. todolocla do pl!. 

aaac16a tiaaaciore a lar10 plaso que tratarl de cabrlr 

la• aoceaidadea plaatoadaa, partieado del aall1•1• de loa 

·probl-• f'ina11cieroa que viven la• ... reHa y conaldora,a 

do loa Cactorea a.bieatalea • interno• que iateractdan 

con laa tiaanaa• y con toda la orcanisaci611 0090 aiat .... 
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C.\Pirta.c. I 

GENERALIDADES fUNDAME~TALf.S DE LA lNVESTlf.ACION 

t.t l'LANTBAHII.lNTO DE lllPOT::'SlS 

l.011 probleus financiero• <¡Ue sctusl•ente tie11e11 •ncha• 

e.,re••• •e:iricen••, _·no eon co1111ecueacl l\e directa• de la 

ci:i•i• q11e vive el. pal•, •_ino, •'• bf.•n son d•riYado• de· 

la t'alta de pr .. vi•i6n. financierw., dada 1• no •i•t-Ull,!, 

ci6n de un plan f\n11nciero eficas. Sin .. bario, el he• 

cho· de que en' J1111 apresae no e•t• generalisada una pla• 

."J neaci6n Cor,or111tiva intesral (punto tratado •n el •icui•J!. 

te capitulo) podrl11 ~•r otra ·can•e de pri•era iaportan• 

cift, qua 110 ae coneid~rar6 dentro de la hip6te•i• de tr~ 

·bajo d11 Hta inv1111ti1ect6n~ · 

No ob1tanh_ lo •nhri.or, la hip6ted• que •u•hnta Hte 

trab•Jo part11 del prtnc'ipio de q1H la planeaci611 fiaaa• 

ciera ent'oca 111 atenci6n hacie el •ejor u10 1 distribuci6~ 

de 101 recuriio11 pere "1 alcance de loe obJetiYOI e_n fo1'88 

6pti... En tl•,..inos tinanciero_1, hebleao1 de obJeUY011 

en •l •eatido d• qu• la • ., ........ nten1e 1 eua•ate 111 V,!, 

tor co11tinua•ente (en t~Z"9!ino• reel~I) ., genere la1 utt• 

U.dade• alni•a• o.ceptable1 p11ra los duaño11. P'>r lo tanto, 

11 _la -•r••a ro ••t& ~uaipliendn ·.,"ca objetivos, esi•t•n 

pro"l•-1 1~1·1011 a dilucidar. En el r.uadro t.t •• pre1e.n 

tan al¡uno• i'robl ... ne fiMncieroa 'l''º ru<1i Pron hRhers<- !. ' 



Cuadra 1.1 Prablemaa gua padrlan babera• evitad• can una adecuada planeaci6n 
i l<~a,cter•• 

ambiontale• Efe'ct•• direc't••' en.· 1aa ••preaaa · 
Accianea qua hubieran ayudada a r.!. 
aalver al proble .. 

. INFLACION_·· 

·RECESION 

. DEVALUACION 

;oEFICIT 
FISCAL 

·Incrementa •n l•• caataa de preduc Negaciar incr•••ntaa de aueldae v1a 
ci6n y adainiatraci6n. - preatacianea (venta da accienea a 
Al1Un•a praductaa ne pueden aubi~ ajecutivaa Y ••P~eadaa). 
·de •precia .al rit•• d• la intlaci6n Inte1raci6n hacia_· etrao de la pr•• 
la qua provaca una baja en la·uti• ducc1'n. Diveraiticaci6n can pre• 
·lidad real. · ductaa da ela1ticidad precia unita 
Diticultad para .la planeaci6n. ria • inel,atica. -

Deaarralla de eacenari•• para la 
planeaci6n. lillDJ.aoi6a diaitai. 

·calda en la deaande de bien•• y Eatrategia de ae .. enteri6n de mer-
aerviciaa y par le tanta bilj• an cada y/e diterencieci6n del produc 
lea venta• de laa ••preaaa. Eata te. Preducci6n de ertlculaa de pri 
'pravoc6 un exceea de capacidad in• ••re nacaaidad. Vente e arriende -
tal.ada y baja ratnci6n da activaa:' da activa• aci••••• 

Incra•anto r¡pida y continua del 
caate financiera en pr6atamaa ex• 

· terne•, eaf. cama en· el precia de 
lea praductaa i•parted••· Eacaaez 
de diviaaa. 

Mayarea i•puaatea al canauma y a 
la praducci6n 1 eacaaaz del cr6dita 
e incrementa en el caata del dinera 

Daaarrall• de preveeda1·ea int ernaa, 
negociacün anticipada da ¡1r6ataD1•• 
en ••neda nacianel (FO:lEI) 1 naacia 
éi6n can capitel ,extranjere, prh":' 
tam•• extern•• para exportacier1oa. 

Invertir en 6reaa que ~•zen de ea~ 
tf.mulaa· fiacalea. Autofinnnciamien 
ta can ventu dt canta•lo 1 aportacT.!. 
nea,utilidadea,deprecinci6n, etc. 

~;LIOEllACION IE. Mayar entrada de bienH de canawna J11veati1aci6n y adaphci6n de tcctio 
ARANCELES y materia• prima a iraportadea: que lagf.a para mejarar cale dad y aprovi 

::•' LA IMl'O!tT.: vienen a cempetir can la nacianaL cllmhnt• da inauaaa. impartadea tnraw 

Empre••• que n• pedr&n competir Aprovechar ventaJas cempetitivaa. 



vitado • p•r lo menos mcngundu su erecto {en la e•preaa), 

•i ·•e hubiera centado con un sistema de planeaci6n rino.a 

ciera capaz de ·ad~pt ar nl cambie a la enrpreaa. 

Un ái•tema de plar.eaci•n f lnanciera eficaz debi6 haber a~ 

ticipade fll aceleramiento de lo devaluuci6n de lo ••nedn 

dade el recrudecimiento de la criei• ecen6mica del pa!e 

a partir del añe 1982. Per l• tante, si la• empresa• hJ! 

hieran aid• más con•ervadera• en el use de cr6dite ·ate.!. 

ne, actual•ente n• eetarian cargando cen ce•t•• t'inanci.!. 

re• tan altea. En su ca•o, el t'inanci-iente externe d.!, 

be erientar•e exclusiv1t11ente a preyecte• de lnverai6n 11! 

neraderea de productes y servicie• de expertaci6n. 

Aei•ia•e, dude finales de la uécada de le• •etentas, se 

venia entretejiendo la entrada de Héxice al Acuerde Gen.s, 

ral de Ar•nceles y Cemercio (GATTI, per le cual, l•• gr.!! 

pea ·indu•trialea del pate deuieron de enrecor aua inver­

•ienea hacia la recenverai6n industrial. E•te en vi•t• 

del manifieste 11 inter6•" de le• Estados Unid•• para que 

Héxice entrara al GATT, le cual •• debi6 te.ar coae algo 

dei'initive y cem• una epertunidad favorable de negocies,' 

dada la facilidad para entrnr a mercad•• nuev••• 

De la ai..,, manera, una planeación t'inanciera de large a,! 

canee, debi6 haber pr~viato quP. el incremente ••calenad• 
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en el gasto p6blico traería como con.,ecuencia una escasez 

en el crédito bancario, UD incremente generalizado en la• 

ta••• de interia y un mayor nivel de impuesto• al conawa• 

y a la producci6n de biene• y aervicios. Por lo tanto, 

cierta• inver•ione• •e debieron anticipar, aprovecband• 

epcieuea .de financiaaiente de largo plazo de co•t•• fina.!l 

cier•• aanejabl••• La• pelttic•• de dividend••• reinv•L 

•i•n•• y do crédito, entre •trae, debieren de aer r.evi•.!, 

da• para •u adecuscién a la• uece•idad•• futuras. 

La falta de vi•iéu de large plaze de alguna• eapre•a•, •• 

aonifie•ta en el gran creciaiente que ha tenide la belea 

de valer•• en eu• eperaciene• de corte pla••• Lee exce- . 

dente• de te•ererla de lae eapre••• ae eat6n celecand• en 

eperaci•nee bur•itil••• mi•ma• que ne apeyan el crecimie.!l 

to ni la fer .. ci6n de capital••• dada la lenta eveluci6n 

de lo• ,valoree de renta variable (accione•)• Eate viene 

a ce.lacién, en vi.ta de que ·en la actual •ituaci6n del 

pal•,•• aviseran buenas epertunidadee de negocie• para .el. 

future inmediate ,. por le cual le• recur••• deb• erientaL 

ae a inv•r•i•n•• en actives fijo• e inveetigociéne• que 

apoyen l•• ebJetivoe erganizacienale•• 

Relacionad• con le anterior ••ti el beche da que la de•­

viaci6n de recur••• har.ia la ••peculacié11, puede di•traer 

la atenciin de lea directivo• de la erganizacién hacia •!. 
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tuacienes irrelevnntes, descuidando los facteres eetrat.!_ .. ,, 

gicee del negecio y p•niend• en peligro la permanencia 

de la empresa en el mercad•• Come ejemple de este, mu• 

chsa e11¡>reaaa est&n haciendo un uao excesive de le pala.!!. 

ca financiera (relación:deuda/capital centable) peniendo 

en pel~gr• la capacidad· de page; etraa al perder mercado 

eat6n eperand• cen una palanca de eperaci6n alta (relaci6n: 

costea fij•a/ceatea totales) con l• cual corren el riesgo 

de incurrir en p6rdidaa; mientra• que etraa ya aea opera!!. 

de en Can.a conservadora e per mala adminiatraci6n tienen 

niveles de capital de trabaje por arriba de le• narmal•• 

l• que lea eca•iona baje rendimiento do la inverai6n. 

1.2 METODOLOGIA PARA LA PLANEACION FINANCIERA 

Con•idarande que el objetivo principal del pre•ente tra­

baje •• diaeñar una metedelogla apropiada para la plan•~ 

ci6n financiera a largo plazo, a centinuaci6n •e deaarr!. 

llar6 un an6liai• para su eetructuración. 

Para el diseñe de esta mctedelegla ceneidere importante 

teaar en cuenta a dea corriente• de .la adlliaia• 

traci6n, que sen: la teerla general de aiatemaa y la pl~ 

neaci6n eatrat6¡ica. En la fisura 1.1 •• deecribe una 

metecielegia para el an6lieis y diseñe de sistemas, .. elab!. 

rada per el Ingle a P.D. Checkland, mi••• que ha tenid_o. 
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gran difuaión en Eurepa Occidental, Considero eata met.!. 

dologla llÍly prlctica y de gran utilidad, 

Siat ... a· 
avansadoa 
de penaa­
•iento 

. . 
1 SITUACION ACTUAL 

(PllOBLrMATICA) 

2 ANALISIS f EL SISTEMA 

3 DEFINICION DE LOS 
SISTEMAS RELEVANTES 

! 
CONCEPTUALIZACION DE 

UN SISTE~ MODELO 

COMPARt.ClON 

1 
DEFINICION DE CAMBIOS 

POSIBLES . ! 
SELECCION 

. ! 
8 DISE!lO 

! 
. 9 IMPLANTACION 

Figura t.t Pa8oa 
a aeguir en el anl 
li•i• y diaeñe da­
•iate .... 

entre 2 y,~ 

ca•bie• deseade• 
y factiblH 

El preceso descrito en la figura •• apega baatante al m! 

tod•· ·ci~ntf.fice. A centinuaciin lle define breve•ente C.!, 

da un• ·de lea P•••• de eata metedologla: 

t."-So partiri de la definid.in de la atuaciin actual del 

siate.a en oatúdio; y en·su caao, ae foraulari la pr.! 

. blemltica y· ae ilatablecerln l~• ·objetivo• ·del· oiitudio, 

2. Anliiaio detallado del abtema actual; determinando 

9 



au• recura•• y limitaciones. 

). Definici6n de rendo de los sis.te••• relacionad•• en la 

e•pre••• quP influyen directamente en el •i•tema en e.! 

tudio, les cu3les tambi6n •e ven influido• por ••te. 

En etraa palabras, definir el •upra•iatema y el medio 

ambiente.al que pertenece el sistema e•tudiade. 

4. Deacripcién de un sistema ••del• (general) que airva 

de punte de partida pera la estructuraci6n de un •i•• 

t ... que satisfaga les objetivos plantead••• 

s. Ceaparaci6n del •i•t••• en estudie (punte 2) con etre 

•i•t•- modele (punte 4), a fin de tener una viai6n 

-'• a11plia de laa alternativa• de aelucién pesibles. 

6. Definicién de les cambi••. P••iblo• a introducir en el 

·•i•t•-· 

7. Seleccién de les cambio• desead•• y factibles a h•cer. 

8. Diseñe complete del •iatema a establecerse de manera 

defini.tiYa, 

9. Implantaci6n de les cambie• acordad•• en el anlllisi• 

y •n el diseñe, 

El prece•• de la planeacién estratégica es vital para la 

t ... de deci1i•n•• administrativa•, dada• las circunata.!1 

ci•• cambiantes y dinÚlices del entorne en que •• des•n• 

vuel••n actualmente las empre•••• Par le tanto, ••te pr.! 

ceae seri cen•iderede para el di.eñe de la metedelegia de 

pls~eaci6n financiera. En le figura 1.2 se describe este 

10 



proce•o• 

Fi¡ura t.2 El proceeo de la planeaci&n uatrntégic..,!./ 

t DEfINICION DE LA MISlON 
Y FILOSOFIA DE LA t)U'RESA 

l 
2 DIAGNOSTlCO 

I~'TERNO Y EXTERNO 

l 
' DETEIUIINAClOK DE OBJETIVOS 

l 
" ELABOllACION DE !STRATIGIAS 

l 
5 PLA.NIS DE LARGO PLAZC 

1 
6 PLANBS DI CORTO PLAZO 

! 
7 TOMA DE DICISIONIS 

8 CONTROL 

Sesuid .. eate •• deacrib• cada uao de eatoa pa1oa1 

t. Deacripci&a ele la tuac16a de la dpreao ui coMO de 

lua aapectoa 6ticoa de aua actividad••• 

a. Aailiaia de laa oport\IDidadea y .. enesaa del .. bieate 

de la ••reaa y de aua tuersaa y debilidadea iate1·n••• 

lo f iJeci&a de objetivo• concretoa. 
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I¡. Deter1ninacién dP los medios que s .. utilizarln para a,! 

canzar lea objetives. 

5. Fijaci6n de planes que abarcan varios periodaa de •P.!. 

raciin y que plaemen las objetivae fundamental••• 

6. Derivaci6n de los planee de corto plazo dende •e can• 

templen los aepectes tlcticoa y aperatives de la ple• 

neaci6n. 

7. En baee a plane• y a la luz de objetive• y estrategias 

•• teaerin las decisiones directiva• mia adecuadas. 

8. Enfrentande loa planee con las resultadas, ae e!actu.!. 

ri la runci6n de cantrol pera efectaa da evaluaci6n de 

la actuaci6n y de retroalimentaci6n a l•• planea fut.l!. 

rea y eperacionea preaentea. 

Partiende de las des •etedalagiaa anteriormente deacritaa 

y tamand• en cuenta las caracteriaticaa del media en que 

operan actualmente las empresas, a centinuaciin se pre••ll 

ta una prepueeta •etodal6gica para la planeaciin financiJ!. 

ra, mieaa que •• reeUJ1e en la figura 1.3. El deaarralla 

de esta inveatigaci6n eeguiri la misma secuencia de dicha 

praceaa, el cual para efectae prllcticea se preeenta la úa 

ree\lllido pasible. 

Antes de aeb"Uir adelante,es impertante hacer natar que, 

para la aplicaci6n a una empresa de eeta metodelegla, se 

tiene que considerar el hacha de que ha sido deearrella-
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da para eCectoa didácticoa a la vez que prácticos, adem6& 

de que tiene au rund!lmeutación en la tceria; per l• tanto, 

debe estar aujeta a las adecuaciones. correapondientea en 

cada ca•• particular. 

Figura 1. 3 Me todo logia para la planead.in financiera a 
largo plaza. 

Capitulo correspondiente 
en esta inveatigaciin 

Paaoa de la planeaci&n financiera 
a largo plaz• a deaarrollaree. 

I 

II 

III 

IV 

V 

VI 

VII 

VIII 

IX 

GENERAUDADES FUNDAMENTALES 
•hipitaaia y .. todologia-l . . 

SITUACION ACTUAL DE LA PLANEACION 
Y LAS FINAllZAS EMPRESARIALES 

EL AMBIENTE DElLA PLANEACION 
FINANCIERA EN ELlENTOIUIO MEX~CANO 

ANUISIS DE LA SITUACION FINANCIE. 

D~E:OE::N:~~i::~ :~~::E~S 
l 

LOS PRONOSTICO$ FINANCIEROS* 

¡ 
EL PRESUPUESTO DE INVERSIONES" 

DE CAPITAL 

~ 
LA PLANEACION DE UTILIDADES* 

l 
RESUMEN Y CONCLUSIONES 

-implantaciin y control• 

•La aplicaci6n de la técnica de la ai1111laci6a di¡ital en · 
asta& Caae.11 de la :i-lanead.6a l!'.l.n1>n".i.<li.·s., .!lor6 .clll>'C! para 
que 1011 plaae• rioa\lltantoa ••••• caac¡ai;ilea 1 d'icacclfo 



De o cuerdo con la t'1gura 1.', la emp1·<1a11 debe aeguir la 

•iguiente 11ecuencia al !leoarrollar •u planeaci6n tin•11• 

ciera de largo plazo: 

1. i>eter•inar la.s hi11ótaala y 111 111etodologia que ¡uiar•n 

•U planeaci{>n·, ª"! como> 1011 objetivo• que •• per•isuen 

y lo• problu••• qu~ actual••nte •• padecen. 

2. An,li•i• general del aisto•a de planeaci6n y de la •.!. 
tuaci6n tinanciera a la luz de •i•ione• y objetivo•. 

3. D••cribir el a•biente de le planeaci6n financi•ra en 

runci6n del •edio en qu• opera la ••pre••· 

li. Analizar detallada•ente la· •ituaci6n. financiera y ecs, 

n6•ica de la entidad. 

5. Di•eiar e•Lr•tegia• f lnanciera• acorde a la• circun•• 

t.ancia•o 

6. Hacer lo• pron6•ticoa financiero• que ayud•n a confo~· 

.. r lo• escenario• en que •• •ovar• la ...,r•••• 

7• Preparar el pre•upueato de inver•ionea capitaliaable•. 

8. Sfectuar la pla11eación de utilidadee d.e corto y largo 

plaso. 

9. lmplautar, controlar y evaluar el plan. 

lo) ALCANCE D& LA l~'VESTlGAClON 

11 pre•ente lmbaJo a la vez qa~ Lrata de conro .... r una •.!. 

todolo1S.a de pla11eaci6n fiJ,anciera ade.cuada, procura en• 

Cocar deadc un ••poctro macro " inte1rador loa. aiguien• 

te• ••pecto•: la aitu"ción econ6•ica del pal•, •l proce•o 
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ad•iniatrative y el sistema empresarial. Este a fin de 

que la inveatigaci6n tenga un alcance mayor al de un •i!!!, 

ple trabajo de aplicación, para que traacienda desde el 

an6liai• de laa finanza• de laa empreeae hasta el diaeño 

de eatrategias realistas que vengan a ayudar a la solu­

ci6n de lea preble•a•• 

Per l• tanto, la aecuenc:D de la presentaci6n de ea te tr.!. 

baje de inveati1aci6n aer6 la señalnda en la figura 1,3, 

El pri•er capitule cerreap•ndiente a las generalidad•• 

funda•entalea de la inveatigaci6n ae c••pletarA con el 

deaarrell• de •ata aecci6n (1,J), El aegund• capitule 

ae centrar& en la deacripci6n de la planeaci6n y de la 

aituaci6n financiera' de laa -preaaa mn:icanaa en gene­

ral, Les capitulas) y lt analizarln el ambiente de la pla­

neaci6n financiera y l3a t6cnicaa para el an6li•i• inte.r, 

n• de la e11¡>reaa reapectiva•ente, El capitula 5 •e cen­

trar6 en el diaeñe de estrategia• financiera• adecuada• 

a la• neceaidadea actualea, y lea capituloa del aeia al 

eche cubrir6n le cerrespendiante a lea pr•n6aticea y les 

planea de larg• 7 éerte plaza reapectivamente, Finalme.!!. 

te ae har6 un pequeña reaúmen de lea aspectea m6a imper­

tantea deaarrolladea a lo larg• de este trabaje, para osi 

peder establecer ciertaa cencluaienea respecte al tema 

tratada, 
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Dentro del alcance de la .. todolosia do plaaeaci6a Claa,a 

oiara a propoaer••• tamllila •• ooaaiderar¡ la apllcaci6a 

pr¡auoa de una -•rramienta.poder••a derl•ade do la la• 

•••tlsaci6a de operacio•••• la c .. 1 •• la SDIDLACJOll. •.1 

ta tic alca 1 poco dU'Uadida •• lu orsaai .. cioao• IMSica• 

aaa, ce'llra sraa illportaaaia aate la ..itUad •• •arlaltle• 

........... .......declltl•• cau• ••tia iatoractaaade ••• la ......... 
Lo• alt .. •• C!19Dtitati••• de •JI07• a la plaaeac:Lla, el 

coatrol 1 • la '- de doci•i••••• tleaa ... limitacio• 

au a ol ••atido do ... CHi aaaoe •• e,jut .. o la ..... 

Udad do lo• proltl-• ... iatataa r•••l•ar• ••t• lla•• 
... lu thaioa• tra•t.••1•• e- la ,resr-ci6a u...i, . 

el dlcnlle de optimi .. ai6a, la teorla d• ia• .. tari•• 1 ol 

eúli•ia •• resroai6a 1 lu 1iaea• de Hpore, .. u• otru, 

• .,....,, .. rell1&1tado• coat'ialtlH 1 •• el ••J•r de 1•• es 
•••• 6•t•• ••tarAa .... rcad•• por aaa ••ria d• lillitaat••• 

.Aate ••ta ait.aaci6a co .. idero ... la •illlllaci6a •• l• t6,¡ 

alca qv.e aoa afQdarl a Cerma1ar aaa plaaeaci6a •erdadara 

... ta diJl6&lca 1 eCica•o la el ap6adice A de oata ia••.!, 

tisaci6a •• aplica la i.,.rtaacia de Hta tlcaica 1 •• el 

aplatlice B lo• l•quaJH d• •r•sr-ci6a 'l'Iª -'• .. 1&Ha 

para ai91alar •i•t ..... 
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C.\Pl TULO II 

SITU.\CION ACTUAL U!: J .. \ Pi.AXEACION Y LAS FINANZA::: 

2.1 IMPORTANCIA UE LA PLANEACION EN LA EMPRESA 

El ebjetive d<l presente ca¡,1 tu le e• hacer un diagni•ti• 

ce de c6me se estñ dando actualmente la planeaciin en las 

e•pre••• aexicanas. Asiadsm• se hará un aondee de lea r.! 

aultadee financieros que se lton obtenide. De acuerde con 

la bipite•i• de trabaje planteada en el cap1tule anterior, 

se ••tablecerá unft relaciin entre le• de• diagnietice• a~ 

teriere• de la rerma siguiente: 

.& ¡ interacciin r ¡ · 
PLANEACION PLANEACION TOMA DE RESULTADOS 
CORPOl!ATIVA··•FINANCIER.\••toECISIONES·•tFINANCIEROS 

Figura 2.1 Interrelaciene• entre la planeaciin, la tema 
de decisienes y lea resultad•• financierea. 

En la figura (2.1) resalta la imp•rta~cin de la• tunci•­

nes de planeaci611 finnnclera y cerperativa, en vi•ta de que 

aen la• gulas para la tema de deci•i•nea y per le tante, 

le• re•ultadea dependerán P-n gran ferma de tales tunci•n••• 

Dentre de la meted•l•gia de planeaciin •eñalada en la t!, 

gura 1.3 a ser aplicada per la empresa, é•ta deberl cen•. 

•iderar la importancia que tienen la planeaciin cerpera• 

tiva, l.ft f'unciin financiera y los resultad•• 1 a fin de e!. 

tructurnr una planea'?i6n f'inanciera ndecuada y reOJlista. 
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a.a iITUACION DI LA PLAll&ACIOK CORPORATIVA IK x:xico 

A centinuaci6n ee apuntan las cenclus{enes má.s importantea 

que ae derivaren de una investigaciin realizada en un co.!! 

junte impertante de empresas (Aguirre, 1981), cuya fina• 

lidad era la de cenecer la eituaciin de la planea• 

cién cerperativa en la empresa mexicana para ••• ~eclaa, 

aituaci6n qua baata la Yes parece ao haber ca•biado. 

2,2,1 Principales prebleaaa de la direccién. Tante la 

empresa pública ceme la privada cenceptúan cem• pr.!. 

bleaa• principales, para ·la eficiente te11e de decisi•nes 

ejecutivaa, la carencia de planee a large plaze en la em­

presa y l•• deficientes sistemas de pleneaciin exiatentea. 

Lea aiguen en •rden da iapertancia lee preblemaa da la l.! 

mitada capacidad da daciaién en el peraenal y la estruc­

tura erganizacienal inadecuada, 

2.2.2 Grade de aplicaciin de la planeaciin. La empresa 

pública tiene un menar grada de aplicacién de pl.!, 

nea cerparativaa que la empre•• privada. Dentro da este 

última aectar, la empreaa grande tiene un may•r grada de 

aplicaciin de la planeaciin, En el periedo 1978-1981, laa 

eapreaaa con alta nivel de aplicacién de planea cerperat.!, 

vea tuvieren un crecimient• cenatante en velumfln ~e ventea, 

utilidadea y active1, y sus situacienes problem6ticaa•c.!. 

me huelgas. ceatea f'inancierea y merc1:td•a• decrec.ieron en. 
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forma conaidcrllbl c. Por HU parte, las empresas con baje 

nivel de aplic:\cjÓn de plnne~ corpor.,tivos •en el mi•m• 

periodo- ebtuvicron un crecimiento en ventas muy baje, y 

aus-utilidades y ndivoa practicamente se mantuvieren· en 

loa miemos nivPlee (sin crecer). 

2.2.3 nazene~ por la• cu81Ps las ~mpresaa planean. En 

las empresas grandea planean principnl•ente para 

enrrentar la incertidumbre respecte nl ruturo. Per au 

parte la e111prean mediana hace planeaci6n para enfrentar 

su• preble11aa operati,•oa. - La pequeña empresa planea para 

mejorar la calidad de la direcci6n y para tener gu1aa de 

acci6n para el Cut.uro. 

2.2.4 Uao de los planes. Lea planea eperativoa aon lea 

m6a utilizadea per su enf"o<¡ue a actividadu ~ilpe­

clf"icaa pr6ximns a realizarse. El &rea funcional que·co.!!. 

aulta cen mayor frecuencia lea planes •• finanza• per el 

ce•pertamiento tan cambiante del /unbito financiero. 

2.2.5 Contrilmci6n de la plane?aci6n al incremento de la 

eficiencia. Loa planea marcan laa pnutaa para la 

te•a de deciaienea en laa áreas funcionales. VPntna •• 

enfeca a bu1car nuevaa oportunidadea de mercado• y al •.!. 

jer aprovech~miente de lo fuerza de ventaa. I'or ~u PO!, 

te, preducctón busco abatir costea a¡;lic:indo nue\•ea lllia• 
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teeaa eficaces. Fi1ianzas apunta hacia lll obtención de 111.!, 

jeroa condiciones de financiamiento, divoraificación de 

fuentes de crédito, aprovechamiento de opertunidadee de 

inversiin y hacia la identificación de rieag•a financie• 

r••• Finalmehte 1 recurso~ hwnan•s busca una mayor produ.,5. 

tividad del pera•nal eperative y may•r productividad y 

participaciin del peraonal ejecutivo. 

2.2.6 Ubicaci4a de la actividad.de planeaciin reapecto 

a otras actividade•• Oaa actividad que ae c•aaid.,!.­

ra de sran impertancia ea Ja planeaci6n eatratégica por 

su trascendencia en el deearrollo futuro de la empreaa. 

La inveetigaciin de mercadee, el deearrollo de recureea 

huea1>•a y la planeaciin t&ctica aen lae actividades 

que eigu•n en orden igual de impertancia. Seto •• da pri,a · 

cipa18ent• •n l•• ara11d•• corporacioa••· 

2.2.7 Organicaciin del &rea de planeaci•n• En la eiguie.!!. 

te fi¡ura, ae mueatra la eatructura erganicacional 

mAe uaual en.la empreaa mexicana, aei como la .ubicaciin 

en ella de la funciin de planeacién cerperativa. 

Figura 2.2 DIRECCION GENERAL 

RCADOTECNIA PRODUCCION FINANZAS ECURSOS HUMANOS 
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El área da planaa.c.ii1n ocupa u11 papel ataff en relacU1n a 

a laa runcienea de producción, mer~adotecnia, rinanzas y 

recur••• huaanee. Por lo general, la funcién de planea-

cián depende directamente de J.11 direccién (genere.ll de la 

a•preaa. EJ. área de plantoaciin está erganizada de l.a •.! 

nera siguiente: 

Figura 2.) 

Organisacién del 
área de planeacién 

DlRECCION DE 
PLANEACION 

lVISlON DE 
Ll'iEACION TAC 
lCA Y OPEllA· 

TlVA. 

La diviaién de planeacián eotratágica ae encarga de la hJ;. 

mulaci6n ele planetf y su implantacián, ad. ce•• de la rev.!, 

aiin y adecuaci6.n de lea mi••••• La diviaián de planea­

ciin táctica y operntiva se. encarga de la elaboracián de 

planea ~e median• y corto plaze, do au implantacián, rev,! 

siéo y adacuaciin. La diviaiin de infer~cián y análiaia 

se encarga de la recepilaci6n,aelecci6n y análisis de la 

infel'llacián. ~·;,1almente, la de ceardinaciin y evaluaciin 

ceerdina la• áreas funcienales de la organi~acián y eva­

l~a el deaarrelle de loa planes, 

2.2,8 Re1pe11aable1 de la planeación. Lea propéaite• in.!. 

'largo pl.azo 
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titu.cienales de la empresa grande y mediana aon ~efinido.s 

por los censejeros. Extate una mayer delegación de aut~· 

ridad .para participar en la planenci&n estratégica l!u la 

empresn grande. Lee ejecutivoa de planeació11 y les gere.!!. 

tes funcionales a•n lea que intervienen en mayer grade f?D 

la planeación tActica. 

2.2.9 Perfil del ejecutive de planeación. Obtienen me-

jer resultada laa empresas que cuentan can ejecu­

tivas de planeación de laa siguientes caracterlaticas: 

permonaa, jóvenea, peagraduadas y con experiencia en la .!. 

'cupación de diveraea ·cargos ejecutivos de la erganizaci6n. 

2.2.10 Cesta de la actividad de planeacién. En la• empr.!. 

saa grande• exiaten estructuras de planeación ce!!. 

pletaa, le que hace que sua cestos sean mayares que el de 

laa etraa 6reaa adminiatrativas. En laa e•preaaa media­

na• la terma en que se lleva • cabe la planeaci6n, es me­

diante la ceerdinación de peraenal interne de lo organi­

zación can cenaulterea externas. 

2.2.11 Reaultadea de las empreaae que realizan planeación 

fe,..al y de.laa que na la hacen. Las empresas que 

planean fermal•ente aua actividades se encuentran en ce.!l 

dicienea aumamente ventajoaae respecto anquellas que pl.!, 

nean en forma ifltuitiva. L•n JHl~~~motroa e""aluades fueron: 
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crecimient• en ventas, crecimient• en utilidades, rentabi 

lidad ce•ercial (utilidad/ventas!, rendimiente aebre la 

invar•i6n, nú.mere de huelgas y retaci6n de peraenal. En 

tedea este• rubres, tante la empresa grande ceme la •edi~ 

na •••traren muchos mejerea resultad•• que la• empre•a• 

(si•ilares) que ne realizaren planeacién r.r .. 1. 

2.2.12 Pundamentaci6n de la definici6n de les prep6•it••• 

L•• prop6•itea inatitucienales san alcanzadas en 

alte ¡rada cuenda se definen can fundaaentaci6n t•cnica. 

Cuenda las prap••it•a •e definen intuitivaaente el grade 

da alcance e• muy inferier. 

2.2.13 Periade que ce•prenden lea plan••• Mientras ... 

¡rand• ea la empre••• le• planea ti~nd•n a baceras 

para qua cubran un .. yar periade de tieapa y aientra• la 

empre•a •ea ... pequeña l•• planea cubren un periada de 

tie•p• ml• certa. Lea planea eatratlgicea en la empre•a 

¡randa llegan a cubrir hasta-'• de cince.añea,en l• ~e­

di•n• hasta tre• añ••• y en la pequeña haata de• afiea.sa&oa 

datoa son aprosiOMdoa debido al r•aoAdeo de las cif'raa, 

2.2.1~ Uae de lea ••t•d•• cuantitativas en la planaaci6n. 

El eaplee de las téc.nicas cuantitativas en la pl~ 

neaci•n e• auy incipiente, debido al grada de •efiatica­

cién de las ai .. ••• De•tacan un paca algunas técnicas e!. 

tadiaticae, probabilletices y de inventnri••• 

2) 
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2.2.15 Grade de eplicacién de la planeaci6n financiera. 

Per lo general, lea elemento• de mayer atenci6n en 

la planeacién financiera aen el efectivo, la• inveraienea 

y· la• utilidades. En la medida en que la cobertura de 

planeaci6n en eat•• rubrea •• acerca •l too~, le• resul­

tad•• tienden a ••r aatiafacteri••• Cuande •• descuida: 

la planeacién financiera del efectivo, la• inver•ienea y 

da la• utilidadea, lea reaultad•• ••n deficientea. 

2.2.16 Aplicaci•n•• de la planeaci6n eperativa. El lrea 

de finanza• deataca per au aayar aplicaci6n de la 

planeaci6n aparativa en lea rubrea da afectiva, invar8i,!. 

n•• an valeraa, financiaaient• a carta pla.,., invantariaa, 

capacidad instalada y aba•teciaiante. Le aipe •n ardan 

de ilÍpertancia •l área de mercadatecnia can' él deaarrell• 

d• nuavaa llnaaa da preducte, invaatigaci6n de aercada, 

vantaa y preaaci6n. Racur••• huaanaa, per au parte, apl,! 

ca la ·planeacién aperativa a la aelecci6n, capacitaci6n 

y adieatraaianta de par .. nal. 

2.2.17 Caractarlaticaa de la planaa~.t•n en la empreaa p.!, 

blica. El núaar• de peraenaa intagrantea del lrea de 

pianeaci6n y al ceata da eperacién de la aiaaa ea aucha 

aayer en caaparaci•n a la eapreaa privada. Lea planea, 

par la regular, •e erientan hacia el carta plaza, aiendo 

l•• eatrat•gicaa la• de aayor cobertura (tres añoa). El 



grndo de iinpla,;taci6n de loa planes es baje y el uao de 

lea miamea ea reatringido. La calidad de la informaci6n 

"ea la limi tante principal en el desarrello de 1011 planea. 

2,2.18 Metivos por lea cuales no se implanta la plnneaci6n, 

La ••prosa grande cuando no efectúa planeacién le 

atribuye a que es una actividad dificil y de gran ceato. 

La empreaa mediana lo atribuye n su poca impertancia y a 

au coste elevado. La pequeña empresa n• deaarrella plana.!. 

ci6n cor••rativa por su alto costo. 

2,2,19 Cauaaa del fracaso de la planeaci6n. Laa princip.!. 

lee cauaea aon la inadecuada detinici6n de loa t! 
nea del plan y la falta de continuidad del mia .. , Lo •i 
guen en igual orden de importanciA, la falta de apoyo d! 

rectivo para la implantacién y lo aofia'ticac.i6n 

rada de 1011 planea. 

e:iiage• 

En reaúmen podemoa apuntar que la planeacién.no ae ha~ 

neralizado en la empreaa mexicana a peaar de que ae ha 

comprobado de la• ventajas que proporciona. Le 991Proaa 

mediana y pequeña ea la que tiene un menor grado de apl!, 

caci6n de planea, principalmente de largo plazo, con lea 

coneiiuientee resultados operativos deafavorablns, 

Por otro lado, el grado de tecniciamo aplicado en loa pl!_ 

nea ea muy pobre debido a la aubutilización de la intor~! 

tica y de las técnicas cuantitativas. 



2.3 SITUACION ACTUAL DE LA PLA~~ACION FINANCIERA 

De acuerde cen la inveati¡ac16n descrita en la aecci6n 2.2 

a continuaci6n se apuntan alguna• cencluaienea acerca de 

c6ao •• eati llevande a cabe la planeaci6n financiera ~ 

preaarial. 

En 1111cba• eapr••••• la carencia de plan•• de lar¡• pla&• 

y 1•• deficiente• ai•t-• de planeaci6n, dificultmel d,! 

aarrell• de plan•• tinancierea eatrat6gic••· Cuand• ••· 

tea 6ltia•• aen aplicad••• lo• reaultad•• eperacienalea 

(Yentaa, ceatoa 1 utilidadeal ••n aatiatacteri••• 

L•• planea ti1W1nciere• de carta pla .. , ••n aaplia•ente .!! 

tili&adea debida a le neceaariea que ••n para enfrentar 

el aadie financiera diniaice de la eapreaa. Lea planea 

financierea de large plaae -derivad•• de l•• plana• ••­

trat6aic••• ••n ••n•• cenaultad•• que lea plan•• eperat.!, 

Lea planea financieras •• entecan hacia la ebtenci6n de 

aejerea cendicienea de financiaaiente, diveraificaci6n de 

r~entea de cr4dito, aprevech .. ient• de epertunida4•• d• 

invera16n y hacia l• identiticaci4n de rie•s•• financie• 

r111a, lo que deJa euu u-.,·.,r un caracter reatringido y de 

pece alcance de la planeaci6n financiera. 



Debido 8: que ln vló\nenci ón eetrntégic~ es desnrrollada n 

nivel staff, en Jas áreas funcionaleft ne se hace ~lanoa• 

ción de largo pla7.o, como es el caso del ñrea de finanza9 1 

la cual desarrollo. stt~ plnnefl.O}'erativos con un alcanc~ 

muy corte, en funcién d~ les planes do ventas y de produ.i¡, 

ci6n del peri•do. El h,echo de que el grado de participaciin 

·en la formulaci6n de loa planea •por parte do loa diferen­

tes nivelea jerárquicea- sea bajo, motiva al pece deaarr!. 

llo de loa planos.financieros de larg• plazo. 

Un sistema integral de planeoción financiera eatrat,gica 

debe contar con eiete11111a do apoyo como la contabilidad a.l!, 

ministrativa, fiscRl, financiera y de cestos, aa1 cemo con 

informaciin aelecti.va y oportuna de la oferta y demanda de 

valorea de loa mercadea financiar•• nacionales e interna• 

cionalea. Adem6a, •~ debe c•ntar con informaci6n del m.!. 

dio en que la empresa se desenvuelve, relativas a polit.!, 

ca fiacal-t'inimciorft del gobierne y a pol1ti.c~, e•trate­

gias y re•ultades t'inancieroa de la competencia. Tode •,! 

to cuesta mucho dinero y las empresas medianas y pequeñas 

est6n limitadas en este aspecto. 

· Tlicnicaa ·como la de !'ERT•CPll, an6lisia d• regreaiin múlti 

ple, programacibn entera, ct.lculo de optimizacién, deci­

siones multicriterio, ~ slwu.lacióu digital, entr.e 01.raa, 

son s'*'"Ptibles de ser aplicadas a b planeación t'inanci.!., 
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ra 1 pere au falta de difusión y ~ntendimiento.limitan •u 

práctica. Fer lo tanto, el aspecto técnico de la planeo! 

ci6n financiero eat6 muy restringido lo que hace que ta• 

lea planea aean peco confiables. Por lo general,lea pl_! 

nea financiere• ,•e elaberan en base a regiatroa hiat6ri• 

coa y las cifra• aon ajustadas con base a la intuición y 

a la experiencia del planeador, y atendiendoae directri· 

cea de la alta gerencia. 

La planoaci6n financiera tiene un campo de acci6n limit.!!. 

·de en ol sentido de quo atiende aolamente a la planeaci6n 

del etoctivo, la• inversiones y laa utilidades. Aaimia• 

••• lea resultado• de tal planeaci6n ae plaall81en el P~t 

aupueato de efectivo y en loa estados de resultados y de 

aituaci6n financiera. En la medida en que la planeaci6n 

financiera pueda abarcár un campe mah amplio ( integr~do), 

en eaa medida aer6. -'• eticas. En la siguiente figura ae 

muestra el procese de la planeaci6n financiera descrito: 

Figura 2.lf PLAN 

PLAN DE 

precie a 
mezcla de productea 
volumen 

uda.a preducir 
nivel de inventarios 
mano de ebra, materia 



••• 
En re•ú.men,podemoa aeevernr que la planención financiero 

(en t6rmino• generaleo) a tenide una aplicaci6n y un de•.!!. 

rrollo muy restringido. Por lo tanto, es 11ece11ario un 

nueve enfoque y u.-. marco de trnb11jo más amplio para la 

planeaci6n de l~• finanza• empresariale•· Un punte de 

partida para e•to, aeria el considerar que las deciaione• 

que invelucran rGcuraoe financieros, no se toman eelame.!l 

te en el área de finanza•, sino, que son tomada• diaria• 

mente por mercadotecnia, producci6n, recura•• h1111anos y 

demáa unidade• de apoye. Por lo tante, la planeaci6n f.!. 

nanciera debe integrar las operacienea de toda la empreaa 

por medio de aiatemas eficiente• de infermaci6n y centrel. 

2ó 4 POLITIC.\S DE ENDEUDAMIENTO DE LAS EMPRESAS MEXICANAS 

Une de lea preblemas más serios que enfrentan actualm9ilte 

laa empreaaa, son sua elevados ce•t•• financiero• deriv.e. 

do• de la gran participaci611 del financiamiente-tanto i~ 

terno como externo- en sus estructura• financieraa. Se-

guidamente •e analizan loa factores que han influid• en 

esta situaci6n aai como otras consideracione• impertantea. 

2.4.t El problema de la deudo externa. La deuda externa 

mexicana que ascendía en 1970 a poco máa de 6 1 000 

millone• de dólares superó a fines de t982 lea.8Ó,OOO •.!. 

llanea de la misma moneda, es decir, crecio a una taaa pr.!!. 
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medio del 2'i.1% anual en eee periodo. Este crocirDiento 

en la deuda externa fue mayor al mostrado por el PIB (13.9%) 'i 

y al ingreso en cuenta corriente ( 20,5,,) en el mi!lmo pe-

riodo. Este ~ontraste se vuelve más relevante si consid_! 

ramos que en' 1la década de lea setentas, la tasa de croe! 

miento de las exportacienes mexicanas, baj• el estimulo 

del auge petrolero, fue una de las máa altas a escala mu.!!. 

dinl. La deuda privnda mestr6 su mayor repunte en 1980. 

2ó4.2 Plazos de contratación y spreads, En la década P.!. 

sada se obtuvieren condiciones favorables en la ce.!! 

trataciin de,deuda externa en ·relación a las vigente• P.2, 

ra etros grandes deuderes del munde subdesarrollado. Tal 

situación respende -•egún ae ha dich•· a la tradici6n de 

buen pagader del pais en el mercade financiere internaci.!. 

nal; 11..buen deaenvolvimient• de la.ec•n•mia; a la eatab.! 

lidad ·p•litica y a la expertacién petrolera. Tal situa­

_ ci6n tuve vigencia hasta poce antes de la crisia de 1982. 

El Spreada es el percentaje que se cobra sobre la tasa de 

lnteré• interbancarin de l.endres (LIBOR). En su determ.! 

nacién se· considera la solvencia del deudor (riesgo). 

El.plaz• de centratacién de la deuda externa privada en 

el periode -1978-82 fue_· 28.B'~ a largo pln7.o y el 71.2~~ a 

certo ,plazo. En eJ!Se periodo la inversión ·privada creci6 

.en Cerma .sostenida, contrnrio a lo que sucedib. en el la.E. 
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so 1971-77, er. el c.ual la inversi6n privada fue poco din!, 

mico y el rinnnciamicnto e~terno se centrntó mayoritari~ 

mente a largo plazo, 

Las pe·q11eñas )' medianas empresas de capital privado naci~ 

na.l, reunen UIU• l'Rrt,e reducida del financiamiento interno 

y tt'enen peco f\cceeo al rnei·cado internacional de pr6atamoa. 

Entre 1971 )' 1977 las empre8BB eJCtranjeras contrataran el 

51, 11' del nuevo ende1\damiento y lae nacionales el re•tante 

48,9% (deuda privada), Por otra lade, entre 1978 y 1981 

las empreaas privadas nacionales absorvieron el 86,7~ del 

nuevo endeudamiento y las extranjeras el 13, 3:;,· E•to ú,!: 

timo se atribuye o un aumento en la absarci6n de las nu.!. 

vos pristamos par parte de ln empre•a nacional privada y 

no •• debe a una retracci6n de las empreaas extranjera•• 

2.4,3 Causa• do la contrataci6n de la deuda externa privada. 

Los factores tradicionales que explican el e•calan!. 

miento de la deuda ext.,rna privada sen: 

a) Existencia de diferenciales entre la tasa de interés 

interna y la internacional. 

b) Carencia de recurses finnncieros en el m~rcado lecal. 

c) Nece•idad de divisas impuest~ por el requerimiente de 

bien•• importndo8 rrincipalm~nte de carital. 

La deuda extern3 fue un instrumento determinante en la co~ 

centrl\éi6n ,. centrnlización de capitales que tuvo lugar 
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en México du¡-ante .el ciclo de expansibn recten te. Los 

grandes grupos de capital privado nacional mont81'.on su 

.crecimiento sebre el endeudamiente externo, expansi6n que 

a su .,vez. •e caracterizó por la adquisici6n de empresa• 

(na~i•nale• y extranjeras) y grupos de menor tamaño rel.!!, 

tive. Aqu1, el e•tado aparece como un prom.otor del ova.!!. 

ce de los grupea de capital privado nacional, introduci­

endo .reforma•. legalea, etorgando cst{mulos fiscales y f.!, 

nanciero•, concediende aubaidies, c"tc. 

2,4,4,Fuente• de fondos de !a• empre••• mexicana•. Dura.!!. 

te el periodo 1969-73 1 los establecimientos indua­

triale• recutr!an, aproximadamente, cn;algo más del 50% 

a_recuraos int~rnos. La reserva_ para r~inv~raión ~ra un 

ectav• de les fondos totales en las empresas mexicanas, 

pero representaba más de. un. cuarto en las eatranjeras. En 

.cuanto a los. recursos ~xte:i-nos, las empreaaa mesi.canae 

descansaban báaicamente .en deuda local, mientras. que l_as. 

extranjeras_ en deuda externa. 

Las empresas pequeñas y medianas depcndian de recursos i..!!. 

ternes, debi~e al esenio acceso al crédito 1 lo conl.~ario 

de las empresas grandes que estaban más i.nclinada~ bacín 

108 recursos esternoS. El .ncccso n, los r<"cursos '21; di'~l. 

eas guard~ .relación .directa con e~ tamañ:o de la empresa. 

Por lo general las invereiones nuevas se financiaban con 
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recur••• internes; .sin e•bargc ae mo~traba cier.to increme.!!. 

te en In rel<>ci611 recurso!! externos/recursos internos (1·e/ri). 

En ~l periedo 1?75-83 la a fuentes externa• a ... entaron su 

aignificaci6u cen reapecto a las interna• e inclinaren el 

endeuda•iento hacia el largo plazo, aún cuando eate hecho 

poaibl .. ente •• vi6 neutraliaade artificialmente par.la 

aebrevaluaci6n del tipo de ca•bio que aravit6. al final de 

aae perieda. En cuanto a laa .fuente• externas, la deuda 

cantratada en aaneda extranjera adquiri6 un peaa importa.!!. 

te en lea eapreaaa nacio11alea grande•• 

En reau••n podemoa apun.t.ar que en .la d6ca•a de loa aet•.!!. 

ta ae di6 cierta cvoluci6n en las pellticaa de financia­

miento de laa ••preaaa ••xicanaa, la•. cual•• paaaron del. 

autofinanciamiento vi~ reinverai6n ~· utilidedea hacia la 

dependencia del cr6dite, externo a final•• de dicha. d6cada. 

Haata pal1tica no ped1a ••suir adelante. en fer.a indatin.!, 

da 7 tu6 en 1982 que ae revirti6 eata aituaci6n. En,det.!, 

nitiva, las emp~e•a• tienen que cambiar au 6ptica de a•.! 

ventar aua d6ticit de efectiva ••lamente cen financia•i•.!!. 

ta. Una empreaa en operaci6n tiene -'11tiplea tuentea de 

.tinancla.iento interno co .. aon .la depreciaci6n, laa uti• 

,lidadea, la negociaci6n del plaso de pe¡o de los paaivoa 

tante c .. ercialea como fiacalea, el aceleraaiente de la 

cebransa, etc., todaa la• cualea deberán aer utilizadaa. 



. 2.5 INDICADORES FINANCIEROS DE LOS RESULTADOS OPERATIVOS 

DELAS EMPllBSAS MEXICANAS• PERIODOS 1~81¡ Y 1985 

A continuaci6n se destacan aspeétos relevantes del into.!: 

•e de· la~ 500 e11presae lllia importante• de H¡xico, publi­

·cado por la reviata Espanai6n correspondiente a loa cie• 

rraa de laa operaciones de dicha• empresa• para loa años 

1984 y 1985~ Cabe señalar, qua esta muestra de empreaas 

•• muy aipliticativa, puaata qua laa eatadisticaa que ae 

:"· analizan •• publican daade hace varioa liioa, y eataa n 

presentan en terma· conoiatente. 

La• eperacianea da ••taa ampre••• para 1984 1111·aatran ra­

aultadoa muy tavarabla1, en viata que de laa 500 empresas 

'claaiCicadaa la .. yarf.a (316) tuvo un incrementa en ven­

tas superior a la intlaci6n y ••lamente 16 autrieron.de• 

cremant•• reales. Eat• aignitica que a peaar del medio 

.r~lativamente adversa en que operan actualmente laa empr.! 

aaa, 6ataa han encentrado eatrategia8 que no solamente laa 

han llaatanida en el mercada, sino, que laa han beche cr.! 

cer.· 

Un aapect• curiosa·quo presenta el informe de la• 500, ea 

el hache de qua laa primeras 25 empre••• que marcaron la· 

pauta en crecimienta en ventas, activoa y capital contable 

an·.1aa operaciones de 198), ·no tigur11rcln. en eae rango en 



19811 1 lo cual ueuotn cierta inestabilidad en el creciruie.!!. 

to. de ~las grandes empresas, fenómeno que se ha recrudec! 

do en los últimos dosnños y que se ha traducido en cierre 

de empresas o en decremCnto de las actividades. 

1984 fue .un año de grandes incrementos en activo• puesto 

que de las 500 empresas más importantes, 477 aumentaron 

su inver•i6n 011 activos, 11 permanecieron como el a~• ª.!! 

terior y •ola.mente 12 registraron decreme11tos. El incr.!. 

mento en el capital contablo de las primeras 500 se caat­

port6 en formft simtlnr al de los activos, no as! el cap.!, 

tal secial. Esto úl.timo cJeriota que el "incremento en la 

inversi6n dependi6 dol. financiamio.nto y de la itversi6n de 

las utilidade•, y no de nueva• nportncione• de loa dueños. 

Les re•ultndoa de lee operaciones para 1985 de la• empr.! 

sas m6s importantes de México no fueren tan alentadores 

cemo los del año anterior. Durante los Últimos años, las 

empreaa•.han estado enfrentando ~erios problemas como la 

falta de liquidez, el alto endeudamie11to, la calda de la 

demanda interna, el protecci•nis•o de loe mercados inteL, 

nacionalea, las presiones inflacionaria• y los efectos 

secundarios de la poli tic• fiscnl-íiuanciera del gobier­

no. Todos estos factort?~ hnn conll'"ibuldo en nl~una mnn!. 

ra a que los resultados de las operaciones de las empre­

sas hayan desmejorado. r.stc Último informe deja al des-
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' .. cubierto los puntos débiles de la oconom1n mexicana, las 

deficieuciaa del sector productivo y la deoigual distri­

.\>uci6n del progreso entre las distintas rnmaa de la pro­

ducci6n, Sin embargo, algunos indicadores nos muestran 

las estrategias exitosas con las que muchas empresas han 

convertido en oportunidad la crisis que se vive, 

Durante 1985, peoe a que la economla mexicana creci6 por 

arriba del '" (cifras of·icialnsl, las empresa•, salvo e.! 

cepcione•, e•tuwtoron lejos de posar por un periodo de 

bonanza, Lo• resultados de 1986 fueron todavia m6• desf!, 

worablo•. En 1987 ·•e o•pera un mejoramiento en los resu,! 

tades, producto de una po•ible recu·peraci6n del ·precio 

del petr6leo y de la atluoncia·de nuevo financiamiento e.! 

torno, además do loa renovados eafueirsas gubernamentales 

para alentar las 'exportaciones no petroleras, 

2.;6 LAS INVERSIONES DE CAPITAL Y EL ENDEUDAMIENTO 

Cuando una inverai6n de capital no se planea adecuadame~ 

te, los resultados pueden ser desastrosos para la empre­

aa· que la ejecuta, como es el caso de muchas empresns m.!. 

xicanaa que actualmente eatan operando con altos niveles 

de capacidad inatalada ociosa, Esta situoci6n es produ,i 

to de errores pasados que· deben revertirse. Hasta hace 

no pocos años .(5,po1· ejempln) lns <?mprraas diseñaban ca• 
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cenarioa de crecimiento económico ascendentes y en razón 

de ell•11 ae emprendüron planes do expansión,_ tanto en las 

empresas privadas como públicas. Para crecer se hizo· uao 

del apalancamil'nto en Corma poca conservadora aprovecha.!!, 

de la amplia di.epo$icib11 de la banca interuacional. 

Al sobrevenir cambius en el entorno eco1'6mico aabre el pri.u. 

cip11l producto de c:xportaci.ón -el petr6leo• las empreaas 

ae enr.ontraron con numerosos proyectes a medie deaarrGllo, 

con loa primeros vencimientos de una deuda mal cenfigur.!. 

da en su monto y en sus plazos, y se tuve que frenar de 

golpe tedos loa planes que se habi.an hecho. Entonces, las 

empreaas se dieron cuenta de que por obuaar de un •al e.!!. 

tendido proteccionismo a la planta industrial, se le ha­

bia dad• un tratamiento no correspondiente a su edad, se 

le babia tratado como cuando estaba en sus etapa de cre­

"Cimiento. 

2. 7 EL PAPEL DEL ~IERCAOO DUf?SATIL J!N EL FI?;ANCIM!IENTO 

Muchas empres11a h11n encontrado en el mercado bursátil, la 

fuente de financiamiento que necesitaban, de•pu6a de que 

la banca reatringi6 sus progrnm~s de cr~dito. Etectivn­

mente, la bant"'a nacionttl i Z.'.lda en.si no está dando tinanci~ 

miento de largo plazo y cuanda lo hace ea muy selectiva. 

Dada esta si~uación, y considerando el a.poyo que ln bo1aa 
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ha· tenido de parte del gobierno, se hnu dado las condici.2, 

nee para su,desorrollo. El importe de los rocursos cnp­

'tado'" por empresas e instituciones vía el mercado do vnl.2, 

ree durante 1985 (acciones, petrobonoa, obligacione11, b.2, 

noa bancarios de desarre~lo, papel comercial y aceptaci.2, 

nea bancarias), aacendi6 a $3 billenee 200 000 millones, 

lo que aignific6 un valer ocho veces mayor al regiatrado 

durante 1984. 

El financiamiento a largo plazo obtenido por las empresas 

a trav6a de la colecaci6n de obligaciones durante 1985, 

fue tres vece~ superior al regiatrsdo el añe anterior. 

El tortaleci•ionto que durante 1985 mostraren loa precio• 

del mercado accienarie ropercuti6 faverable••nte en la re.!!. 

lizaci6n de 18 nuevas colocaciones en bolsa, dando lugar 

a que el capital inacrito correspondiente a laa nuavaa .!. 

miaionea ascendiera a $52 654 millones, siendo 38.9'~ ~ 

yor a la cifra de 1984. 

No abatante lo anterior, el importe operado en valores del 

mercado de diner• en 1985 fue significativamente ll!IYOr a 

lo eperado en valorea del mercado de capitales. Esto d.! 

ja entrever que las empresas estan 111Dnte11iendo una estru.!:, 

tura financiera endeble al depender mayoritariamente de 

financiamientos de corto plazo, lo que redunda en probl.!, 

aaa de liquidez y de riesgos de quiebra. 

)8 



2.8 ,,\NALISIS FI~:A:>CIF.!!O DE LAS EHPRESAS MEXICANAS • UN.\ 

APROXU~\CIO:'! .\ U SITUACION DE LAS FINA!iZAS EMPRES,\RIALES 

De ocuerdo·a unn investigaci6n realizada en 1979 (Ortiz c.) 

reforcntc n ln estructurn financiern dP ln~ empresas ins­

cri tn.e en la bolso ~e-xi rnno de valore e, ~1 fen6mena in• 

flacionarlo y <lrvaluatorie> atect6 aigniticativamente d • 

rendimiento del capital de lnc. ewpresns mexicanas. Da'~ 

cuerño con laB conclusiones n que se ll~gnron en e•ta Í.!!, 

vestigaci6n, las empresa• pueden mejorar en los siguientes 

puntos: 

a) La• em¡>r•'""ª dab~r onej<>rar su liquidez, no solamente !\• 

llegandose f'inanciam1ento vla emisi6n ·de acciones, sino, 

mejorando las ndministrari6n de las vento• y aceleran­

do el recibo de las cuentas por cobrar. 

b) Se debe hacer u11 mejor uso del apalancamiento a la vez 

que mejorar \•entas, ll quidez y uso de activos. 

e) Las empresas deben aument~r la rotaci6n de ·aua acth·os 

·e· inventarios, intcs:rnndo las poli. ticas de veutns cou· 

lns de prnducciór.·y tinanzas. 

d) Se debe combinur efici~ntcmcntc rotilci.ón, lnL\r,ger. de·~ 

tilidodcs y .'.lrrllaucnmiento parn producir un rendimie.!!. 

to de cn¡•ltal cst.lhl<>. 

Ltts conclusiones señí'ladas anteriormente que señalaban 

guías de •acción ruirL\ i:o:~.-e~lr "los d'?fici.c11ciaa "finnncie-



ras de los emprOsas lejos de pertenecer nl paaado, puedeu 

, ... tener gran aplicación para la resolución de los problemas 

que actualmente se padecen. Efectivamente, las empresa5 

no. pueden depe11der indefinidamente del fina11ciamiento ya 

aea bancario o buraitil ni de las a¡iortac iones continuas 

de lea •ocioa. Laa operaciones mismas deben ge11erar ese 

,financiamiento por medio de la administración óptima de 

los activos. 

Derivado de lo anterior, no se ¡iuedo depender .:nicamente 

del apalancamiento financiero parn operar con bajoa costos 

do.capital y poder genernr.•ayorcs utilidadea; este debe 

acompañarse de un eficiente crecimiento en ventas real y 

do un mejor uao de loe activoa. La rotaciin de activos, 

debe aumentorao continuamente, principalmente la .de inve.!!. 

tario• y cuenta• por cobrnr, para lo cual debe existi.r .!:. 

na gran coordinación entre las diferentes unidades do l!, 

nea y -.etaft'. Esto en viata de que loa recursos económi­

co• ae manejan eu toda el siste111a..;empreoa, y la respon&.!!, 

bilidad para su buen aprovechamiento debe ser co•partida 

por todoa. 

La administración financiera debe darle lR importancJ.R que : 

se merece a loe aspectos mñs estratégicos de l~s opernci2_ 

nes, a. f'in de que la taaR de ganancia se mnuteuga eStablc 

aai como la participación eu ol mercado. 



E~ el anexo 1 ¡>re11eut.i'tdo ~l final de e»tft sección, se mue~ 

tran algunos indicodC1z:és fi1:a11cieros ianportantea correapo!!. 

dient.cs a 1)1 eci¡ires"" -agrupadas en soctore• de actividad­

registrodaa ~n la bolAa tot-xicpna lle valores, cuyas cifras 

corresponden nl segundo trimestre ele 1986, 

La liquidez de •llchas. empresaa "" mue•tra faverable en tlt!, 

minos generul.-s n excepci 6n de las elllpresas de proclucci6n 

metalúrgica, lfts de alimentos, bebidas y tabac9 la• de 

tran•porte• y las de servicios, En cuanto a flujea de .!. 

f'ectivo, las em¡;resaa de los sector"• siderúrgico, metalu!. 

gico, alimentoa bebidas "i tebaco, materiales para con•tru.s, 

ción y tron11portos, pre9cntn11 dificultades en la generaci611 

de ef'ectivo provenient~ de laR operacion<•• En cuanto a 

aplicaciones de c!'cc.tivo, las empresas de repuestos y pr.!!. 

duetos metalúrgico&, Jiu leras 1 vestido y cementeraa 1 tienen 

el problema de que el pago de deudas ab~orve gran parte 

de tales aplicacionus, 

En cuanto a ap3lancamiento, loe sectores 11iderúrgicoa, pr.!. 

dueto• metalúrgicos, clcctrico-electr6nica, otraa industrias 

de tran•formación, nl1nacenes y ca•aa comercialea, transpo.!:, 

tes, co11t1nicaciones y controladora•, presentan una ~az6n 

pasivo total/activo total, arribn del 50%.. Esto hace que: 

las razunes, utilidad de operación/.lnterPaea, venta• netas/ 

pasivo total '! ¡io9~vo en monedo extrnnjcra/pasivo total 

-en alguno~ casos- .sean desfavorables. 



·Lna razonea de actividad ventas nctas/ncti,•o total 1 ventas 

netos/activo fijo, rotnci6n de cuentas por cobrar y rot.!!. 

ción de inventarios 1 muestran poco dinamlsme. Por su Pil.!:, 

te, lo's indices de rendimiento utilidn<.l neta/ventas netas, 

utilidad neta/cnpitol contable, utilidad neto/activo to­

tal y utilidad por acci6n/valor nominal por acci6n, tam­

bibn mueetran resultados poco atractivos. 

En reaúmen, pedemoa apuntar que loa a•pectoe financieros 

que m•• cuidaron la• empresa• en el primer semestre de 

1986 fue la liquidez y la generaci6n de efectivo. Sin e.!!!. 

bargo, eeta pudo haber·sido un arma de doble filo para la• 

emprtisa• que adoptaroneeta• estrategiaa,dado que al inve.!:. 

tir exceeiva•ente en activo• liquido• se pudo haber de•­

cuidado la inverai6n en inve•tigaci6n y adaptaci6n de te=. 

·nologia asl co•o alguna• otra• inversiones y· actividades 

importantes para el desarrollo de las empresaa. Los indl:_ 

cadores de actividad y rendimiento que mostraron las em­

presaa, nos pueden a~dar a entender esta si tua.ción. 

•Como se ha podido ob•ervar, los resultados f"inancieros de 

las empre.as m&s importantes de México han desmejorado si& 

niflcativamente en los últimos años a pesnr del protecci.!!. 

niamo del que han gozado. Aunque en e.sta ,.; tuocit.n hn i,!!. 

fluido el entorno econ6mico o.dverso 1 lo qür mñs ha impn,!;.. 

tndo es la f"alta de prevhi6n y plancnción financie1·a si.s 

tcm4tica e intcgrnl. 
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CAPITULO III 

EL AlWI~NTE DE LA PLA.NEACION FINANCit:RA EN EL ENTORNO 

MEXICANO 

).1 DEFINICION DE CONCEl'TOS 

En el presente trabajo, cuando ae hable de ambiente, 6ate 

ae refiere a todoa aquellos elemento• que interactúan -ya 

aea en feraa directa o indirecta- con el aiate .. en eat~ 

dio. En la aiguient~ figura ae describe en térainoa ge-

neralea a un aiatema abierto y au ambiente. 

Figura )o1 Componentes de un siatema abierto 

MEOIO AMBIENTE CONTEXTUAL ¡ 

C
.~~~~~~~~~ ~~~~VANTE 
' ' 
' EL SISTEMA : . . 
• 1 
• 1 

SUBSISTEMAS : 
--- ---·---- -' 

interactuaci6n 
e 

· influencia• .. ' 

El medio .. biente contextual ea aquel cuyos elementos i.!! 

fluyen ilolamente en forma indirecta en el aiate .. en es­

tudio, aunque ai influye directamente en el medio ambie.!!· 

te ~elevante, Este último influye e interact6a.directa­

mente con el aiatema y subsistemas. Se habla de aiate .. a 

abiertos -como en el •. caao de la empresa- cuando eatoa i.!!, 



fluyen e interactúan con su ambiente y cuando este último 

hace lo mismo con el sistema. 

En el pre11ente capitulo 11e conceptuará a la planeaci6n 

f'inanciera como Ut1 11i11tema abierto que 'interact6a con o• 

troa 11iatemaa, Por lo tanto 11e hará una deacripci6n au• 

plia del medio ambiente contextual y relevante en el que. 

e•tá inmerso el 11iatama de planeación f'inanciera, aai C,,2 

mo de lo• •ub•i•tema• que comprende, 1con•iderando las c~ 

racteristicas propias del entorno mexicano. 

3. 2 EL AMBIE?.'TE DE LA PIANEACION FINANCIERA 

La amplitud de lo• componentes e interrelacione• del •i.! 

tems de planeación f'inanciera y •u medio, •erá tan gran• 

de o .tan Htrecha aeg('an la 6ptica con que veamos o ente_n 

damo• a tal •i•tema. Sin embargo no debemoaalvidar que, 

para que ae pueda ef'ectuar una planeación f'inanciera ef'! 

caz, debe exi•tir un •i•te- de planeación integral o CO.!: 

porativa que aglutine todos 1011 planea de la empresa en 

conjunción con lo• objetivo• y estrategia• globales. De 

la aiama manera, para que la planeación se lleve a cabo, 

daba' exi•tir una e9tructura orgánica adecuada que delim! 

te autoridad•• y re•pon•abilidade11. Tampoco podrá f'altar 

un aistema de·inforwación y de control acorde a las neC.! 

11id..-ia. En la siguiente f'igura se p»e11enta el 11iatema de 

planeaci6n ~inanciero con sua componentes. 
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Figura ).2 

ENTRADAS 

EL SISTEMA DE PLANEACION FINANCIERA 

Y SU MEDIO AMDIENTE 

PROCESO SALIDAS 

1 
Inform11ci6n interna1·····-·1 Recopilaci6n, proceaami.en Planea de largo plazo 

to, an&liai• e integradhñ 
¡ -misi6n de la empresa de la informaci&n interna -ingro•o• y mezcla de pr.!!. 
: -polltica• y estrategia• dueto• a comercializar 
' cnrporativas Y externa. 1 -flujos de fondos 
-objetivos y metas Di•eño de eatrategiaa,pl.!.I -gasto• de capital 
-in1"ormaci6n hiat6rica y nea, programa• y pre•u- -apalancamiento y es.truc-
futura de la situaci6n puestos financiero•, de tura financiera 
de recuraoa, ventas, acuerdo con la miai6n y -coatoa de capital 

l. producci6n y co•toa objetivo• de la corpora- Í=> -utilidad neta/ventas 
Informaci6n externa 1 ==: ci6n, y en coordinaci6n -utilidad neta/activos 

' con loa dem&• planea de -utilidad neta/capital , 
1-eatructura del mercado mercadotecnia, producci6n 1 

y grado de participa- y unidade• de apoyo. Planea de.corto plazo 
ci6n en él de la empre- Implantacibn, coordina• . -pre•upueatoa operativos 1 
•a, y au• perapectiva• cibn, control y evalua- -plan de utilidades 

-informaci6n financiera cibn de loa planea, pro• -flujo• de caja, balance 
de la competencia,clien protorma y eatado de re- \ 
tes y proveedorea. - grama• Y presupuestos de aultadoa preaupuestado· 

liti ti i fi corto Y largo plazo, in• -financiamiento y e&trat_e 1 
-~:1,ca::iar~:7c.:~~· ,! cluyendo la• inver•ionea. gia• financiera•• . 

" .T. ' ~------------------RETROALIMENTACION•-------------------~ 
.; 

Medio ambienta relevante Medio ambiente contextual 

-•iatemaa que componen la empre•a 
-clientaa, proveedor•• y competencia~ 
-laye• y reglamentoa fi•calea, fina.!!. 
ciara• y comercial•• 

-marcados financiero• nacionalaa 

•política econ6mica y leyes y reglamen­
tos gubernamentales 

-•ituaci6n actual y per•pectivaa econ6-
mica•, pol1ticaa, •ociale• y tecnol6gicaa 

-mercado• financieros internacionalea 



,· 
l: ,3.2,1 El medio ambiente contextual. El medio ambiente 

contextual del eietema de· planeaci6n financiera 

·••tá conformado por loe elemento• eeñalado• en la figura 

J,2, De•tac11>en primer lugar, la pol!tica econ6mica y 

.la• leye• y reglamento• gubernament•le• en general, loe 

cuales aunque no interactúan directamente con el •i•tema 

de planea.ci6n financiera, d lo afectan en forma indire.s, 

ta, Por ejemplo, la polltic• del plan de aliento y cre­

cimiento ( PAC) implantado por el gobierno en 1986 dirig:ldo 

al reactiva•iento de la econo•1a mexicana trajo como ~º!!. 

•ecuencia un •ayor coeto del dinero y un mayor incremen• 

to en lo• co•to• de producci6n, Aeimi•mo, la deciai6n 

de la entrada de M•xico al Acuerdo General de Arancele• 

y Comercio (GATT) afecta los plan•• de largo plazo de la 

empre•• en cuanto a modernizaci6n y reemplazo d.e equipo, 

De la misma manera, la aituaci6n actual y lae perspecti­

·va• de la econcim1a 1 la pol1tica 1 la sociedad y la tecno-

.logia, daberán con•iderarse para analizar la• oportunid~ 

de• y amenaza• que la empre•a enfrenta en su medio, a•1 

como 11\18 implicacione•.en el rumbo que tomarán loe planee, 

.J .. 2.2 El :medio amb.l.ente relevante, E•te e•tá conformado 

por los elemento• que interactúan directamente con 

el •iatema de planeación.financiera, Los sistemas que coa 

·ponen la empresa Bon los que interactúan más cercanamente 

con el sistema en estudio. En •l cuadro ),1 se presentan 
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loa aiatema• que componen la empresa con sus subsistemas 

e interrelaciones con la planeación financiera. 

Cuadro 3.1 Loa •istemas de la empresa y aua influencias 
en el sistema de planeaci6n financiera. 

Influencias en loa planea 
Siat ... a Subsistemas financieros 

Sistema de Personal, materia Elementos que representan 
recursos lea, t~cnicos y ~ parámetros y limites p•ra 

Siat­
operativo 

Sistema 
deciaional 

Sistema 
funcional 

financiero• lo• plan•• 

Compras, produc­
ci6n y ventas 

Planeaci6n, infor 
maci6n, control -
y evaluaci6n 

Tranaf'orma11 planea en hecho• 
concreto•, sirviendo para 
realimentar y mejorar los 
planea 

Loa planea son la toma de 
deciaionea por adelantado, 
loa que al compararse con 
lo real dan cuenta de la 
efectividad de la empresa 
y marcan guias de acci6n 
en loa planea 

Mercadotecnia,pro Al delimitar las activida 
ducción, finanza';; dea principal•• da la am"': 
personal y demás presa, lo• recursos se di~ 
unidades de apoyo tribuyen de acuardo a las 

reaponaabilidadaa y aua pre 
aupueatoa son aglutinados -
en el plan financiero 

Sistema or- funcional, regio- Loa plane• ae hacen en run 
ganizativo nal, por clientea,ci6n de la forma en qua ei 

por producto o ¡nr tá organizada la empresa, 
proyectos al igual que laa funciones 

de control y evaluaci6n. 
La informaci6n qua aliman• 
ta loa planea financieros, 
fluirá en fol'll& indapandien 
te de cada unidad. -

Sistema ad- Planeaci6n, orga- El proceso admin:ill:rativo ea 
miristrativo nización, direc- tá implicito en cada activT 

ción y control dad y deberá conaidararae -
al formularse la planeaci6n 
financiera para au mejor in 
tegraci6n. -



Como se puede apreciar en el cuadro anterior, todos los 

sistemas que conforman la empresa influyen directamente 

en el sistema de planeación financiera, por lo que se P.2. 

driaaaeverar que éste Último depende de la actuación de 

dicho• aiatemaa. Por otra parte, la planeación financi,! 

ra al conaolidar y e:xpreear -en término• cuantitativo•­

loa planea y objetivo• corporativoe, eervir& de guia de 

acción para la toma de.deciaionea, el control y la eva-­

luación de la actuación de cada unidad de la empreea. 

Loa clientes, proveedoree y la competencia forman también 

parte importante del medio ambiente relevante del aiatema 

de eetudio. La cantidad y calidad de cliantaa y provee­

dora• Juegan un papel iaportante en al an&liaia 1de la •.! 

tuación financiara de una empreaa y por lo tanto en la 

planeación financiera. Aaimiamo, laa caracteristicaa del 

mercado y la competencia darln la pauta para lae inverai.!!, 

nea eatrategicaa en inveatigación y desarrollo de tecno­

logia y producto•, aai como en los niveles de integración 

y ~acalaa de producción. 

La• laye• y reglamento• fiecalea, financiero• y comercio!!, 

l•• airven de gu~a para .la planeación fiacal-financiera 

de la empreaa, en vieta de que dan cierta orientación al 

tipo de inveraión a realizar y al giro de actividad que 

tomar& la firma. Finalmente, loa mercados financieros 
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nacionales juegan un papel muy importante en la planeación 

f"inanciera, ya que de acuerdo a la estructura de ell'os, 

1a empZ.esa determina las :fuentes de Condoa para el finan 

ciamiento de sus actividndes; De la misma forma, de a­

cuerdo con el nivel de excedentes que generen ·ios flujos 

de Condoa, se programaran las inveraiones en valorea. más 

apropiada• en función de su liquidez, rendimiento y rie.! 

go. 

En el cuadro J.2 ae hace una descripción de la estructura 

actual de los mercados financiero• nacionalea e interna­

cional••• Debido al fenómeno de la devaluación de la m.2, 

neda mexicana, en la actualidad, loa mercadoa financiero• 

nacionale•·•on los que marcan la pauta en el financiami•,B· 

to y la inver•ión de la• empresas, siendo el mercado bu_!:· 

sátil el que marcha a la cabeza en esta• operacion••• 

Debido a la actual politica financiera gubernamental, el 

si•tema bancario se está quedando a la zaga en el finan­

ciamiento de la producción nacional. Los factores que 

mi• han propiciado eata situación son el alto encaje le­

gal fijado por el Banco de México y la ab•orción por pa_!: 

te del estado del financiamiento bancario, además del a,! 

to costo financiero que cobra la banca y de la orienta­

ción qua esta hace del crédito hacia el corto plazo. A,.! 

pectos formo.les y burocráticos también limitan el acce•o 

a e•te tipo de financiamientos. 
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Cuadro ).2 E•tructur• de lo• mercado• financiero• nacionalea e internacionales 
HERCAuOS INSTITUCIONES. 
FINANCIEROS ESTRATIFICACION INTEGRANTES . . TIPOS DE OPERACIONES Y VALORES 

NACIOHALES 

IN'l'EllNACIO• 
NA LES 

Mercado bur•itil Ca•a• de bol•a 
Sociedad•• de 
inver.•i6n de 
renta fija y 
renta variable 

Operacione• con valore• de renta vari!. 
ble y renta fija de lo• mercado• de d! 
nero y de capitli.ea1 accione•, obliga• 
cione• 1 aceptacione9 bancaria•, p•pel 
comercial, cete• 1 pagafes 1 petrobono• 1 

bonos de inde~nizaci6n bancaria y met!. 
l••• La• accione• pueden ••r comuna• o 
preferente• 1 y la• obligaciones pueden' 
•er hipotecaria•, quirografaria• o COJ! 
vertibles. 

Mercado extra­
bur st. til 

Banca nacional 

Organizaciones 
auxiliare• del 
cr6dito 

Aseguradora• 

Gobierno 

Sociedadea ºP.!. 
radora• de •o• 
ciedade• de in 
versi6n. -

Persona• fi•i• Papel comercial extrabur•6til e inver• 
ca• y moral•• •iones directa• via compra de accione• 

Banco de M6xi- Financiamiento muy limitado principal• 
co, banca de mente el de largo plazo. Lo• aiguie.n­
de•arrollo y te• fideicomiso• atiend.en •ectore• prio 
banca comercialritarioa: FONEI 1FOGAIN 1 FOMlN,FOMEX,FONEP 

Y FONATUR. Exi•ten nuevo• in•trumento• 
de inver•iÓnl bono• banario• de de•arro 
llo y certificado• de aportación patri:' 
monial, entre otro•• 

Arrendadera• 1 Financiamiento de activos fijo•, cr6di 
unione• de cr& to entre entidad•• organizadaa, finan'; 
dito,almacene'i ciamiento vla amacenamiento de inventa 
de dep6•ito y rios y operacione• con divisa• extran= 
ca•as de camlil> jera•• 

idem Cobertura de rie•go• y admón. de valorea 

Seo.Hacienda Sub•idio•,transferencia•,excen•ione•,etc. 

Ud•a• de valore•, banca privada, bancoa de de•arrollo, organi•mo• mul• 
tilateralea Y empresa• inver•ionista• via crltdito o aportacion.s• 



A peaar de la• limitacione• exiatentea(en l• fuentes de 

financiamiento bancaria~ el mercado bursátil, el extra­

buraátil y laa organizaciones auxiliare• del crédito, pr.!!. 

aentan aiúltiplea opciones -actualmente en México- de cr! 

dito e inveraión para ls• empreaaa. De la miama manera, 

las e9111re•aa deben considerar dentro de au planeaci6n f.!, 

nanciera, las fuentes de fondos que ofrece el gobierno 

federal via excenaione• de i•pueatoa, depreciacián acel.e. 

rada, diferiaiento de pagos, aubaidioa, tranaferenciaa, 

incentivos fiscales, etcétera. 

No obstante lo anterior, la• empre••• deberán planear muy 

bien para el futur~ au nivel de apalancamionto, debido a 

que an la• nueva• reforma• fiacalea aplicable• a partir 

de 1987, ae eatá tratando de deamotivar el endeudamiento 

a fin de propiciar una mayor capitalización de la• e•pr.! 

aaa. Por lo tanto, la eatrategia tradicional de operar 

con dinero ajeno propiciada par la deducibilidad de lea 

gaatoa financieros para efecto del impuaato ~obre la re.n 

ta, deberá aer modificada por otra qua fundamente laa fue,n 

tea de fondo• en la• operacionea lli•••• (ganeraci6n de.!. 

fectivo) y en la reinveraión de utilidad••• 

Una estrategia de gran importancia en la actualidad ea el 

hecho de que laa empre••• ae irfcriban y participen en la 

bolaa mexicana de valorea a fin de tener mejor acceso a 

la• mejore• opcione• de inverai6n y crédito. 
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).) EL SISTEMA DE PLANEACION FINANCIERA 

La investigación señalada en el capitulo anterior nos mo.!. 

tr6 el caracter restrictivo con que se ha estado aplica.!!. 

do la planoaci6n financiera •en términos generala•• en las 

empresas mexicanas. E•to en vista del poco grado de te.s, 

niciamo con que aon elaborado• loa plena• financieros, .!. 

deaia de •u poco alcance dentro de la .. preaa y por au 

oriontaci6n hacia el corto plazo. 

Sin.embargo lo anterior, mucha• eapreaaa han salido ade• 

lente •n medio de la criaia, utilizando estrategia• exi­

tosa• como la diveraificaci6n de pro~uctoa y laa'ventaa 

de expertaci6n. Esto independientemonte'dol tipo do pl.!. 

neaci6n financiera adoptado, aunque,la clara definici6n 

do objetivos aunada a una planeaci6n for .. 1 y una direc­

ci6n acortada han conducido a eatoa buenoa reaultadoa. 

Dada esta aituaci6n 1 considero que una planeaci6n finan­

ciara oficas debe ir acoapañada de análi•i• continuos de. 

la aituaci6n interna y.externa de la empresa, a fin de ir 

detectando con buen& anticipaci6n las oportunidade8 y a• 

menazaa do au aabiento aai coao sus fuerza• y debilidad••• 

Con ••ta informaci6n •• podrán elaborar la• estrategia• 

que adoptará laempresa para alcanzar aua objetivos de pe,t 

manencia en el mercado, crecimiento y desarrollo. 



• El objetivo de una planeación financiera exitosa no debe 

ser solamente el desarrollo de planea de corto y largo 

plazo, s~no, que además de esa función, debo enfocarse 

hacia el desarrollo de estrat·e¡;ias financieras din,mi­

ca• que ayuden a la empresa a enfrentar su medio ambien­

te cambiante. En otra• palabras, 1a planeaci6n financi.!. 

ra -principalmente la de largo plazo- no debe enfocar•• 

solamente al di•eño del futuro de la empresa, sino, m'• 

bien debe ayudar a 6ata a adaptarse a loa cambio• del 

entorno. 

3.3.1 Descripción de ·un modelo te6rico de planeaci6n f!, 

nanciera. De acuerdo con la tipologia de•arroll.!, 

da por Ackoff (1983) 1 exiaten cuatro urientacionea bi•i­

ca• reapecto a la planeaci6n, laa cuale• •on: planeaci6n 

reactivi•ta, inactivista, preactiviata e interactivi•ta. 

De acuerdo con eata tipologia, la planeaci6n reactivista 

•upone que la tecnologia ea la principal cauaa de lo• CA!! 

bio• por lo que no comulgo con ella. Eata se apoya en la 

experiencia y en la• viejas forma• de organizaci6n y en 

jerarquía• autoritaria•• Este tipo de planeaci6n •e de­

sarrolla de arriba hacia abajo en cuanto a las directricea 

aunque loa proyecto• son propuestos por lo• niveles inf.!. 

riore•. Tambi6n trata loa problema• •eporadamente por lo 

que pa•a por alto laa propiedades e•enciale• del todo. En 

re•umen, este tipo de ?laneaci6n tiene poco tecniciamo por 

lo que •u• re•ultados no Oon confiablea. 
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La planeaci6n inactiviata. Loa inactiviataa están sati,! 

fechoa con las cosas tal como están y aunque no doaean 

retornar al pasado tratan de impedir el cambio. Los ob­

jetivos .,n la aobrevivencia y la estabilidad. El más e­

ficiente instrumento del inactivismo ea el "comité", el 

cual presenta las recomendaciones, mi11maa que tratan de 

aer ignorada11, caso contrario, aon aceptadas pero sin a­

aignaraelea recurso• suficientes para su ejecuci6n. El 

tipo de empresa que puede sobrevivir bajo este enfoque 

ea la subsidiada: por lo que estas organizaciones se de­

sempeñan bien solamente cuando las circunstancias que las 

rodean son Cavorables. 

El preactiviamo. Este ea un estilo dominante en las or­

ganizaciones norteamericanas. Se supone que el futuro 

será mejor que el presente y el pasado, por lo cual se 

busca acelerar el cambio para explotar las oportunida­

des que traiga. Loa preactiviataa piensan que la tecno­

logia es la principal causa del cambio, lo cual conside­

ran bueno. El grado de tecnicismo de su planeáci6n es 

muy elevado y a veces exagerado, Su proceso ea de arri­

ba hacia abajo, com~uzando con una predicci6n de las co!!. 

dicionea del medio ambiente. Seguidamente loa altoa aj!. 

cutivoa formulan loa objetivoa y estrategia• para toda la 

organización y finalmente se paaan lineamientos a loa n!. 

veles inferiores donde loa objetivos sÓn traducidos en 
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programas (conjunto de proyectos). La mayor dificultad 

con la que ae enfrenta la plancación preactivista ae de­

riwa del hecho de que mientras más largo sea el periodo 

que ae trate de pronosticar, mayor aerA el márgen' de e­

rror. 

El interactivismo. Batos no desean retornar a un estado 

previo, prolongar la aituaci6n actual, ni acelerar la 11,!. 

gada del futuro. Se piensa que el futuro puede ser in­

fluenciado por lo que uno hace y por lo que lo• dem&s h.!!, 

cen, por lo que el futuro est& sujeto a la creaci6n. De 

aqui que consideren n la plancación como el diseño de un 

futuro deseable por medio de la invención de loa métodos 

para llegar a él. El aprendizaje y la adaptación aon el~ 

ves, debido al ritmo creciente al que está cambiando la 

sociedad. 

La gente suele perseguir tres tipoa de fines: las metas, 

los objetivos y los ideales. Ln planeació,n deberia incl~ 

ir los tres tipos de fines, por lo que se puede claaifi­

car en: operacional, táctica, eatratbgica y normativa. Ea 

tn Última requiere la selecci6n explicita de medios, me­

taa1 objetivos e ideales. Bato tipo de planeaci6n cubre 

un periodo indefinido por lo que no tiene horizonte fijo. 

Los interactivistas realizan la planeación normativa por 

lo que se considera que el papel de los ideales es clave. 
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El alcance de la planeación operacional y táctica es lim,i:. 

tado. Por su parte, la planeación estrat~gica es de más 

largo alcance, y engloba, además de laa relacionea del s,i:.s 

tema interno, las relaciones entre la organización como un 

todo con su medio ambiente, La planeación normativa ae ª.l!. 

tiende por un periodo indefinido, y tiene que ver con to­

daa las relacione. interna11 y externaa, incluyendo las rel~ 

ciones de 111 organización con su medio ambiente contex• 

tual. De acuerdo con este enfoque de Ackoff, la planea­

ción interactiva ea la que proporciona la mejor oportuni• 

dad para enfrentar el cambio, la creciente complejidad da 

la• organizaciones y el medio ambiente turbulento, Además, 

es la única de laa cuatro orientacione• que da 6nfa11is al 

desarrollo individual, organizacional y social, asi como 

al mejoramiento da la calidad de la vida, 

Principio11 en qua ae fundaaenta la planeación interactiva. 

Los principios en· que se basa la planeación interactiva son: 

a) El principio participativo: En el procea.o de planeación, 

el proceso es el producto llA• importante, es decir, el 

principal beneficio. que se deriva de la planeación ea 

practsamente realizarla, 

b) El principio de la continuidad: Loa eventos no pueden 

ser pronosticado• con exactitud por lo que loa plan•• 

no funcionan según como se espera. Si las auposiciones 

y expectativas.resultan fallidas, entonces se buscan 
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explicaciones y, si se encuentran, se utilizan,para 

modificar el plan como corresponda. 

c) El principio de la coordinación: Ninguna parto de una 

organización puede planear·ee con et'iciencia si se pla-

nea independientemente de las unidades restantes del 

mismo nivel. Todas deben planearse simultánea e inte~ 

dependient~mente. Esto porque una amenaza o una opor-

tunidad que aparezca en una unidad, puede ocasionalme.!!. 

te manejarse mejor en otra unidad o en variaa unidades 

simultáneamente. 

d) El principio de la integraci6n: Una planeaci6n eCicie.!!. 

te ea aquella que ee realiza interdependientemente en 

(cualquier nivel de un aietema) todos loa niveles. 

Cuando ee combina~ loe principios de coordinaci6n e inte­

graci6n1 ae obtiene el principio boliatico, el cual enuncia 

que, mientras máe partea y niveles.de un sistema ae plan.!. 

an simultánea e interdependientemente, mejores serán loa 

reeultadoa. Eate concepto de la planeaci6n ae opone a la 

Aplicando loe concepto• de, la planeaci6n interactiva, las 

caracteriaticae de un siatema modelo de'planeaci6n finan• 

ciera serian lae siguientes: 

1. EL siatema, de acuerdo con eus posibilidades, tratará 
ti 

de intluenciar el medio ambiente, a Cin de adecuarlo a 

sua neceaidadea y reatriccionea. 
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Como ejemplo de esta caracter1atica podemos apun~ar el 

hecho de que actualmente en México, muchas empresas se 

eatan agrupando en holding y además, se están inacribie.!!. 

do en la bolaa de valorea. Eata• acciones están perm.!, 

tiendo a dichaa empreaaa, enfrentar el problema de la 

eacaaes del crédito. Eato también eatá ayudando a a-

provechar oportunidadea de negocio• favorable• y a •o• 

lucionar.problemae de mercado. 

2. Laa entrada• del aiatema deberán proveer información 

•obre las técnica• de planeación financiera máa avanz,! 

daa, a fin de que •e analice la posibilidad de adopci6n 

para la empreaa conaiderando márgenea favorable• de b,! 

neficio/coato. En loa Eatadoe Unidos, actualmente ~· e.! 

tá utilizando mucho la aimula:l.6n digital en la.eetruc• 

turaci6n de eacenarioa, aai como la programación matem!, 

tica en la evaluación de proyecto•. Actualmente en M! 

xico, ae eatá difundiendo mucho el conocimiento de eata• 

técnicas en la• escuelas profeaionalea de admi,niatra-

ci6n, aunque su aplicaci6n en l~-~---e:mpr••••·-cDtA- muy- di:!: 
-~-----··--- -· -i:ante de ·aer genera1izoda. 

3• Además de la• meta• y loa objetivos, se deberán forinu• 

lar loe ideal•• qae se perseguirán en materia de fina.!!. 

za• a fin d• que la• operacionea ae mejoren d1a ~ dia. 

A manera de ejemplo, una empreaa puede tener como meta 
,_;• 

para este año, alcanzar una taaa de rendimiento aobre 

la inversión de un 50~. En eata materia el objetivo a 
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mediano plazo podria ser igualar el rendimiento sobre 

la inver•i6n de la empresa al do la industria (75%). 

En eate caso, el ideal a perseguir seria el que la em­

presa alcance la aupremaeia en cate rubro en relaci6n 

al reato de empreaaa de la industria. 

4. 9J establecerán estrategias financieras dinámicas acordes 

a las caracteriaticaa del medio en que la eapresa opera • 

. Dada• las caracteristicaa receaivas de la econoaia me-

xicana en la actualidad, muchas empre•as eatán •aliando 

adelante po~ medio de estrategia• de diveraificaci6n 

de productos, venta• de exportaci611, integraci6n vert,!_ 

cal, etcétera. 

5. Lo~ periodo• que abarcará la pleneaci6n financiera e•­

tarán en Cunci6n de la informaci6n con que •e cuente, 

a•i como de loa objetivo• y e•trategia• vigente•• Con 

la entrada de México al GATT, mucha•. empresa• tendrán 

que aodernizar completamente su planta indu•trial lo que 

podria llevar hasta diez afioatacerlo. Otra• empresas 

cuycmobjetivos podrían ser el aprovechamiento máximo de 

aua capaci6ades de planta, a lo mejor podrían elaborar. 

•us planea íinancieros a cinco años de plazo. 

6. Se.deberán hacer todos los arreglos a fin de que el •i.!, 

tema de planoación financiera ayude a la empreaa a en• 

!rentar los camblos bruacos del entorno. En eate ca•o 

lo• •i•temas de informaci6n financiera deberán ayudar 

a anticipar eatoa cambios, lo cual aunado al diaeño de 

61 



escenarios alternativos, presupuestos flexibles y s6-

lidas evaluaciones t~cnicas ayudarán a una toma de de­

cisiones racional. 

7. La participación de los diferentes niveles jerárquicos 

deberáft!legurarse al efectuarse la planeací6n.financiera. 

En este caso no nos referimos solamente o la gert.e de C;!_ 

nanzas, .sino también a todas las demás áreas funcionales 

de 1a organización. Esto con la finalidad de que se .!!. 

niformen las politices de administración de recursos y 

•e coordinen las entrada• y salida• de fondos, para que 

no se provoquen cudlos de botella por falta inesperada 

de f'ondoa. 

8. Debe existir una revi•ión continua de loa planea pues­

to que e•to• nunca •on preciaos, por lo que deben aer 

adecuado• a la• circunstancia•• Por otro lado, si el 

plan financiero es a cinco añoa, a medida que avance el 

tiempo -ya aes por mea o por año- dicho plan deberá r.!!. 

visarse y ajuatarae para que siempre las cifras eaten 

proyectadas a cinco años. 

9. Re1acionado con el punto •iete 1 la planeaci6n financi.!!, 

ra deberá hacerse en coordinación e integrada con loa 

planea de las demás unidades de la empresa. Esto ayu­

dar& a un mejor uso de loa recursos y por ende a obtetiek­

mejorea resultados globales. 

En resumen, el modelo teorice. de planeaci6n fi.nanciera de,! 

crito deberá áplicar análisis y procedimientos sis~emáti-
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eos pnra que ln planeación sea dinámica y esté siempre aju,!l 

tada a la situación cambiante, todo lo cual facilitará la 

toma de decisiones. Lo fundamental será el que la empresa 

logre capitalizar los cambios 'favorables del entorno y 

disminuya hasta donde sea posible los factoresadversos que 

eat¡n fuera de su control. 

En conclusión, el modelo teórico descrito es aplicable a 

cualqui·er empresa que cuente con. los recursos necesarios 

para su implantación; en este caso me refiero a los _recur. 

sos económicos, t.écnicos y humanoa principalmente. Por 

supuesto que la empresa que adopte el sistema deberá hacer 

las adecuaciones del caso no olvidando que las decisiones 

que se tomen en el área de finanzas son muy delic llla• y 

de grán alcance, por lo que se deberán hacer las previ•i.!!. 

ne• del ca•o. 

J.J.2 Componentes internos del sistema de planeaci6n fina.!!. 

ciera. Ve acuerdo con la figura J.2 (página 47) en 

la cual se deacribe el sistema de planeación financiera c,on 

su medio ambiente, seguidamente ae señalan los subsistemas 

que componen al eistema er. estudio. 
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Los componente• interno• del aiatema de planeaci6n finan• 

ciera apuntado• en la figura 3.3 están diseñados de acuer. 

do con el modelo te6rico deaarrollado en el inciao ante­

rior (3.3.1). En esto• aubsiatemas se ejecutan funciones 

muy importantes que, lejos de ser te6ricas 1 en la. r eali•· 

dad la• empresas la• llevan a cabo en forma implícita en 

su planeaci6n financiera aunque en forma'menos eetructur.!. 

da y con poca formalidad. 

En el primer rectángulo de la figura tenemos la !unci6n de 

recopilaci6n de informaci6n, actividad muy importante y a 

veces 1111y co•toaa •obre todo la informaci6n de origen ex­

terno ~a cual a vece• •e tiene que conaeguir por medio de 

alguna agencia especial de informaci6n o de algÚn a•e•or 

financiero externo. Por otro lado, la informaci6n de or!, 

gen interno debe provenir principalmente de los sistema• 

contable• aiguient••• 

- Contabilidad general y financiera 

- Contabilidad de costos 

- Contabilidad fiacal 

- Contabilidad admini•trativa 

E•ta última proporci~na análi•i• importante• para la toma 

de deci•ione• como: 

-·Análi•i• de costo• relevante• 

• Sistema de co•teo variable para efecto• de planeaci6n dit 

utilidades y determinaci6n del punto de equilibrio. 
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- Presupuesto• generales 

• Anllids especiales para la toma de de'cisionea rutina• 

rias de corto plazo, tales como• fijación de precio•, 

di,,.er•it:icación, agregación· de ,,.alor agregado, etcétera. 

• Contabilidad por áreas de responsabilidad. 

Loa ideales, fines, objeti,,.os y metas financieras y corp.2_ 

rati,,.a• ,,.ienen a redondear la información interna,blaica 

para que •• pueda lle,,.ar a cabo la planeación financiera. 

El aiguierte subsistema se encarga del anlliaia de la in• 

rormación que entra al sistema a fin de seleccionarla de 

acuerdo con el uso que se le dará en el reato del ai•tema. 

E•ta sección elabora análisis preliminares que •on refin!. 

dos en lo• otros 11ubai11temaa, y lo má• importante, •e en• 

carga de eliminar informacibn aup~rflua y de complementar 

información importante. 

El aub•i•tema de e,,.aluación se encarga de efectuar análisis 

continuo• de la situación financiera interna y externa de 

la empre•a con la Cinalidad de detectar lae oportunidade• 

y amenazas del ambiente, a1i como las fuerza• y debilidad•• 

de la empresa. Estos factores tienen que analizarse con• 

tinuaaente dadas •us caracter!1ticaa dinámica•• Eate'•u~ 

aiateaa es el que debe anticipar los cambio• con el tiem­

po adecuado de antelación y a•i orquestar laa accione• ce 

rreapondientes, caso contr3rio, debe proporcionar las guia• 



y estrategias a seguir ante situaciones imprevistas. Los 

resultados de esta evaluación interna y externa, servirán 

de fundamento al siguiente subsistema para la elaboración 

de la• estrategias financieras y los planes de corto y la.!:, 

go plazo, herramientas que son en si, los fines del sist!_ 

ma, 

Finalmente, el último subsiatema se encarga de la implant.!. 

ci6n, contro'1 y evaluación de los planea .Y programas fina~ 

cieroa de corto y largo plazo. Esta función es no menos . ' 
importante que l••.anteriorea, puesto que sus resultados 

servirán de retroalimentación para la toma de deciaiones, 

la pl,aneaci6n y para las politices misma•• 

).~ INTEGRACION DE LA PLANEACION FINANCIERA CON LOS OTROS 

PLANES FUNCIONALES 

Como ya ae apunt6 anteriormente, ea importante que la pl.!. 

neaci6n financiera ae efectúe en forma coordinada e inte-

grada con todo• loa planea funcionales de la organización, 

Con eato se eatará logrando una asignación de recuraos lláa 

racional, mayor responsabilidad por pa~te de los que par­

ticipan en la planeaci6n y mayor seguridad de que las me-

ta• sean alcanzad••• Recordemos que el plan de cada uni­

dad es como un componente de una máquina que debe quedar 

bien ajustado para que esta marche bien. 
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~'igura J.4 Integración del plan financiero con el resto 
de planes funcionales de la empresa. 

MlSlON lJi¡ 

LA EMPllESA 

PLANJClON 
ESTRATEGlCA O 
CORPORATIVA 

~ 
Unidad PLAN DE 
coordif.--.MENCADOTECNIA 
nadora l 
i-----+~~~U~~ION 
~ .... ~''º' FINANCIERA 

Se determina el fin Ílltimo de la empre 
sa y las actividades a que se dedicar? 

Ue acuerdo con un análisis del ambiente 
se determinan las oportunidades y ame­
nazas, y con u11a evalua_ción interna se 
captan fuerzas y debilidades. Con esto 
se fijan estrategias y objetivos grales. 

Investigación del mercado y fijación 
de objetivos, metas, estrategias, pla­
nes, programas y politices de ventas. 

Programación de la producci6n en íun• 
ción de los requerimientos de venta• y 
de loa niveles de inventarios deseados. 
~!ano de obra,materiales y carga fabril. 

Lo misión de la empresa servirá de guia 
para fijar la íilosor!a del plan finan 
ciero. Las estrategias corporativas -
marcarán la pauta para la derivación 
de las estrategias y tácticas financie 
rae. · -
Según planes y políticas de.ventas se 
desarrollarán los planea de ingresos 
por productos, por regiones, por proye.!:, 
toe, etc. Asimismo, con loe planea de 
inversión de esta área, se harán las e 
valuaciones y programaciones (desembo! 
sos) correepondientes para eataa ero~ 
ciones capitalizables. 
De acuerdo con loa planes de producción, 
se herén los presupuestos de gastos co 
rreapondientea a mano de obra, materiil 
prima, gastos indirectos y maquinaria 
y equipo. 

Finalmente,ae consolidarán todos ios 
presupuestos en un presupuesto financi.!. 
ro de largo y corto plazo que refleje 
la situación futura de la empresa, as1 
como las necesidades y/o, excedentes de 
efectivo. 
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En la figura J.4 se aprecia a grandes rasgos, la forma en 

que deberá estar integrada la planeación financiera con 

el resto del sistema de planeación empresarial. Hay que 

destacar el hecho de que los resultados finales de la ¡Jl.!, 

neación integrada de la empresa se reflejarán en los est~ 

dos financieros presupuestados para el corto y largo pla• 

zo, mismos qu~. servirán de guia a la direcci6n para la t.2. 

ma de decisiones. La responsabilidad para la formulación 

de eatoa estados financieros proforma recae en el área.de 

finanzas y eepecificamente, en la gente encargada de la 

plane~ci6n financiera, 

Es., importante comprender el papel que juegan los conceptos 

de integraci6n y coordinaci6n en los planes, Por e~eaplo, 

el plan de producci6n dependerá de las metas de ventas y 

de las capacidades de la planta. En au cae~, también de­

penderá d.e la capacidad del departamento financiero para 

la conaecuci6n de recursos para inversiones en planta, e­

quipo· y capital de trabajo. En el caso de finanzas, estos 

conéeptoa aon de mucha relevancia, puesto que esta área es 

la encargada de hacer la evaluación financiera de todas 

las inversiones que se harán en las distintas subunidades 

de la empresa. De la misma manera, finanzas deberá hacer 

el seguimiento de los distintos proyectos y efectuar el .!. 

ná!1sia beneficio/costo de· eatos y de cada una de las ár~as 

y proyectos a nivel individual y total, Todo esto como~ 
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te del objetivo fundamen.1.al ele la función finnnciero. que 

ea, maximizar el valor presente de los flujos de fondos 

futuros de la empresa, es decir• maximizar continuamente 

el valor económico de ln fon ti' dad. Por lo tanto, el área 

de finanzas juega un papel ne ti'vo en todo el proceso de 

planeaci6n. 

Cuando ventas elabora sus políticas de crédito. finanzas 

deberá evaltiar (financieramentQ las conveniencias o deeve.!! 

tajas de los plazos de pago que se le darán a los clientes, 

puesto que u11 incremento en la cartera significa capital 

i~o't'ilizado y c9stos d~ financiamiento. Ue .l.a misma ma­

nera, los m¡todos de producción utilizados en el área de 

manufactura generarán determinados niveles de inventarios 

de productos en proceso y productos terminados y requeri-

. ran distintos flujos de materias prima• y de mano de obra. 

Por otro lado •. la empresa necesita minimizar sus inverai~ 

nee inproductivas ( ef'ecti Vo, cartera, inventa1·ioe, etc.) 

y sua gastos operativos n fin de maximizar el rendimiento 

Sobre la inversión. Far lo tanto finanzas deberá evaluar . 

esta aituaciÓ1: procurando equilibrar -hasta donde aea po­

sible• estas posturas contraponiendo riesgos, coetoa y ben,!. 

ficio8, asi como las implicaciones en el largo plazo. 

Todoa estos anñlisis deberán ir integrados dentro de· la 

planeación financiera y corporativa, lo que dar~ cnmo re­

sultado planes confiables y eficace•. 



.. 3.5 EL PROCESO DE LA PLANEACION FINANCIERA 

El ·proceso de la plancación financiera debe incluir la e-

laboración de los planes financieros de largo y corto pl.!!. 

zo. Este sólo se puede iniciar cuando so ha:,at elaborado 

las directrices generales de la corporación en cuanto a 

objetivos, metas y estrategias para el corto y largo pla• 

zo, en loa rubros de participaci6n en el mercado, mezcla 

y niveles de ventas, tasas de rendimiento, apalancamiento, 

etc. En la figura siguiente se aprecia dicho proceso. 

FINES, OBJETIVOS Y 
ESTRATEGIAS CORPORATIVAS 

PLANES DE VElTAS Y PRODUC. 

i 

Figura 3.5 Proce•o 
-de la planeación 
financiera 

PRONOSTICOS FINANCIEROS UE Esta secuencie puede 
LARGO Y CORTO PLAZO: Ingr.!.} ser alterada de acuerdo 
soa, egre•os e inversiones a las circunstancias. 

+ La• ••trateaias no po• 
FORMULACION DE ESTRATEGIAS dr6n ser fol'9ulad•• 
Y TACTICAS FINANCIERASPARA hasta que •e h•ya hecho 
LA CONSECUCION DE OBJPZIVOS el dia1n6stico del sis• 

t ... y au an6li.si• in• 
terno. 

PLAN FINANCIERO DE LARGO PLAN FINANCIERO DE CORTO 
PLAZO PLAZO ¡ l 
Plan de ingre Plan de ingresos 
ao••egre•o• ~ y egre•o• para 
operaciones nuevos prograinas 
nor-le• y~ y proyecto•, con 
yectoa en ej_! aus re•pectivas 
cu.cJ.ón. evaluacio11us. 

Presupuesto operativo 
Presupuesto de efectivo 
E•tado de resultados y 
balance proformas 
Planeación de utilidades 
y punto de equilibrio. 

Cla•ificación de proyectos en generadoree de efectivo y s.! 
neradoro• de utilidadea. Plan de financiamiento y formula 
ción de estados financieros proforma•Tasaa de rendimiento: 
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El plan financiero de corto plazo es solamente un subcon­

junto de todo el plan financiero mismo que además incluye, 

la determinación de pronósticos íinancieros, la formula• 

ción de estrategias y táctica·s y el plan financiero de la.!: 

go plazo. En este último es conveniente determinar clar,!. 

mente los nuevos proyectos de inversión dada la incidencia 

que estos tienen en la liquidez, solvencia, rentabilidad 

y en la poaici6n financiera de la empreaa en el corto y 

largo plazo. 

La secuencia del proceso de planeación fina11ciera señala­

da en la figura J.5 me parece bastante 16gica y apegada al 

modelo te6rico desarrollado anteriormente ·, ad. como a la 

metodologia de planeació'n financiera propuesta en eate tr.!. 

bajo. El proceso indica que luego de conocerae las guias 

generales de ventas y producci6n ae podrán efectuar loa 

pronóaticos fi11ancieros. Estos conformarán los escenarios 

en donde ae moverá la empresa en el futuro. Seguidamente 

•• formularán las estrategias y tácticas financieras que 

ayudarán a la consecuci6n de los objetivos en forma 6pti111a. 

Finalmente, se elaborarán los planes financieros de largo 

y corto plazo. Estos conformarán las herramientas cuant,!. 

tativaa más objetiva• para la administraci6n, puesto que 

los pronó•tiCos son menos precisos y las eatrategias son 

más cualitativas y subjetivas. 
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3,6 OTROS ASPECTOS HIPOllTA!iTES DEL SlSTJ::~L\ DE PLANEACIO!i 

FINANCIERA 

Durante el desarrollo de este capitulo de la investigaci6n 

se trató de resaltar la importancia de conocer la magnitud 

del sistema de planeación financiera de la empresa en cua.!l 

to a sus componentes internos y su medio ambiente. Tam­

bién se hizo incapié en las interrelaciones e influencias 

~xistentea entre el sistema y au ambiente. 

Algunos autores sugieren que las organizaciones están CO,ll 

troladas por contingencias ambientales mientras que otros 

piensan que estas entidades controlan el medio ambiente, 

La verdadera situaci6n probáble podria encontrarse en al­

gún punto entre los dos extremos. En el caso de la indu.!. 

tria automotriz, se ha dado una situación cambiante pues-

to que antes, pocas empresas controlaban el mercado y ah.2, 

ra l·a alta competencia y la regulación gubernamental están 

restringiendo loa márgenes de acci6n, 

En esta situación cambiante, la planeación financiera de­

·berá analizar no .sóln el medio ambiente relevante, sino 

también el contextual, a fin de preparar. a la empreaa pa~ 

ra que enfrente los cambios esperados e i~esperados del 

&U&u.a:o-zu.stewa. De.: ""''i~ ..... liuc la planeación f"inanciera tra• 

dicional deberá dar un giro drástico al pasar de ser un 
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simple mecanismo estático a un sistema dinámico, flexible, 

práctico, objetivo y verdaderamente eficaz como herramie.!l 

ta administrativa. 

Otro aspecto a considerar en el diseño del si•tema es la 

compl.ejidad de la organizació11 en donde se va a implantar 

el sistema de plancnción financiera. La complejidad adol!. 

ta varias formas~ una intensa diviaión del trabajo donde 

existe una amplia estructura organizacional horizontal; 

estructura organizacional vertical; eatructuraa.ma~riciales; 

organización informal¡ etcétera. Cuando ae efectúe la pla• 

neación financiera en cualquiera de eataa forma• de orga­

nización, el sistema deber5 aer cap&z de aglutill8r todos 

loa planea, coordinar la implantación, y lo m&a importante, 

efectuar el seguimiento (control) y la evaluación• 

Otros factores n considerar en el diseño del aistelll8 que. 

inclusive están afectando el crecimiento de la industria-

lizaci6n eu Héxico, son l.os siguientes: la mayor interva.!l 

cicSn del Estado(e<,.,l>~oa d.; tna>.11> actuala1:1nt.,fJ1a competencia 

internacional y la exigencia de sus estándares en loa pr,!!_ 

duetos de exportación¡ la complejidad tecnolcSgica y orga-

nizativa de la empresa moderna; y nuestros valoree cu1tu-

rales. Finalmente, no debemos olvidar que actualmente en 

México todavía no se a generalizado la cultura directiva 

dela planeación por lo que no deben deacortarae problemas 

en la implantación del sistem~. 

•en el .i.ch!a]. fl'c:;.,,n:io .t....-: b!l~"I r-,...~r-.ii:rr.tiJ.c.dr~ w.~ch.a• .. pr••••• 
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·En ree6aen,· Hte cepltulo ademe de dHcr.ibir el medio 

aabieate del eieteaa de planeaci6n tinauciera, trat6 de 

hacer reealtar la i.,ortnncia que tiene el becbo do aaa• 

lisar datallada•ente el eiete .. en eetudioe 

Dentro de la aetodolo¡la de planeaci6n financiera que ee 

eetl ensayando, el anllieia y disefto del· •i•t .. a jue¡a 

U11 papal da t.,ortancia clava porque proporciona.un dia.1, 

n6atico ..,110 y objati•o da la eituaci6n, intluencia• a 

interrelaciona• qua loe al .. aatoa inta¡raataa del aabi•J! 

ta astarao ¡uardaa ea ralaci6a al •i•t..., da planaaci6n 

ti .. aciara. Aeillieao, ea aata'taae de la planeaci6a, •• 

•iaataa la• ba••• para que •• daearrollen poetarioraanta 

lo• anilie:l• 111• e.,aclticoa, •a Hte caeo, de la dt\\a• 

ci6a financiera y ecoa6ta:lca de la ... raaa (capitulo ei¡uie5 

ta). Por lo tanto, al conocer ale detalladaaanta al e:le• 

t ... qua aetUMle aetudiando, aato noe tacil~rl taabi6n 

al diaafto da la• aetrate¡iaa t:lnaaciarae id6aaaa al aedio 

· aa qua opera la ... r••a (capitulo 5). 
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c":.f"ITUI.~· IV 

ANALISIS !JI\ L;. 51 TUAClON l'iliANCIEl!A Y ECONONICA 

llE L,\ ¡;Hpu¡.;sA 

1t.1 UIPOllTA?iCIA üEL A!\ALISIS FINANClERO y ECO!'iO~aco 

Dentro del enfoque integral que le estamos dando a la pl_!. 

neaci6n financiera, el análisis financiero y econ6mico jos 

to al análisis ~rcliminar del sistema (capitulo 2) y a la 

descripción de su ambiente (capitulo 3) constituyen lapi_! 

dra angular en la cual se va a fundamentar todo el proce­

so do la plancncibn financiern de la empresa. Por l.o ta.!l 

to, el análisis interno do la empresa ea parte importante 

del sistema en estudio, puesto que sus resultados nos van 

a indicar cuales son loa puntos fuerte• y d6bilea de laa 

finanzas, con lo cual se facilitará el diseño de ,la• acci~ 

nea correctivas id6neas y de los planea y estrategia• máa 

adecuados para el sostenimiento y desarrollo de la ·empresa. 

El análisis fit1anciero y económico es parte importante de 

todo el aistL1DB de planeaci&n financiera, puesto que con• 

forma junto con el análisis del ambiente (capitulo 3) el 

diagn6stico de la empresa, lo cual a su vez es una faae 

fundamental del proceso de la planeaci6n·eatratógica.· De 

la misma manera., eete ané.lisis interno, juega un papel r.!. 

levante dentro de la metodologia para el análiaia y diseño 

de sistemas apuntada en el capitulo 1. 
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4.2 1':L ASPECTO CAMBIANTE DEL ANALISl.S l•'lNANCIEllO 

Uada la dinámica con que se desarrollan las actividades 

de la empresa y considerando las interinfluenciaa exi•te.!! 

tes con au medio ambiente cambiante, el análisis financi.! 

ro no puede seguir considerandose c~mo tradicionalmente 

ae babia venido llevando a cabo. Los f en6menos ccon6micoa 

como la inf'laci6n, ·la devaluación y l:a recesión, deben t.!!. 

maree muy en c~enta en la evaluaci6n financiera de l~ em• 

presa~ En otras palabras, este análisis debe bacera~ con 

un enf'oque más amplio por. medio de 111 aplicaci6n de t&cui 

cae más ef'icaces y considerando ciertos ajustes en las ci 

f'ras hist6ricaa de la contabilidad. 

Al apunt11r que debe hacerse un enf'oque más amplio en el A •· · 

náli&is1 nos ref'erimos a la cuantía y calidad de la inf'O,!; 

mación que ae va ha generar para diíerentes usos, prínci­

palmente para ef'ectos de toma de decisiones y planeación. 

Asimismo, el análisis no solo se debe enf'ocar a la evaluA 

ción de loa eatados f'inancieros, sino, que también debe A 

plicarse a otras situaciones, tales·como: proyectos espe~ 

cifi~os, programas., divisiones, productos, mercados,. dec,!. 

sicionee .de corto plazo 1 decisiones de largo plazo 1 etc! 

tera. Dentro de este enf'oque amplio también debe inclui.r, 

,;,;i;i 1 l.a uvalua:ción oe ·J.Ol:i sistemas de control Cinauciero 1 · 

en vista de que de ellos dependen la validez y conriabil!, 
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dad· de la informaci6n que se estA analizando. Finalmente, 

dentro de .las técnicas a .ser aplicadas en el anál.isis no 

p·odemoa pasar de largo la importante herramienta de la mi, 

croeconomia, misma que no~ ayudará.a efectuar ·la evalua-. 

ci6n económica de la empresa. Y en cuanCo a las cifras 

de lDs estados financieros, obviamente deberán estar.ree~ 

presadas de acuerdo con el boletin B-10 emitido por el In,! 

tituto Mexicano de Contadores Públicos. 

4, 3 EVALUACION DE LOS SIS'l'EHAS DE CONTROL FINANCIEROS 

Los !liatemaa Je co~t.rol· fi11ancieros conf'orman el 11 term6m.!. 

tro 11 ·; ~on que se mide la. efectividad de l.as operaciones -de·· 

la empresa, dadas. las p·~liticas, objetivos, estrategias¡ 

planes. y programas previstos. para .el o los periodos eva•· • · 

1Uado8. En el ~iguiente cuadro se. muestran los· controles 

que tiene. o déb-eria tener· una .empresa para efecto de sal-

v~guardar. sus inversiones y medir.su efectividad. 

Cuadro 4.1 Sistemas de control financieros 

TIPO DE coi;TllOL 

Contabil~dad general 

Cont.ábilidad fitl.Íln~ 
ciera -
~ ' ~ ., 1 

FUNCION QUE DESEMPEÑA 

Registro y. claaiCicaciÓn· en térmi• 
nos.monetarios, de las operacione•, 
diaria• de la empresa"· .· · ... ·. 

,~:orn1ulacibn·. de estados· .fina.;ciar~s · 
segú.n principios de contabilidad. 

Contabilidad de costos Asignación de los costos a los pro 
ducto's. · _; ·. · ,,."'."""· 
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. [STA TESIS na BE8f 
SU lf U ilBUtrfCI 

Continuación del cu;.dro 11.1 

Contabilidad fiscal 

Contabilidad 
administrativa 

Presupuesto operativo 
y financiero 

Cálculo, registro y pago de las obli, 
gacione• tributarias de la empresa. 

Sistema de información enfocado al 
control, planeación y toma de deci­
siones. 

Expresión cuantitativa de los pla­
nea y objetivos de la ~rganización. 
Apoyo a la toma de decisiones y al 
control. 

Contabilidad por Asignación de' ·los co•tos al área 
área• de responsabil!. o segmento de la empresa cuyo res-
dad ponsable tiene autoridad para reali 

zarloa o no. 

Centrm de costo• 
estándar 

Centros de ·ingresos 

Centro• de gastos 
discrecionales 

Centros de utilidad 

Centros de.inversi6n 

Medición del rendimiento de acuerdo 
a la habilidad de la unidad organi­
zacional para ejecutar loa costos o 
bligatorios (estándar ve real). -

Los resultados son medidos en térm! 
noa de ingre•os por venta. 

Su• costo• son aplicado• a los pro­
ducto• a trave• de una di•tribución 
general. Sus productos o servicios 
son dificiles de relacionar con los 
objetivos de la organización. 

E•tan involucrados en la manufactura 
y venta de •u• productos, y se e•t,! 
blecen claramente aue co•toa e in• 
greaoa, miamos que son controlables. 

Se tiene control •obre •u• ingresos, 
sus costos y aus activos empleados 
en la producción de utilidades'.· 

Control cualitativo Seguimiento continuo de la ejecución 
de· objetivos, ·estrat,! de todo el plan corporativo a fin 
gias, planes, progra- de ajustarlo a las circunstancia• 
mas y metas. cambiantes y .medir su efectividad.,' 

:_:_ .L·,~p~~t~11te que se .:.:~nt i.fiquen claramente los controles 

c'i~an.éi~r~a que están operando' en lo. empresa para qu~ se 
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... 

evalúe su efectividad a nivel individuo.f y como un conju!l 

to que persigue el mismo fin. 

En el cuadro 11.1 se ic.lcntif.;.can los distintos sistemas de 

control financieros lmás comunmente usados en las organiZ.!!, 

ciones) con sus respectivas f'uncio11e11. Dentro del proce• 

so de evaluación de los sistemas de control f'inancieroe, 

se deben revisar periodicamente sus funciones y estructu• 

ras para verificar que esten cumpliendo con el objetivo 

para el cual fueron implantados. Por otro lado, también 

ae debe hacer una revisi6n peri6dica de la funcionalidad 

y resultados de estos sistemas de control a la luz de los 

cambio a que ae van dando en to da la organización. Esto 

marcará la pauta para hacer las adecuaciones idónea• a los 

controles según laa necesida~es cambiantes, y on su ca~o, 

permitirá decidir ai se adicionarán o eliminarán algunos 

controles. 

Además de medir la afectividad de las operaciones., los si.! 

temas de control financieros ajustan objetivamente la in• 

formación que se genera en toda la organizacilm, con la, f,i:. 

nalidad de facilitar la toma de decisiones. Asimismo,los 

controles sirven para detectar desviaciones en las opera• 

ciones y fallas en los p~anes, todo lo cual marcará la.Pª.1!. 

ta.para hacer !os ajustee y correcciones en cada caso. Las 

evaluaciones de los sistemas de control podrán ser efectu~ 

das por un comité inte:rno o por una f'irnu1 asesoro e':'terna, 
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4.4 REEXPRESION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

En el punto 4,J se resaltó la importancia de la evaluación 

peri~dica de los sistemas de contrci financieros dado que 

éstos proporcionan información vital para lo toma de dec.!:, 

sionea. De la misma manera, la reexpresión de loa esta­

dos f.'inancieros ea f.'undamental para que la empresa pueda 

determinar objetivamente sus politices y estrategias fi­

nancieras de corto y largo plazo, El problema es deter• 

minar que tan expuesta ae encuentra la empresa a la int'l.!!, 

ción y·en que f.'orma se est& enf.'rentando eata situación. 

Con la .reexpresión de loa éstadoa f.'inancieros ae busca que 

la• cifras de.loa activos, pasivos y capital, ref.'lejen la 

realidad del impacto inf.'lacionario en la empreaa, con lo 

cual ae busca tomar las mejores deciaionea en loa ·siguie~ 

tea aapectoa1 

- Fijación de precios 

Administración del capital de trabajo 

- Administración de sobrantes y faltantea de efectivo 

- Deciaionea de inversión a largo plazo 

- Deciaiorie• de financiamiento 

Cobertura de riesgo cambiario 

-· Politice de dividendos 

- Estrategias f.'iscalea (depreciación, costeo variable;etc,) 

- Apalancamiento operativo y financiero, 
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Según las normas generales del boletin B-10 emitido por el 

IMCI' 1 se deben actualizar los siguientes renglones: 

- Inv~ntario y costo de ventas. 

- Inmuebles, maquinaria y eq~ipo, depreciación acumulada 

y la depreciación del período. 

- Capital contable. 

Además 1 deberán determinarse: 

- El resultado por tenencia de activos no monetarios (ca,!!! 

bios en el valor de los activoa no monetarios por causas 

distintas a la inflación). 

- El costo integral de fi~anciamiento (es el costo total 

.de financiamiento el cual, en una ápoca inflacionaria, 

además de los intereses incluye el efecto por posición 

monetaria y las fluctuaciones cambiarias). 

Como podemos observar, la aplicación de la reexpresión a 

los.estados financieros de la empresa, tiene muchas impl.!, 

caciones importantes. En el caso de los inventarios y el 

costo de ventas, la reexpresión afectará directamente el 

nivel de utilidades, el monto del ISR a pagar y la tasa 

de rendimiento sobre la inversión. La reexpresión de los 

activos fijos y su depreciación incidirá en el nivel de 

gastos operativos, en el valor de los activos y en sus.t,!_ 

ses de rendimiento. De la misma manera, la actualización 

del capital contable hará modificar la politica de divi­

dendos, la de reserva de utilidades, el nivel de apalanc~ 



miento:financioro, la rentabi1idad del capital y por lo tan. 

to, el valor de las acciones en los mercados financieros. 

Un nuevo ·concepto que se introduce en el campo de las fi­

nanzas con la aplicaci6n del boletin B-10 1 es el costo i.!l 

tegral de financiamiento, Este determina una nueva óptica 

en las estrategias de financiamiento de la empresa así C,!!. 

mo en las políticas de ventas de crédito, manejo del efe.:, 

tivo, inversiones de corto plazo y pago a proveedores. En 

esta época de inflaci6n y devaluación continua, el costo 

del dinero se dispara hacia arr~ba (tasas de interéa), Si 

hablamos de préstamos en moneda extranjera, el dealizamie!!. 

to diario del peso incrementa dianamente el costo finan­

ciero. De la misma f'ornaa, cuando la empresa otorga cr6• 

dito está financiando a sus clientes, lo cual si no es 

compensado con un monto igual en créditos recibidos de pai; 

te de los proveedores, provocará un efecto por poaici6n 

monetaria desfavorable y por lo tanto un mayor costo fi­

nanciero. 

Finalmente podemos apuntar que~ para efectos del análisis 

e interpretaci6n de los estados financieros debe primero 

hacerse la reexpreai6n.a fin de que los resultado• del a­

nálisis aean confiables• Esta responsabilidad recae aobre 

.J.o.l COU'tuUl.lidtul f'inau\.: ... t.:.l'ih La aplicación Uel boletín u-10 

es obligatoria desde el año 1984. 



4.5 EL ANALISIS FINANCIERO DE LA ENPRESA 

E1 objetivo de e•ta aecci6n no ea describir toda• 1aa té.E_ 

nicaa exi•tentca de aná1isia financiero. Lo que •e prete.!!. 

de e• ana1izar 1a• imp1icacinne• de 1a inC1aci6n y 1a de• 

va1uaci6n en 1a empre•a y apuntar 1a• e•trategia• a aaguir 

para e1i•inar o aminorar 1oa erectos negativos de eato•~ 

n6menn•• Por 1o tanto, se exp1icar¡n a1guna• técnica• ya 

conocida• y otra• menos diCundida• con la Cina1idad de o,k 

tener da1 análi•i•, inCormación objetiva y adecuada. Lo 

má• importante de todo, ea integrar 1oa re•ultado• de1 a• 

náli•ia Cinanciero con el aná1i•i• econ6mico (aecci6n 4.6) 

y a•i obtener una• conc1uaionea máa vá1idaa y conCiabl••• 

Tampoco debemo• o1vidar qua, eatoa análi•ia corra•ponden 

a 1a eva1uaclón Cinanciera y econ6mica interna de 1a ••­

pre••• miamoi que e•tab1ecerán guias de acción en la pla 

naación Cinanciera de corto y 1argo plazo. 

4.5.1 Medici6n de 1a exposición de la empresa ante 1a d,! 

va1uaci6n. Loa empresario• lllÁ• timidoa, ante la 

combinación de circun•tanciaa politicaa comp1ejaa e ince.!: 

tidumbra cambiaría, deciden reducir aua riesgo•• Eato l!I!. 

neral•ante lo hacen de cuatro maneras, dependiendo del pa 

ia en qua ae encuentren: 

a) Poaponiendo aua p1anea de inversión, especia1mante .!. 

que1loa con poaib1e Cinanciamiento externo. 
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b) Pagando aceleradamente, o dejando de contratar cré­

ditos del exterior. 

c) Tratando de acumular divisas, preferiblemente fuera 

del propio paia. 

d) Vejando de dar créditos comerciales a clientes en pa! 

aes .con mayor riesgo cambiarlo. 

Eaaa modalidades de afrontar la incertidumbre cambiaria 

no son apropiada•, especialmente porque representan una 

reacci6n inatintiva ante un riesgo que no ea extraordina­

rio en el 11Undo de loa negocios. Tal rie•go·debe aer ev.! 

luado en forma aiatemática, y la• operacione• de la empr.! 

.•a no deben de ••r condicionada• por la inaeguridad sino 

ajustada• con criterio• gerencialea. A continuaci6n ae 

proporcionan una aerie de conceptoa técnico•·ráciles de 

adaptar a la gerencia financiera para efecto• de conducir 

las operacione• empresariales de manera eficiente ante loa 

rieagoa de la devaluaci6n. 

Ea importante •edir cuánto ae arrieaga· ante la eventuali­

dad de una devaluaci6n brusca e incluaive -como en el ca•o 

de México- frente a dealizamiento• diario• de la moneda. 

El concepto que generalmente se uaa para tal erecto ea· el 

de "expoaici6n". Esto ae refiere a la• obligaciones netaa 

en moneda extranjera, y lo que quiere decir ea que •i una 

empresa tiene.obligacionea en moneda extranjera, parte de 



eans obligaciones están cubiertas por los activos en mon.! 

da extranjera, y lo que restn es lo que quedn expuesto al· 

peligro de una devaluación. Hay diversas formas de medir 

la exposición dependiendo de las circunstancias y dispos!, 

cianea fiscales de cada pnis. A continuación se presentan 

loa métodos de cálculo más usuales. 

Método I: Método monetario. Tomando las cuentas del b,!. 

lance, se procede de la forma siguiente: 

Cuentas por pagar en moneda extranjera (m;e·.) 
+ Préstamos de mediano y largo plazo en m.e. 
- Caja y bancos en moneda extranjera. 
• Exposición monetaria 

Cuando la exposición resulta negativa, es decir, cuando la 

empresa tiene más activos que pasivos en moneda extranjera, 

se llama "cobertura net11 11 , con la implicación de una posi• 

ble ganancia. 

Método II: Capital de trabajo. 

Cuentas por pagar en moneda extranjera 
- Caja y bancos en moneda extranjera 
- Cuentas por cobrar en moneda extranjera 
- Inventarios (contenido importado) 
a Exposición de capital de trabajo. 

En este método no se toma en cuenta el pasivo de mediano 

y largo plazo en moneda extranj-era. Esto se debe 'a que los 

pasivos a plazos mayores de un año no producen pérdidas a~ 

tomáticaa, sino que se vnn generando a medida que se vam 

amortizando dichos pasivos. l'or supuesto que loa vencim,!. 

entos del año corriente deben incluirse en las cuentas por 
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pagar. El método también incluye los inventarios (de bi~ 

nea importado• o de fabricación local en relación a au co.!l 

tenido importado) como parte de la cobertura que tiene la 

empresa. Esto se justifica porque parte de las necesida-

des de capital de trabajo generadas por la devaluación ·~ 

rian aatisfechaa por una revaluación de inventarios en 111;2' 

porción a la devaluación. Sin embargo, a vecea ocurre que 

las condicione• del mercado no hacen poaible un reajuste i,B 

mediato en lo• precioa de venta de loa productos importa-

dos o con contenido importado en proporción a la devalua-

ción, Por eao ea preferible uaar aolamente una fracción 

(50~ por ejemplo) de loa inventario• para hacer el cálcu­

lo de la exposición de capital de trabajo, 

Método III: Método de situación financiera. Eate método 

se diferencia del anterior aolamente en que 

incluye entre laa obligacione• el pasivo e.!_ 

terno de mediano y largo plazo, 

'+ Cuentas por pagar en moneda extranjera 
Préatamoa de mediano y largo plazo en m.e, 

- Caja y bancos en moneda extranjera 
- Cuentas por cobrar en moneda extranjera 
- Inventarios (contenido importado) 
• Exposición financiera. 

Loa que prefieren eate método consideran que ea mejor ab-

sorber de una vez la p'rdida que diferirla en· laa.a-

mortizacionea futuras, lo cual eatá implicito en el método 

de capital de trebajo, 



Método IV: Método de ajuste global. Este método es más 

apropiado para paises en que el problema de 

la devaluación ea continuo como en el caso de 

MéxÚo, paia en ~l cual las leyes f':iscalea 

permiten la revaluación de los act:ivoa. La 

revaluación de act:ivoa f'ijos ea una f'orma de 

evitar pérdidas de capital a mucbaa empreaaa, 

y también una manera de hacer que el f'iaco 

comparta al impacto da la inf'laci6n y la de-

valuación con las empresas. Esta revaluaci6n 

implica mayores cargo~ por depreciación, me­

nores utilidades y, por lo tanto menores im-

pue•toa • 

. Cuentas por pagar en moneda extranjera 
+ Pré•tamos de mediano y largo plazo en m.e. 
- Caja y bancos en monada extranjera 
- Cuentas por cobrar en moneda éxtranjera 
- Inventarios .(contenido importado) . 
- Activos f'ijoa 
m Exposición global. 

El m6todo que la empresa vaya a adoptar para medir au ex-

poaici6n depende de las disposiciones fiscales y contables 

vigentes. Lo importante ea que se def'ina el método que se 

va a utilizar para aplicarlo en f'orma sistemática. 

~Para qué sirve medir la expoaición2.A veces ea convanie.!!. 

te aprovechar las facilidades crediticias de auplidorea y 

bancoa extranjtiros •. También ea posible obtener financi.!. 

mien~o a un costo más ba•jo fuera que dentro del pais • 
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Sin embargo, el empresario debe darse cuenta de que ese d,! 

ferencial no constituye exactamente una ganancia (aunque 

en términos contables baje los costos, aumente las utili• 

dade• y el monto del impuesto sobre la renta) sino que es 

la compensaci6n que se recibe por aceptar un riesgo cam­

biario. En consecuencia, debe aceptarse, que si el ries• 

go cambiario es real, en alg~n momento se hará etectivo 

como un costo. Entorz:es conviene asimilar ese costo con 

anticipaci6n, para evitar pérdidas de capital. 

Como un anexo al balance mensual, podría irse Cormando u­

na reserva de modiCicaciones cambiarias que evite una il.!!, 

•i6n 6ptica cau•ada por el "crédito externo barato", y e­

vite un abultamiento innecesario de la• utilidades ante 

los ojos de lo• accioni•tas. Si hubiese un cambio ine&P!, 

rado en la paridad de la moneda, la pérdida en proporci6n 

a la exposici6n se cargaria a la reserva, y no al patrim.!!, 

nio. Esta re•erva podria calcularse en Cunci6n al difere~ 

cial entre la tasa de interés que se estaría pagando si el 

pré•tamo• •• hubiera contratado -en moneda local, y la tasa 

que eC•ctivamente •e e•tá pagando. 

·&recto• •obre el e•tado de resultados y el !lujo de caja. 

La Corma de calcular el costo de lo vendido y-de valuar el 

inventario en b·manera tradicional (métodos PEPS o· UEPS) 
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tiene sue desventajas en un marco de incertidumbre cambi.!., 

ria. Actualmente se considera que para fines de análisis 

gerencial, ea conveniente usar el método SEPS (siguiente 

en· entrar primero en salir). 
0

Aún y cuando no sea acepta­

ble este método deede el punto de vista fiacal, conviene 

adoptarlo dentro del proceso de toma de decisionea, puea 

incorpora laa aubidaa eaperadas en loa costos, y reduce 

las utilidades aparente& de la empresa. 

La• anteriorea anotaciones ·aon válidas para el estado de 

resultado•, y su efecto sobre el impuesto sobre la renta 

ea lllUY i•portante, pero t .. bién •• aplican al flujo de 

caja, con una salvedad: inmediat .. ente deapu6a de un re­

ajuste cambiario acreedores y deudores tienden a caer en 

una situación traumática, loa acreedores aWllentando eua 

cobranza• y loa deudores retraaando loa pagos. Muchas 

veces ae pierde de vieta que el factor Vital para la au­

pervivencia de la empresa con deuda• del exterior ea el 

fluao neto del crédito. 

Si un proveedor externo ae da cuenta que un cliente naci~ 

nal tiene problemas que fueron provocado• p~r la devalua-

. ción, puede mantenerle el nivel de crédito con baae en la 

confianza y en el conocimiento que tiene de que au cliente 

mantiene una sana administración. Eate flujo de· crédito 

a la larga ayudará a la empreaa a aolventar •u situación. 
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i.·.5.2 Impacto conjunto de la inflación y la devaluación 

en la situación financiera de la empresa. Las im­

plicaciones que tienen en la empresa, los fenómenos econ,2 

micos de la-inflación y la devaluación, tienen que anali­

zarse en forma conjunta pueato que ambos están presentes 

en fonaa continua dentro del ambiente de la empreaa. Se­

guidamente ••apuntan losmpectoa máa aobreaalientea de~ 

na metodologia de análiais que engloba loa do• fenómeno• 

apuntado•, publicada por una revista centroamericana en el 

año 198) (Cable Centroamericano). 

1. La• utilidad•• liquida• (U) de una empreaa aon impact.!. 

da• por una ta•a de devaluación (d) y una tasa da infl.!, 

ci6n (g), dependiendo de cuánto esparta (X) y cuanto i.!! 

porte (M) la empresa. Dejando a un lado otros t'actorea, 

la variación de la• utilidad•• liquida• (U') aerá: 

U' • (d-g}(X-M) + gU (l) 

Ea decir, ai la taaa de devaluación •• mayor a la de i.!!, 

flación, laa empreaas que exportan más de lo que impo.!:_ 

tan (exportadora• neta•) se ven favorecida•; pero ai la 

inflación ea' mayor a la devaluación, la• importadora• 

netas aon laa favorecida•• 

2. La tasa de aumento o disminución de laa utilidades (u•) 

aerá mayor o menor a la inflación (g) dependiendo de 

cuánto sea la devaluación (d) y cuánto exporte (X) e!!! 
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'por.te (M) ·1a em~reaá: 

u' .• g ,. (d•g) X~M. (II) 

Si la devaluación ea mayor a la inflación la empresa 

exportadora neta ae verá favoracida, y la importadora 

neta· ae·verá perjudicada. Pero ai la inflación ea ma• 

yor· a la devaluación, ·1a situación aerá máa favorable 

a 'la importadora neta. Por ejemplo 1 una empresa e:xpor. 

ta 200· e· importa 100, de modo que aua'esportacionea n,! 

taa· (-100)' representan un 25% de auÍI utilidadea ·1!qui• 

da• de operación (que •r1an U = · 400) 1 ai la devaluación 

ea de 40% y la inflación ea de 20%, lá dUeren~ia" (d
0

•g) 

aer6;.20"· Entonces la taaa de aumento de lea utilida• 

de• aer6: 

u•. 
100 •• 20 + (.40 - .20) 7iiiii 

•• 20 + (.20)(.25) •• 25 

. (IIl) 

E8to quiere decir que el impacto combinado de loa doa 

t'enómenoa aobre lm utilidades ser6 de 25%, 'cif'ra mayor 

a la intiación; la• utilidades reales ·(ea decir, el P.!!. 

der de 'compra de eaas utilidades) auaentarán en un 5%. 

). La solvencia de una empresa que tenga deuda en moneda 

extranjera (PX) estará· aaegurada siempre que el aerv~ 

cio (S)·de ·eaa deuda eaté cubierto por el flujo de in• 

greaoa netoa de la empresa. El servicio de la deuda en 
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moneda extranjera se ve impactado por la devaluación en 

un monto (S') proporcional a la devaluación (d). Siel 

•ervicio (5) guarda una relación 

5 • (X•Ml + ~ (U - (X-M) ) (IV) 

con la• exportaciones netas y con las utilidades de la 

empresa, no deber& haber problemas de solvencia. Si se 

anticipa que la inflación (g). será de ~0% y la devalu,! 

ci6n (d) de 20% 1 una empresa que tensa exportacionesn..!! 

tas de 100 y ~tilidades de ltou no deberla tener un •e.!: 

vicb de deuda en divisas mayor a 

s .. 100 +:~g (400-199) 

.. 100 .j. 2()00) = 700 

4. En con•ecuencia la deuda máxima en divi•a• (PX•) que.!! 

na empre•• puede tolerar sin incurrir en problemas de 

!lujo de efectivo será: 

PX • • .!.!:!!!, + S. ( U - ( X•M) • • (V) 

donde .! •• la carga anual del servicio de ladeuda, me­

dido como una rracción.de dicha deuda¡! e• igual a 

(i + al, donde! ea la tasa de interés que devenga la 

deuda en divi•a•, y !. e• la tasa de amortización, la "cual 

depende del plazo¡ si el pré•tamo .se amortiza en cuatro 

años, .! será igual a _.25. Por otra parte, e¡ " g/d, .e• 

la relación entre ·inflación y devaluación. Continuando 

con el ejemplo anterior, si la tasa de interés .extran-
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jera es 15i' y el plazo es de cuatro años, s=( ,15+,25) 

e .~o. ·Entonces 

PX• • ~ + .~~(~2º (~00•100) 
• 250 + ~ ()00) = 1150 

5, La inflación y la devaluación inciden en diversas cue.!!. 

tas del balance, y alteran el capital contable de la 

empr•••• Por 10 menos para fines gerenciales, la con• 

tabilidad deberia revaluar los activos reales de origen 

loe.al ARL (edit"icios, por ejemplo), conforme la inf'~.! 

ción (g) •· lguelmente 1 1011 activos externos AX (cuentas 

por cobrar en el exterior, inventarios de origen i•Pº.t 

tado, maquinaria) y los pasivos·externo• o deudas en 

divi•a• PX deben aer recalculado• cont"otme el nuevo t,!. 

po de cambio. Entonces, el capital contable de la em-

presa variará asi 

K' " g ARL + d(AX-PX) (VI) 

Si el pasivo extranjero de la empresa ea mayor que el 

activo extranjero, la empresa tendrá una exposici6n co.!!. 

table, y sufrirá una p6rdida de capital proporcional a 

la devaluación. La politica de la empresa debe tender 

a evitar que el resultado combindo de la inf'laci6n y la 

devaluacibn genere una pérdida drástica de capital co,n 

table¡ y conduzcan a la empresa a una bancarrota técnica. 

6. Cuando la empresa define su pasivo" en el nivel máximo 

•extranjero 



tolerable PXª (que se obtiene de analizar el flujo de 

efectivo), esa cif~a se puede insertar y fijar en el 

balance; entonces la expresión (VI) se vuelve 

K' • gARL + dAX • dPX• (VII) 

Si •e de•e• que el valor contable de la empre•a se ma!l 

tenga en d6lares, las cuentas del balance deberán ser 

e•tructurada• de manera que se garantice que la ta•a de 

aumento del capital contable K' • K1 /K eea igual a la 

ta•a de devaluaci6n d. Entonce• se deberá asegurar que 

g ~ + d ~ • d p~• • d (VIII) 

o, lo que e• lo mismo, que 

q ARI. + AX • K + PX• (IX) 

Sup6ngaae.qua una empresa tiene .activo• realee locales 

ARL • 400 y activo• da ori..,.-.,extranjero AX • 1000¡ su 

ps•ivo máximo tolerable en divisas as PX• • 1750, y su 

capitel •• da 500. Si la'inflaci6n ••anticipa en 40" 

Y. la devaluación en 20", ¿cómo se verá afectado el ca• 

pital contable?. Utilizando la expre•ión (VI) 

K' • .40(400) + ·.20( 1000·1750) 

• 160 • 150 a 10 

El capital contable pasará de, 500 a 510 lo que represe!! 

ta. un liumento de 51'.., t6n1ino• nominales; •in embargo, 

en t6rmino• realee, ante la devaluación del 20% el va­

lor en d6lare11 del capital contable se habrá reducido, 

puesto que no creci6 en el miamo % a la devaluación. 
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7, En el ejemplo anterior nos damos cuenta que los activos 

no están cubriendo adecuadamente al capital contable de 

la empresa. Para ~segurar la protección deseada, ae 

tendrá que cumplir el requisito (IX), que en ete mome.!l 

to equivale a 

,:!.!2 (/¡OO) + 1000 ( 500 + 1750 1 ea decir, .20 

1800 < 2250 

Hay que aumentar los activos de la empreáa hasta el n.! 

vel de K + PX*, introduciendo el f'ac.tor inf'laci6n/dev.!!,' 

luaci6no En este caso, como se pres1111e que la inf'laci6n 

e• mayor a la devaluaci6n, es preferible ampliar lo• ª.!:. 

tivo• de origen local (edificios, terrenm, inventario• 

de origen local), Bastaria con aumentarlo• en 225 para 

a•egurar la protecci6n cqn•able del capital, 
·.I~ 

8, El aumento de activos loca~ea o extranjeros requerido 

para proteger la posición (en libros) del capital, po-

drla hacerse reduciendo activos fi.nancieroa y convirtie.!!. 

dalas en activos reales de origen local o extranjero¡ 

sin embargo, si la liquidez de la empresa no ea auf'icie.!l 

temente holgada, se habrá de procurar financiar eae ª.!!. 

mento de activos con crédito en moneda local, en cond,! 

c:ionea de pago (plazo) acordes con la capacidad de la e¡a 

P.r:eea. 

Los ocho puntos anteriores repre•entan una gula para el e~ 



tablecimiento de ·la poH.tica de endeudamiento en moneda 

extranjera y para la determinación de un grado de apian• 

camiento apropia'do en ctianto a solvencia y protección té~ 

nica del capital contable de la empresa. 

4.5.) El análisis financiero en un entorno inílaeionario. 

4, 5,3,1 A continuación se arel.izan los sesgos que produce la 

inflación en la evaluación tradicional de los estados fi-

nanciero• en las &reas de rentabilidad, advencia y liqui-

dez. 

a) Rentabilidad, El rendimiento sobre la inversión de u-

na empre•a, lo podemo• analizar con el aiguiente mode-

lo: 

Ganancias • ~ X Ganancias 
Activo a Activo a Venta a 

La rotación de activos ea una medida deeficiencia en 

el empleo de loa activos para la generación de ventas, 

Lamentabl•mente, esto ea cierto sólo en periodos de º.! 

tabilidad en loa precios, ·El nwÍlerador de tal razón 

ea un flujo (ventas) y, en consecuencia, tender& a ea-

tar valuado en moneda de poder adquisitivo promedio del 

periodo en cuestión. El denominador es una existencia 

(activos promedio· a); por· tanto, tenderá a estar valua­

do al costo de adquisición de esos activos, con cada 

componente vo.lorndo en moneda de distinto poder Qdqui-

sitivo, lo cual hará que la ciJla de activos totales pr~ 
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medio del periodo esté valorada en una moneda dei pas~ 

do, de poder adquisitivo relativamente superior (en P.!!. 

riodos de inflación) a la moneda usada en valorar las 

vontaa. .Esto trae como consecuencia que la raz6n Rot.! 

ción de Activos teriga un sesgo apreciable, por cuanto 

ai se valora e! denominador en moneda comparable a la 

utilizada en la medición del numerador, la raz6n tend~ 

ria a bajar, y por lo tanto a ser más realista. Parlo 

tanto, la razón tradidonal sobreestiiaa el poder de ge­

neraci6n de ventas de cada unidad monetaria invertida 

en activos. 

Otra limitaci6n se presenta al no poder comparar esta 

raz6n con la de otra• empresas, ni con laa cifras de. 

la misma empresa en diferentes periodos. Eato ocurre 

porque la estructura de antigüedad de los activos va­

ria de empresa a empresa y de un pe~iodo a otro. De 

lo anterior se concluye que si ae valoran los activos 

al costo hist6rico de adquiaici6n, a corto plazo, la r.2. 

taci6n de activos tenderá a aumentar con el tiempo de­

bido a loa efectos de la inflación, de tal manera que 

al observar aumentos en esta razón no se puede conclu­

ir que necesariamente se ha incrementado la eciciencia 

en el empleo de los activos. A largo plazo, este ses­

go se ve 1Ditigado por el valor de los activos nuevos. 
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El segundo de los componentes en la medición del Rénd,!. 

miento sobre la inversi6n es el Margen de ganancias, el 

ctlll mide la eficiencia operativa de la empresa, ya que 

aumentos en esta razón indicarían que la compañia lo• 

gra obtener más gananciae del mismo monto de ventas. 

Sin embargo, esto no es necesariamente cierto puesto 

que se presentan problemas similares al de la razón de 

rotación de activos. 

En condiciones inflacionarias, las ventas aumentarán 

(aún cuando no aumente el volumen físico) a un mayor ri_! 

mo que loa costos, puesto que buena parte de ellos pe!. 

manece fijo en el corto plazo. Esto trae como resultado 

que las ganancia• crecerán más rapido que las ventas y 

por lo tanto, la relación utilidad/ventas tenderá a cr..!!. 

cer en el corto plazo, por lo menos. Además, cabe ha• 

cer notar que lo• ingresos están valorados en moneda 

má~ reciente que loa gastos. Todo esto determina que 

bajo condicionu de inflación, las ganancias tenderán 

a estar aobreestimadaa, ya que ahora costará más ree¡a 

plazar loa activos consumidos, que lo supuesto al de• 

terminar el ingreso mediante el valor de adquisición,c.!!. 

ando eran más baratos. 

~n conclusión sobre este punto podemos apuntar que la 
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.i_nflación produce sesgos en ambos c~mponentea del Ren• 

dimiento aobre la inversión y ambos sesgos van en la. 

misma direcci6n de aobreestimación. Por lo tanto, bajo 

condidones de inflaci6n, el rendimiento ·sobre la inve.!: 

si6n, calculado con informaci6n hist6rica 1 será supe• 

rior al verdadero rendi.miento obtenido y,, aún más,pue­

de aumentar sin que hayan cambios en la eficiencia del 

empleo de activos,, ni en las operaciones. 

La magnitud del sesgo en la determinaci6n del randimie.!!. 

to financiero de las empresas depende,de la tasa da i.!!, 

flaci6n, do la estructura en la.edad de los activos, y 

de la estructura de costos de la .e.mpresa. El sesgo •.! 

rá mayor cuando mayor.sea la inflaci6n, más intensiva· 

sea la operaci6n en términos de activos fijos, cuando 

menor sea la rotaci6n del inventario (o más sa aleje 

de UEPS la valuaci6n del inventario) y cuando mayor aea 

la proporci6n de costos no .af'ectados por la inf'laci6n. 

b) Solvencia. Este término ae refiere a la capacidad que 

tiene la empresa para pagar sus compromisos contractu.!. 

les. Existen múltiples formas de calcular dicha rax6n, 

pero la que más se emplea es: Ganancias antes del int.!. 

r6s y del impuesto (GAII)/monto de los compromisos co.!!. 

tráctuales por año. Los compromi11>s contractuales sue• 
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len incluir pagos de interese• por servicio de la deuda 

y pagos de contratos de arrendamiento expreeadoa en V!, 

lores nominales determinados al momento de firmar el co.!!. 

trato. Por ser montos contractualea, por lo general no 

variarán con loa cambios de la inflaci6n. Por otra pa.!: 

te, las ganancias antes de intereaea e impuestos ae ven 

atectada• por la taaa de intlaci6n 8egún ae apunt6 en 

el an6liaia de la rentabilidd. De tal manera, cabe e.! 

perar que el nuaerador de la raz6n de solvencia aumen• 

te, aunque s6lo sea como consecuencia de la inflaci6n, 

y que el denominador ae mantenga constante. Esto hará 

que la cobertura de cargas ti~aa aparezca como que me• 

jora cada año, aun cuando no haya mejoras en la efici• 

encia operativa y financiera de la empresa. 

En realidad, la aolvencia de la empresa mejora por efe.s_ 

to de la inflaci6n y la raz6n la mide correctamente. Lo 

incorecto ea inferir que esta mejora aea extrapolable 

a la~go plazo, ·por cuanto la misma inflaci6n hará que 
' ' 

aumenten laa neceaidade• de f'inanciamiento de la empr,!_ 

a_a y ae tendrán que renegociar loa contrato• de ·finan• 

ciaaiento existentes y'abrir otros nuevos, lo cual ·im­

plicará mayores carga• fijaa. En concluai6n, la cabe~ 

tura de cargas fijaa, bajo condicionea de inflaci6nte.!!. 

derá a aumentar a corto plazo con la misma eCiciencio. 
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c) Liquidez. Las razones con que se mide la liquidez de 

la empresa tratan de deterlDinar la capacidad de pago a 

corto plazo de las obligaciones que vencen dentro del 

periodo contable. Las razones que mAs se emplean son: 

la raz6n corriente (activo circulante/pasivo circulan­

ta) y la prueba Acida (activo circulante - inventarios/ 

pa•ivo circulante). Esta última e• un cociente de ca.!!. 

•tidade• monetarias que en el numerador incluye tanto~ 

factivo como valore• negociable•, expre•adoa en moneda 

de fin de periodo y a valor nominal no rev•luable por 

efecto• de la inflaci6n. El denominador contiene deu• 

cas a corto plazo con las mi•ma• caracteri•ticas del n~ 

merador. De donde se puede concluir que no hay mezcla 

de moneda de dice.rente poder adquiaitivo, o aea, no ti~ 

ne ·sesgo por efecto de la intlaci6n. Sin embargo ea~ 

cesario analizar el comportamiento de tal raz6n ante 

caabioa en la tasa de inflaci6n; cua~do •ube el nivel 

de precios, se incrementa el monto global de loa mate­

riales y servicios adquiridos por la empreaa, lo cual 

hará •ubir laa cuentas por pagar. HA• adelante, en el 

ciclo de producci6n-venta, dicho aumento en el nivel 

de precios se reflejará eventualmente en el precio de 

venta del producto y, por ende, en el monto de·la• cue.!!. 

tas por cobrar y en el saldo del efectivo, que deberá 

incrementGrse tanto en función del aWQento de la• cue.!l 
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tas por pagar como en el de las ventas. Tales aumentos 

en el numerador y en el denominador tenderán a ser más 

o menos proporcionales, lo cual dejar~ la rnzón en su 

nivel anterior. El único aesgo que se presenta es que, 

temporalmente, durante el ciclo compra-producci6n-venta, 

el denominador aumenta antes que el numerador, lo cual 

puede tender a bajar la raz6n. Si la tasa de inflaci6n 

continua aUlllentando, dicho sesgo tenderá a mantenerse, 

hasta en tanto la inflaci6n se estabilice, y será inve!: 

so cuando la inflacibn d<m:ienda. De esta forma se con­

cluye que la prueba ácida tenderá a variar de manera il!, 

versa a la tasa de cambio de la inflaci6n. 

En el coao de la raz6n corriente, la aituaci6n ea -"• 

compleja porque se incluye en el nUlllerador una partida 

no monetaria:Inventarios; el sesgo de esta raz6n depe.!l 

derá del m6todo empleado en la valuaci6n del inventa­

rio. Para loa demás componerims de la raz6n, el compor­

tamiento será el miamo que el estudiado para la prueba 

ácida. Si la empresa usa el m6todo UEPS y hay cambios 

en el nivel de precios, el inventario estaá subvalora­

do y la raz6n corriente será con~ervodora. En cambio, 

ai se usa el método PEPS, el inventario estará valora­

do en moneda relativamente reciente, y por lo tanto, 

la razón corriente se acercará más a la realidad. 
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11.5.3.2 ComparaC:ión de r':sultados entre estados financie­

ros ajustados y no ajustados a la inflaci6n. Com-

parando los estados financieros de empresas de actividades 

heterogeneas incritas en la bolsa de valores,nos damos cuc,E_ 

ta que la inflación no afecta a todas por igual. Esto se 
. ' 

comprueba al analizar para unn·miama empresa, sus estados 

financieros preparados de acuerdo con loa principios de co.!! 

tabilidad generalmente aceptados (PCGA) y otros preparados 

con ajustes según la inflnci6n. A continuación se enumeran 

ciertas conclusiones a que se llegaron en estudio realiza­

do (Vives, A., 1984)a los estados.financieros de trece em-

presas grandes incritas en la bolsa mexicana de valores, 

respecto .al impacto de ln inflación sobre loa estados fi-

nancieroa: 

a) La inflación no afecta a todas las empresas por igual; 

algunas se benefician, pero otras se perjudican. 

b) Las empresas afectadas mayormente por la inflac~6n tie.!! 

den a aer aquellas que tienen: 

~· Mayor activo monetario neto, es decir, una po•ici6n 

monetaria acreedora notn. 

2. Activos fijos en gran proporción respecto a los act.!, 

voa totales. 

;¡, Activos fijos _adquiridos desde hace m_áa tiempo. 

4. Valuación de inventarios con el método PEPS, 
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5~ Costo de bienes vendidos que representa una propor­

ción comparativamente alta de los gastos totales. 

c) La capacidad de endeudamiento, medida como pasivo a pa-

trimonio, tiende a estar subestimada¡ la empresa no se 

encuentra tan endeudada como parece. 

d) La estructura de madurez de los activos, hace que la 

proporción de activos fijos sea mayor cuando se corri-

ge el impacto de la inflación. 

e) Se tiende a pagar impuesto sobre la renta sobre ganan-

cias ficticias que no son propiamente renta, lo cual ti_! 

ne efectos descapitalizadores, 

f) Existe el riesgo· de descapitalizar a la empre•a al pa• 

gar dividendos sobre ganancias, que no son di•tribui-

ble•• 

4,5,),) El an6lisis de la información financiera ajustada. 

El an6iisis comparativo, A fin de analizar compa-

rativamente los estados financieros de varios años de una 

mismaanpresa, dichos estados no debe.n •tar •olo ajustados, 

•ino que tambi,n, deben sor expresados en moneda com6n, o 

sea, toda la información en moneda de un mismo periodo, que 

suele ser la del periodo m&s reciente, El cuadro 4,2 mues­

tra una porción de loa estados de resultados. de una empresa 

para los años ··19x5.19x8, donde se muestran dichos estados 

con valores nominales, ajustados y def'lacto.dos. 
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Cuadro 4.2 Estados de resultados 

19X5 

Valores nominales no ajustados 

Ventaa I¡ J81¡ 
Coato de bienes vendidos L22i 
Beneficio bruto 2 J)O 
Porcentaje sobre ventas 53.211~ 

Valorea nominales ajustados 

Ventas 4 JG'1 
Costo de bienes vendidos lll1!. 
Beneficio bruto 1 506 
Porcentaje sobre ventas JI!. J,~ 

Valores deflactados 

Indices de precios promedios 100 

Ventaa 
Cotato de bienes vendidos 

Beneficio bruto 
Porcentaje sobre ventas 

12 275 
~ 

4 217 
J4 .3~~ 

;enrciales coml?arativos 

19x6 19X7 

6 872 9 .'.)21 
.l..§i! .2-..!!.ll 
.'.l 021 ) 649 
'14.o~' 41.2% 

6 872 9 )21 
'i..M,2 ~ 
2 007 2 619 
29.2% 28.51' 

140 . 196 

1) 770 13 .'.)16 
....2....UQ ..LE.!! 

4 742 
28.51' 

·· 19X7 

14 040 
.JL.ill. 

5 78.'.l 
41.2% 

14 040 
10 84J 

) 197 
22.7% 

280 

14 040 
10 843 

) 197 
22.71' 

Como se puede observar en el cuadro (4.2) 1 las cifra• de 

los estados de resultados a valores nominales no ajustados 

no son comparables entre si en vista de que la.inflaci6n 

dentro de cada afio aCectó en forma dlferente a las ci€ras 

de las ventas y del costo de lo vendido. Por otro lado, 

los estados de resultados ajustados (con la técnica de va• 

lores de reemplazo) muestran benei~icios brutos que, aunque 

ya es tan nt"ec'tados por la iní'lación, no pueden ser compar.!. 

bles de un periodo a otro por cuanto están expreaados en 

moneda de diferente vo.lor adquisitivo¡ para que estas ci• 

fras puedan ser comparables, es necesario deClactarlo.s co-
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mo se ereotu6 en la 6ltima parte del cuadro. Seg6.n las c.:!:_ 

tras de los estados de resultados ajustados, la empresa""'.!!; 

tenia crecientes montos de beneficio bruto. Sin embargo, 

revisando las citras detlactadas, los beneficios brutos mue!. 

tran (en valores reales), una peligrosa tendencia decrecie,!1; 

te continua. Se observa que las ventas crecian 1 a valores 

nominales, en 47.7% promedio; pero en moneda del mismo pe• 

riodo, a valores reales, el crecimiento anual fue. de apenas 
1 de 4.6%. El fenomeno también se observa en el beneficio 

bruto que, muestra a valores nominales un crecimiento pro• 

medio anual del 28.5%, mientras que a valores reale•, más 

bien existo un decrecimiento del 8.8%. 

De este breve an&lisis se concluye de que no solamente exi..! 

te la necesidad de hacer el ajuste dentro de un mismo peri 

oda por la intlación, sino, que también se deber&n hacer 

las correcciones interanuales si se· quiere realizar el an! 

lisis comparativo. De la misma manera se debe erectuar el 

an&lisz sobre las de~&s cuentas de los estados financieros, 

es decir, primero hacer el ajust •. seg(in la inflacibn y des­

pués detlactar las citras a moneda de un mismo periodo. 

4.5.4 Indicadores tinancieros fundamentales para la toma de 

decisiones. Los estados financieros adquieren mayor 

significado si se combinan y relacionan ciertos ren~lones 
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del estado de resulta dos y el balance general. En el si-

guiente cuadro. se muestran siete indicadores básicos que 

ayudari a interpretar los estndos fiTiancieros, aspecto im-

portante para las decisiones de inversión de la empresa. 

Cuadro 4.J Indicadores financieros bóaicos de la empresa X 

1. Utilidad de operación 

2. Relaci6n del' capitnl de trabajo 

3. Liquidez o pruebo de ácido 

4. Relaci6n de capitalización: 

Adeudo a largo plazo 
Accione• preferentes 
Accione• comunes y utilid.acumul. 

5. Ventas a activo fijo 

6. Ventas a inventarios 

7. Utilidad neta a capital contable 

1986 

41.7% 

24.lj~ 
5.7¡G 
~ 
100.0. 

1.1 a 1 

4.J • 1 

a. 38 a 1 

ªº·ª" 6.3,l 
~ 
100.0 

1.2 a 1 

4.5 a 1 

1. Utilidad de operación. La utilidad antea de intereaes 

e impuestos, expresada como un porcentaje de ventas, es 

el indicador báaico de la eficiencia operativa. Por lo 

general, como porcentaje, las utilidades se aumentan y 

disminuyen más rápido que 119 ventas~ ya que cierto• co.! 

tos, por ejemplo intereses, renta e impuestos predialea, 

son fijos, ea decir, no suben ni bajan con loa cambio• 

de volumen, Algunos asesores utilizan como utilidad la 
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'cifra antes de deducir la depreciación, ya que las pro• 

visiones por ca~gos que no afectan el !lujo de efectivo, 

no tienen mayor importancia para las operacionea anuales. 

2. Relación del capital de trabajo. Esta es una relación 

muy importante para las empresas industrialm y se reCi,!. 

re al resultado de dividir el activo circulante entre 

el pasivo circulante. Por lo general,es buena señal""'!!! 

do ae aumenta paulatinamente esta razón,. pues. indica que 

existe solidez financiera. Sin embargo, si la-razón S.!!, 

·brepasa 2 6 3 a 1 se considera excesiva, pues puede ser 

indicio de una contracción del negoc.io y de una mala a.!!, 

ministración del activo circulante y del pasivo circula.a 

te. En 1986, se muestra una pequeña desmejoria en la r,!. 

laci6n del capital de trabajo de· la empresa X, en vir• 

tud de que ae emplearon !ondoa para la adquiaición de 

planta y equipo. La rélación hubiera mejorado ai la e!!!. 

presa.hubiera obtenido fondos por medio de la colocación 

de acciones o hubiera pagado menos en dividendos. 

3. Liquidez o prueba de 6cido. Esta raz6n representa un 

complemento muy importante de la relación de capital de 

.trabajo, ya que puede aer que una compañia no est' en 

buena posición para cubrir sus obligaciones a corto pl~ 

zo ni para pagar dividendos, aún cuando la relación del 
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capital de trabajo sea alta. 'l'ambi~n esta relación mo.!. 

tró deamejoria para la empresa X en 1986. La liquide:i. 

tiende a disminuirse tlurant~ un periodo de expansión y 

alza de precios debido a mayores erogaciones de capital, 

·mayores cuentas por eobror y mayores inventarios (recue!:_ 

dese que en el llUmcrador de esta razón solo se incluyen 

el efectivo y los valores negociables). Si peraiate es 

ta disminución, ls co~pañia se verá obligan a conaeguir 

financiamiento adicional, 

4. Relaciones de capitalización. Estas se refieren al gra 

do de partlcipac.i.ón que tienen en el rinanciamiento de 

la empresa, los acreedores de largo plazo, loa accioni,!! 

,taa preferentes y los accionistas comunes (incluyendo 

las utilidades ;ni mu lo das}. En las empresas que son re­

lativamente estables (empresas de servicios p6blicos) la 

proporción de adeudos nor•almente es mayor que en comp.!!. 

ñias industriales, A finales de 1986, laa relaciones 

de capitalización de la empresa estudiada se vieron des 

niejoradas ª" vista de una mayor emisi6n de obligaciones 

adicionales. 

5. Ventas a activo fijo, Esta razón mide la ericiencia en 

el uso de los activos fijoa de la empreaa. Si una em• 

pliacibn de las insta.i.acionea no resulta en un mayor V.2, 

1W11en de producción y ventas, puede ser que haya una f.!!_ 
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lla en la estrategia de mercadotecnia. Sin embargo, 

con frecuencia la demanda tarda en emparejarse a la ca­

pacidad de producción; mientras tanto, esta relación qu.!_ 

dará ·afectada en forma negativa, cosa que pudo haberle 

sucedido.a la empresa X. Esta relación presenta indices 

bajos cuando la empresa pertenece a la industria pesada. 

6. Ventas a inventarios. Esta relación también ea conocida 

como rotación de inventarios y debe tomarse muy en cons! 

deración en negocios que venden al menudeo. Una relación 

alta indica que la mercancia ha sido seleccionada, que es 

de fácil acceso y el precio es atractivo. Esta raz6n di.!, 

minuy6 para la empresa X, posiblcme~te por bajas en las 

ventas o por compra• excesivas de materias primas. , 

7. ·Utilidad neta a capital contable. Esta razón indica lo· 

que está produciendo la empresa en relación a la inversión 

de los accionistas. Si la rclaci6n es alta o si se está 

incrementando, ea una buena señal; sin embargo, si la ci­

fra ea excesivamente alta puede servir de invitación a 

una mayor competencia. Una alza en los precios de los 

productos puede producir tempornlmente una "utilidad de 

inventarios 11
1 que debe reconocerse como tal.. Una relaci6n 

baja puede indicar recesión o una situación económica de~ 

· favorab.le, o costos, impuestos y gastos más altos .. 
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En la empresn X, el rendimiento sobre el capital conta­

ble excedía la relación utilichl nct~ a ventas. Aún cun~ 

do esta Última relación ta~bién resulta de interés, pr.2. 

báblemente no sen tan importante como la del rendimien­

to sobre ln inversión de los accionistas. 

Análisis de inversloncs. Cuando se pretende invertir, pu.! 

den utilizarse varic:sindicadores financieros adicionales a 

los siete indicadores básicos apuntados anteriormente,. A 

continuación llB describe coda uno de ellos: 

1. Cobertura de interese&. Representa el nÚlnoro de veces 

que los intereses pagados eatán comprendido• en la utilidad 

antes del impuesto sobre la renta y participaci6n del 

personal en las utilidades. Se obtiene de dividir dicha 

utilidad entre el total de intereses pagados •. Mientras 

mayor sea esta ramón, la situación de la empresa ante loa 

inversionistas será más IEractivn. 

2. Cobertura de·intereses combinada o total. Una·compañ1a 

puede esta~ obligada al pago ue(intereaea) dividendos 

preferentes sobre las utilidades del año. En este caso, 

los di~idendos se besan sobre utilidades netas, por lo 

que la· cobertura de inte:ftl!les combinada se alcula divi­

diendo los intereses pagados y loa gastos de apertura 
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,de crédito más los dividendos preferentes, :ntre la u­

tilidad de operaci6n ajustada (es decir, antes de los 

ga•tos por intereses pero después del impuesto sobre 

la renta y PTU). 

). Pago de dividendos. Ea el porcentaje de utiliddes ne-

tae quea:t paga sobre las acciones comunes. El pago de 

dividendos varia según la estabilidad de lis utilidades, 

·las necesidades de capital adicional y la política de 

dividendos de la empresa. Algunos compoñias capitali­

zan una gran parte de sus utilidades en lugar de dis­

tribuirlas, para poder as! incrementar sus operaciones 

ain tener que recurrir a fuentes externas de ~inancia­

miento. 

4. Valor en libros por accion. En el supuesto caso de una 

empresa en liquidaci6n, eate valor te6rico por acción se 

obtiene de sumar la• utilidades retenidas acumuladas y, 

en au caao, cualquier importe de primas de venta de acci.2, 

nea y capital social pagado, dividiendo el total entre 

el número de acciones omitidas. En ol caso de.compañias 

. industriales, el valor en libros no ea tan importar.te 

como.•ua utilidalea y proyecciones. Kormalmente, el oct.!, 

vo máa importante de uno empresa aon sua propiedades, 

planta y equipo, cuyo costo de adquisici6n suele ser muy 
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difer.ente al de su valor do renlización. Existe un.- vi.,t 

jo axioma que dice "los activos de ·una empresn valeT1 lo 

que. el.los pue<len producir", El valor e11 libros por ac• 

ci6n del capitel social.de instituciones financieras y 

aaeguradoraa, es normalmente máa importante debido· a que 

aua activos están representados principalmente por t1t~ 

loa de crédito, rácilmente convertibles en efectivo. Si 

•e quiere valuar el capital aocial de una empreaa indu.! 

trial., lo importante es analizar la tmdencia de eu va• 

lor durante vario• añoa. Loa increment .. en el.valor· en 

libro• de (una empreaa) las accionea 1 repreaentan u:ne 11\! 

yor fuerza financiera y una mayor capacida4para generar 

util.idadea. 

5. Precio-Utilidad .(P/U). Esta rel.aci6n varia de acuerdo 

con la condiciones econ6mica11, prediccianea financieras, 

confianza de loa inveraioniataa, tasa• de interés, ·etc. 

tlientraa mayor sea eata relaci6n para una empreaa,en coa 

paración con la de otra compañia, entonce• tendrá una ª.! 

jor poaición en el mercado. Loa inveraion:iatll• eatarlan 

diapueatoa a pagar precios máa altoa.por acciones de coa 

pañiea cuyas .. utilidades han sido buenas. 

6. Rendimiento en dividendos. Esto ea dificil· de manejar 

para loa inveraionistas 1 para. quienes el objetivo de loa 



negocio• •on laa utilidades. El rendimiento en divide.!l 

do•,. aai como la proyeccibn de incrementos a los divide.!l, 

do• en el futaro, debenbacerse sobre la• bases máa ••Sl! 
raa, en Cunci6n a rendimientos fijo• sobra inveraión en 

obligaciones, accione• preferente• o dapbsitoa a plazo. 

Un gran número de inveraion:iataa van la• inversiones en 

accione• co1111nea deade el punto de viata de su "rendi• 

•:Lento total", el cual to- en consideración el porcen• 

taje de impacto en el valor de mercado (ganancia de ca• 

pital) aal COllO la ta•• de rendimiento· en dividendos. 

En conclu.ión;.poda•oa.apuntar que loa indicadores financi~ 

roa son parútetroa importante• que nos van a aervir para ~­

valuar la situación financiera de.la empresa. Sin embargo, 

la• conclusiones a que se lleguen en este ·an6li•ia no de­

ben ser.definitivas, puesto qua hay otros factorea como la 

inflación y la devaluación que deber6n anali&arse a fin de 

detectar •u• iaplicacionea en las finansas empreaarialea, 

aapectoa ya considerados en laa secciones anteriores. En 

la ••dida en que podaaoa integrar el análisis financiero 

con.al análisis acon6aico •aspecto que será abordado· en·1a 

siguiente sección• de Ía epresa, en ealli medida ·1as concl,!!· 

sionea a que se lleguen serán más confiables, y por lo ta!!. 

to, las decisiones que •• tomen en base a ellaa, ser6n •&• 
acertadas, sobre todo las decisiones de planeacibn. 

115 



4.6 EL A~ALISlS ECO);OHICO DI:: LA LHl'llESA 

El análisis económico de la erapresa a tenido men~s difusión 

que el análisis financi!ro, no obstante que·los dos tipos de 

análisis deben ir integrados dentro de la evaluación inte.!: 

na de la empresa. Por lo regular, el análisis económico 

a tenido su mayor aplicación en la evaluación de proyectos 

de inversión, es decir, este tipo de análisis s6lo •e apli 

ca cuando la empresa está en su fase de creación e implan• 

tación. Sin embargo, los fenómenos económicos af~ctan con.!. 

tantemente a la empresa, por lo cual, la teoria económica 

no puede quedar al márgen de las técnicos administrativas 

empresariales. De aqui que actualmente existan ciertas C.2, 

rrientea modernas de la administración que apliquen las ci 

encias econ6micas al manejo y problemas de los negocios, t!. 

le• como la herramienta de la economia administrativa. 

La economia administrativa no es más que la aplicación de 

la metodologia y la teoria económica a la práctica de la"!!, 

ministraci6n de empresas. Lo teoria ccon6mica de la empr!. 

sa1afirma que un gerente trata de maximizar el valor de 

su empresa bajo las limitaciones impuestas por la sociedad. 

Para nuestros fines, defi11iremos el valor como el valor pr!. 

·sente de los flujos de fondos futuros de la emp~ess. El 

flujo de efectivo es equiparable a los benef'ici~; por co.!!. 
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siguiente, el valor de la empresa, en ln actunlidad, su va-

lor presente, es el valor de sus beneficios futuros esper.!!. 

doa. descontados al presente según una tasa apropiada de 

·interés. 

Los comentaria anteriores nos dan cierta panorómica del po_!: 

qu~ la empresa debe aplicar e!aiálisiS econ6mico. La eco• 

nomia administrativa es de grán utilidad para ayudarnos a 

analizar los problemas de la empresa en las siguientes á-

reas: 

- Optimización en el uso de los recursos 

- Análisis del riesgo de negocios 

• Éstimaci6n de la demanda (venta~) 

- Análisis de la producción 

• Análisis de costos 

· •'ijación de precios 

-·Decisiones de inversión a largo plazo 

A continuación ae hace una breve reseña de cada uno de estos 

puntos, establ.ecieudo l.a relación existente entre ellos y 

la evaluaci6n interna de la empresa. 

4.6.t Optimizaci6n en el uso de los recursos. Optimización 

es el proceso de determinar la mejor soluci6n p~sibi~ 

para un prob:Leuia dado. Por lo regular, ante un problema em 
prea~rial, e"-istcn un cierto número d~ modos nltcrn~tiv~S 



de proceder, ser!.l óptimo el que produzcn el resultado que 

vaya. más de acucr<lo con la meta de quién deba tomnr la de• 

cisión. bn economía admirist:r!ltiva, el objetivo de la adm.!, 

nistración es ln elevación al máximo del valor de la empr_! 

aa. Este objetivo se expresa en la ecuación (t)i 

VALOR = Ingresos totales - Costos totales 
[

n · t t 

'{1+i)t 
t .. 1 

( 1) 

La maximización de esta ecuación es una tarea compleJa. que 

incluye las determinantes de ingresos. costos. y la taaa de 

descuento en cada oño futuro de algún horizonte de tiempo 

no especificado. Además, los ingresos, 'los costos y .la t.!. 

aa de descuento están iutcrrelacionados, lo que complica 

el problema aún más. 

Existen herramientas matemáticas en las cuales ae apoya la 

econom1a para determinar los valores 6ptimos de la ecuación 

del valor de la empresa (1), tales como la progromaci6n m.!!. 

·temática, las probabilidades y él cálculo diferéncial. UtJ:, 

lizaremos hta Última para determinar el numerador de dich·a 

ecuaci6n {beneficios), así como parn efectuar ciertos annll:, 

sis complementnrios de grat1 dor. 

El proceso de optimización requiere con frecuencia que·ae 

determine el vulor máximo de una función. Para que una :fuE_: 

ci6n tenga un valor Uláxinio, su gradiente (pendiente) tiene 
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que ser cero y, puesto que ln derívada mide el gradiente de 

una función, se produce una maximización cuando la derivada 

es igual a cero. Como ilustración, supongamos que la fun-

ción de benefid.os de una empresa sea la siguiente: 

B = -$10 000 + $400Q - S2Q2 

En eate caso B = beneíicios tota1es y Q es la producción en 

unidades. El máximo se calcula determinando ln derivadn de 

la función e igualandola a cero; 

dB dQ = 400 - 4Q = o 

Q = 400/4 = 100 unidades 

Por consiguiente, cunndo Q ~ 100, los beneficios son móxi-

moa. El valor de ios beneficios l~ encontramos sustituyen 

do el valor de Q en la función original¡ 

B = -S10 000 + 1400(100) - i2(100)
2 

= -$10 000 + $40 000 - $20 000 

$10 ººº 
Podemos comprobar que es un máximo si aplicruuos la segunda 

derivada y sustituimos en ésta el valor encontrado d~ Q. En 

caso de que el resultado (igualando a cero la segunda deriv~ 

da) sea negativo, será un máximo, y si es pos~tivo será un 

beneficio minimo; 

.!!J!' e -4 
dQ 

En este caso, la segunda derivada es una constnnte negativa 

lo que indica que la función nos va a arrojar un valor máxi 

mo (ei la segunda derivada hubiese tenido otro elemento se 
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hUbiera sustituido el valor de Q para determinar si es un 

máximo o un mínimo). 

Si igualamos a cero la función original y trabaJa1nos con 

l.a f'Órmul.a X o:(-b "!: Vb 2 - liac
1 

)/2a, determinaremos l.os ni-

vel.es de producción donde l.os beneficios son cero (puntos 

de equilibrio), En este caso, a un nivel de producción C,!. 

ro hay una pérdida de ilO 000¡ esta va diominuyendo en l.a 

medida en que la producción se aleja de cero y l.lega al. prj,, 

mer punto critico (equil.ibrio) cuando la empresa produce y 

vende 29 unidades, .\ partir de este punto se comienzan a 

generar utilicides; sin embargo a un nivel. de producción de 

100 uniddee se obtienen lns in&ximas ganancias, por lo ·cual 

si se producen más, ·las ganancias empiezan a disminuir ha.! 

ta que nuevemente ae btlcon cero a un nivel de p~oducci6n y · 

ventas de 171 unidades. Esto se puede apreciar en la f'i~ 

ra lt:.1. 

Oenef'icios totales 
por periodo de tiempo 

Figura 4,1 Fijación del 
nivel óptimo de producción 
y el máximo de beneficios. 

+10 000 

o 

-10 000 

($) 

Gradiente 

o= -s10 _ooo+S400Q-$2Q2~ 

/ . : 

= beneficios marginales 

Unidades de 
¡..-__ ....,.,._ _______________ 

10
•

0
----------------..-- producción (Q) 

por periodo 
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El 1nodelo de optimi:liación desarrollado nos puede servir P.!!, 

ra efectoe de planeación,co11trol y toma de decisio11es. Las 

íuncioues de ventas, costos y beneficios de ln empresa se 

pu~den cDDStruir con ba8e al análisis cstadtstico considera.!!. 

do varias situaciones, tales como, situación ·ruturn desea• 

dn, comportamiento histórico y situación real actual. Todo 

lo cual.nos va a servir para hacer las comparaciones nece• 

sarias y !ijar las estrategia• adecuadas para situar a la 

empresa en el nivel de costos, volumenes y utilidades deae!. 

dos. 

4,6,2 Análisis del rie•10 de negocios, Las decisiones de.!!. 

tro·de la empre•a siempre llevan asociado un riesgo 

en relación de que existe cierta incertidumbre en los reeu! 

taclos•eaperados. La definición más corriente de riesgos, 

se enuncia en tl!rminos de los distribuciones de probabilidad 

que se presentan en la figura siguiente: 

Probabilidad 

de que se 

produzco el 

evento 

predeterminado 

~'igura 4, 2 1Jistribuci6n 
de probabilidad que muestra 
las relaciones entre el estado 
de la economia y los beneficios 
e.le d:e proyectos. 

f--:---Proyecto A 

¡¡ 

Dcneficios esperados (S) 
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La gráfico. nos indic~ que cuanto lilás cerrada es la distri-

bución de probabilidaU de los resultados posibles, tanto 

n1e11or es el rie.-:go de um1 decisión dada, puesto 'lue le pr.2. 

babilidad de que el rcsultC'do real se desvi.e mucho del va-

lar el!lperado es 1,11r:nor. Por lo tanto, el proyecto D es mñs 

ar1·ieegado qua el proyecto ;~. llarn que sea más útil la m.!_ 

dida del riesgo se necesita nlguna medida de la estrechez 

de la distribucióu de probnbilidacl de los beneficios de un 

proyecto1 para esto usaremos la desviación estándar (a'). 

Cuanto menor sea la desviacióu estándar, tanto m&1 cerrada 

será la distribución de probabilidad y, en consecuencia, 

tanto menor será el riesgo de la al terna ti va. Los pasos 

a seguir para calcular la desviación estándar de una dis-

tribución son los siguientes: 

1. Se calcul~ el valor esperado o la media (de la media). de 
n 

la distribución¡ VL = Ü = [ (lli l'i) 

i=1 

En este caso, Hi son los beneficios que se asocian al i­

éeimo resultado¡ l'i es lu probabilidad de que se produ,!_ 

ca el i-ésimo r~sultado y il, el valor esperado. 

2. Se resta el ''<llor esperndo de cncla resultado posible PJ!, 

ra obtener un conjunto de desviaciones en ·torno al valor 

esperado: Vcsviación = ri = Iti - R 
J. ::ie eleva nl cuadrado cnda des,~io.ción para luego multipl.f. 
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car por la probabilidad de produccibu del resultado a que 

se reriere y se suman esos productos. Esta medida arit­

mética de las desviaciones al cuadrado es la varianza de 

la distribuci6n de probabilidad! 
2 n 2 

Varianza = IS" = L r i Pi 
i=1 

4. La desviación estándar se determina obteniendo la raiz 

cuadrada de la .varianza: 
-n~--2-~, 

Desviaci6n estándar =6'm L r 1 Pi 
i=1 

f - 2 p\ L (Ri•R) i 

i=1 

Existe una salvedad en la utilización de la deaviaci6n es-

tándar para evaluar el riesgo de loa proyectos: cuando so 

comparen proyectos de diterente magnitud (ingresos, costos 

y beneticioa diterentes paracada proyecto) debe aplicarse 

la medida del co.eticiente de variación (v = óÍi!). para hacer 

la selección correspondiente. Esto en vista de que si un 

proyecto es mayor que otro, tendrá una desviación estándar 

mayor sin necesariamente ser más arriesgado. 

El coeticiente de variación (v) puede utilizarse para aju~ 

tar 1 a tasa de descuento de un proyecto de acuerdo con sus 

riesgos inherentes, a. fin de poderlo comparar con~ otras n! 

ternativas. La diferencia entre el indice esperado de ben.!:_ 

ficios sobre un activo particularmente arriesgado y el de 
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un activo cnrer.tu de riesgos, se de'fine como premio al ric.!. 

go'sobre la inversión o.rricSgndn. En la situación hipoté-

ticn que se prcscntil e11 la flgura 4:.3, el indice carente ele 

riesgos se supone que es del 5;-~¡ se necesita un premio al 

rie•go del 2~~ pnrn corape11snr un coeficiente devariaci6n (v) 

de 0.5 y ur, premio nl riesgo clnl 10?' para una inversi6n con 

un coe'ficientc de vnriaciór:. de 1.5. El inversionista pro• 

inedia es indiferente entre las inversiones arriesgadll D, C 

y D y lB alternativn carente de riesgos, A. 

Indice 

requerido t15 

t 
o esperado 

10 
l 

de beneficio" 

Premio--:' 7 

1011 rie11gosr ~ 

beneficios 

,/~·igura ~.) Relaciones 

In' hipotl>tica11 entre los 
rie11gos el indice 

--------------:/·--- ,o de bencricio11. .. : 
1 ___________ _.e , 

,// 1 

---~.,.,n' 

Indice de t 
carente de o.._------!..-----,..._.,.....,....._.~ 
riesgos • 5 .u • 5 

Riesgos (v) 

Una f'orma muy pró.cticc de u.tllizar las relaciones entre los 

coeficientes de variación ( v) y los indices de beneficios 

esperados, es el ajuste de las tasas de descuento cuando e-

íectuamea la ~valuación de los proyectos. Amparondonos en . 

las relaciones establecidos en la figura l1.3, a los proyc!_ 

tos que tengan mayor coeficiente de variación se les aplic.2, 
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rá una tasa de descuento mayor, en proporción a dicho coe• 

"ficiente. Por ejemplo, ai el proyecto A tiene un coefici• 

ente de variacibn de 1.0, se le aplicará una tasa de dese~ 

ento del 10%, y ai el proyecto B tiene un coeficiente de 

variación de 1.5, se le aplicará una tasa de descuento del 

En conclusi6n, el an&liaia del riesgo en las decisiones ju.!. 

ga un papel relevante, principalmente en lo que concierne 

al an&lisis eco.n6mico de la empresa. Dentro de la planoa• 

ci6n financiera a largo plazo •tema central de esta inves• 

u·gaci6n- el anlliaia del riesgo tiene que estar invducrado 

en todas laa variables que se manejen. Esto por la razbn 

de que 'mientras la planeaci6n ae vaya enfocnndo más hacia 

el futuro, la incertidumbre será cada vez mayor, por lo que 

cada variable deber& aer estimada de acuerdo con ciertas 

probabilidades de ocurrencia. 

~.6., Eatimacibn de la demanda (ventas). La estimaci6n de 

las ventas futuras de la empresa juega un papel im• 

portante dentro del modelo de valoraci6n desarrollado en Ja 

aecci6n 4.6.1. En la medida en que la empresa pueda dete.!: 

minar lo m&e acertadamente posible sus funciones de ventas, 

en" eaá medida se podrá efectuar un mejor control financiero 

y· una evaluacibn de los resultados. 
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Existen umcllc.s tél.1-.icttis• que se pueden utiliza.r paro pre ele-

cir las ventas futuras de la empresa; van desde 1os proce-

dimieutos simples y poco costosos,a métodos sumamente com-

plejoa, de empleo dificil y muy costosos. Estas técnicos 

se pueden dividir cr. las sigui.entes cntegorlas: 

1. Proyección de tendencias o ajuate de curva1 

2. Métodos barométricos o de indicadores adelantados 

J. Modelos econo111étricos 

lt. A11álhis de insumos y productos 

5, Técnica• de investigación~ 

6. liaulad6n •l11Ual 

Aunque el objetivo de esto sección no es explicar cada uno 

de eatoa métodos de proyección, podemos apuntar que en nu-

estro medio, lás técnicas mlís utilisadas son la primera y 

lo quinta de la clasificación anterior. Esto' en vista de 

que estas técn:i:as so11 más simples, mas comprensibles y a 

veces, menoa costosas. Sin embargo, muchas veces la empr~, 

• so utiliza varias métodos para hacer una misma proyección 

dado que estos se complemetlten en la mayoría de 1011 ca1101s. 

Las estimaciones objetivas q.ie hf\gamos de las ventas, costos 

y beneficios, 11os van a servir de guia en la evaluación e-

conómica de la empresn, puesto que al comparar éstas con 

el comportamiento real, nos pennitirá detectar qué tan a-

certadas o dcsviad~s est~n lns operaciones. 

•este punto serll al8pliado •n l!l capitulo seis. 
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4.6.4 Análisis de la producción. Dentro de lo que es la 

evaluación interna db 1n empresa, la cvaluacio'n del 

sistema de producción es fundamel'tal en la detección de las 

fuerzas y debilidades de la organización. Est"e tipo de an,á 

lisis no se l~ece en la forma tan periódica y consistente 

como en el caso del análisis financiero; además, los téc• 

nicos del área finaidera, por lo regular, quedan al margen 

"de esta evaluación• 

Es importante que se evalúe continuamente lo eficiencia de 

la producción desde una óptica económica-financiera, pue.!!. 

to que los recursos que emplea esta función(de la empresa) 

son considerables, dado que en una empresa industrial, 

la mayor parte del capital de trabajo y perma11ente es con 

sumida en el área de manuCactura. l'or ejemplo, si la Cun 

ción de compras está dentro del área de producción, se pu.! 

den emplear mucha• estrategias ~inancieras orientadas a h.!!, 

cer verdaderamente productivos 1os recu1·sos manejado& por 

compras. Asimismo, técnicas como la· programación lineal 

pueden ayudar a utilizar mejor los insumos y a encontrar 

la mezcla de producción q1ie optimice los beneficios. 

Por lo tanto, los análisis que hagn" de la producción, el 

área de ingenieria indust.rial, deber&n. complen1e11 tarsc con 

análisis financieros y económicos. Por supuesto que estos 
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análisis no se delJe11 01·ientnr solamcntt:= al seguimiento del 

proceso productivo, sin.o, que deben enfocarse también a la. 

evaluación de actividades relacionadas intimimante con la 

producción, tales como transporte, comp~as, almacenes, etc. 

~.6.5 Análisis de costos. Cl comportamiento real del co!. 

to nos proporciona la 10ejor medida de análisis, dada 

una cifra predeterminada o presupuestada. Por lo regular, 

cuando se elaboran los presupuestos generales, éstos se íu.!l 

<lamentan en ciertos estándares que son estimados en forma 

objetiva y técnica. Por lo tanto, los análisis que ae ha­

gan con respecto a lo real serán confiables. Desde el pu.!!. 

to de vista económico, se deben estitnar las funciones de 

coatoa de la empresa para e~ectos úe planeacióna largo pl~ 

zo y toma de decisiones a corto plazo. 

A corto plazo, la forma de lns curvas de costos de una em• 

presa ae determina, en grnn parte, por la productividad de 

sus factores variables Ue insumos. Sobre la gama de pro­

ducci6n en la que la productividaú marginal de loa insumos 

variables aumenta, los costos aumentarán menos que propor­

cionalmente a la p1·oducció11, por lo que los c~etos unita1·ios 

bojarán. Aquí tiene que tomarse en cuenta la ley de loe 

rendimientos decrcc.E11tcs. Centro d~ las funcione• de cos­

tos n largo plnzo, todos los costos se consideran variables 
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y lB. forma de la curva de costos se ve cleterminnd~ por ln 

preaci1c:i.a de econon1i8.s O ·ant.iecono10'ias ·de escnl~. :·Si Cxi.! 

ion ~c~nomhs. de 'e.scala, loe co~t~s· unitá~ios dishiitl~irlu~·, 

al aumeñtar la producción. No ob~t-ante, ·a medido que em-· 

piezan; a' predominar Bnti'economías a ~scaln 'comenzarán a ª.!. 

cender las curvas de costos promedi'o y marginales. 

El'ané:lisis del punto de equilibr.io es un \nstrumcrtx> impor, 

t'ante para analizar las relaciones en'tre· costos· fijos, CD_! 

tos variable•, ingresos y beneficios, lle aqu! también la 

··.i~portatici~ ·de que en ia empresa se manejen· siste~nS de co.n. 

·tabilid~d de costos que· nos ayuden. a dar un mejor. seguimieil 

tos a las operaciones a cortO y largo plazo. 

ti.6.6 ·Fijación de precios. La determinaci611 <.lel precio de 

venta junto a las decisiones ·de inversión a largo pl.!, 

zo, ·constituyen consideraciones relevantes para la empre-

sa cuyas implicaciones pueden influir en la efectividad de 

la m:i.tsr~a por muChos años. Por lo regular las empresas fijan 

sus precios con el método de costos-plus (costos totales + 

un m~rgen di utilidod) o con ol método del rendimiento d.eso.2. 

do sobre la inversión (costos totales + '' de la inversión). 

Sin cinbar:go, estos niétodoe no toman 01: cucntu fóctores de 

gran in1portancia, tales como, la clnsticidad de la <.lerao.n• 

da, la estructurn Uel merca.do ·y las economías de '7Scal.ó\_. 
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....... 
" 

La teor1a econ6mica·noa indica que la empreaa opti•i•a·au• 

benaticio• cua11do logra igualar eu11 ingre•os •arcinala•(DI) 

con. •u• ca.toe marginales (CM)¡ de aquf. que el precio 6pt,!; 

•o para la empre•a •erá aquel que c1111plo con e•te raqui•.! 

to. Conaidere..,• el ca•o de una firma que opera con coa• 

toa tiJo•'totalaa de S15 y coatoa variable• por unidad de 

I0.471 ev'•l cuadro •iguiante ae mueatra el anlli•i• .. r~ · 

nal para la determinaci6n del precio da venta: ... 

Cuadro 
:RECIO 

sa.oo so sao.o ss9.70 so.30 
s.ao 10 36~0 a1t.1to u.60 116.o 10 +1.6 ·'7 
1.60 a8 ltlt.B 28.16 16.64 8.G 8 +1.s .1t7· 
1.lto '" 1¡7.6 30.98 16.62 2.a 6 +./¡7 .1¡7 
1.20 'ª 1t5.6 32.86 12.74 (2.0) " •• 50 ./¡7 
1.00 'º "º·º 33,30 6.20 (5.6) 2 -2.B .1¡7 

1/ UI • Yariaci6n en ingreso eitre variaci6n ea volumen 
2/ CM • coatoa.variablea por unided. Tallbib ae obtiana di• 

vidiendo la v.taci6n en coatoa entra variaci6a'an vlaen. 

De acuerdo con el cuedro lt.lt el precio que debe íijar la e!. 

preaa ea de s1.1to, pueato que con 61 se cumple el criterio 

econ6•ico da que al ig~olar el ingreao marginal con el co.!. 

to marginal, se optimizan loa beneíicios. Se obaerva que, 

la utilidad seria un poco mayor si •• íijara un precio de 

$1.60; sin embargo, loa. flujos de íondos (ingreaos) ae max! 
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miza~ cuando• I>l. •·.CM, o. sea,· a .. un·, precio. de S1.40, lo cual 

ea de· 'gran. ai1nific11ción para laa ampreaaa .mexicana• en:·la 

a~t~~lidad,. dado d alto. coa to financiero de :loa priatamoa. 

Por: ~tro .. lado, cuando fija1110a el precio. con aate criterio 

econ6aico -por. lo;meno• •n este caao-.ae opera .a u11:11ivel 

aa7or de.,producción 1 lo. que significa una mejor utiliza­

ción· de la capacidad de la planta, industrial y 1 :adeaáa 1 un 

uyor empleo, un. aayor aso d• recuraoa (aayor de .. nda • :i,!l ., 

cr .. ento en la actividad económica), y en general, la Pl'2, 

ducci6n: de mayor valor- agre1ado para l~ empres'-• y para_.la 
. ' ·'. ,, .J 

e~ono~a . na.Cionai~ 

otra "ventaja de Hte ml.todo de·: fi;1acibn de precio•,' é,a que -
'1"' 

to- .en cue11ta la elasticidad de la deaan!la• En la gama 

.de precio a que va de s2.oo • $1.40. la• diaminucio11ea en 

loa. pr!'cioa .Provocan que el volumen· de ventas aumente en 

forma máa·qua proporcional, por lo que en dicha gama la d.!, . 

... ncia 9a eibtice. Si el precio ea disminuido en meno• de 

s1'.1to, •ate provocará que loa volumenes de ventas aumenten 

an forma menos que proporcional a las baja• en loa precios, 

por' lo cual, en eata ga111a, la demanda ea ineláatica. 

A e ate respecto podemos co11cluir que, el análisis e~onóaiico 

del precio, puede ayudar a la empre•a a aiejorar aua estra• 
' . : . 

tegiaa de venta con 'el fin de maximizar laa utilidades a largo 

plazo. 
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l1.6.7 Decisiones de i11vcrsión a largo plazo. Como se a.pu.u 

·tó en la sección anterior, los gastos capitalizables 

tienen gran imp1i:nción en la. s<?brevivencia, crecimiento y 

desarrollo de las orgnniza.cio;:1cs, por lo que se U e ben he• 

cer las previsiones del caso a fin de que estas decisiones 

se tomen en forma acertada. Como también ya se settaló,el 

análisis oconómico,por lo regular, siempre .se ha aplicado 

en los estudios de factibilidad de proyectos de inversión; 

e·stos estudios incluyen el análisis econ6mico y •Ocial de 

las inversiones en la siguiente secuencia: 

a) Análisis de los costos do producción directos e indire.!:_ 

toa: mano de obr~, materia prima, depreciaci6n, etc. 

b) Análisis de los gastos de operación: ventas y adm6n. 

e) Costos ~inancieros. 

d) Clasificación de costos y gastos el! fijos y variables, 

y análisis del punto de equilibrio. 

e) Valor agregado. Indicación del valor agregado que ge­

nei-ará el proyecto en beneficio de la econom:La nacional. 

Su cálculo. deberá realizarse mediante la sun1atoria de 

las variables sit;uicntes: 

- Utilidad neta antes del lSR. 

- Deprc ciaciór. 

Mano de obro. directa e indirecta 

- 5.Jeldos y salarios de a.dmin:útración y ventas 

130 



• lntorescs generados por la deuda. 

El cálculo del valor agregado deberá realizarse por ln 

empresa, con y sin la nuevn inversiór.. 

C) l'ersonal empleado con su equivalente en sueldos y sal~ 

rios. 

g) Divisas• Generación de divisas ya sea por exportacio­

nes directas, o por el ahorro de divisas por sustitución 

de importaciones. 

h) Rentabilidad económica. Estimación de la tasa interna 

de retorno econ6mica del proyecto, mediante un análisjs 

de costo-beneficio. 

i) Finalmente,· se deben indicnr los lJcncfidos económicos• 

sociales por distribución del ingreso, oCcctos directos 

en la balanza de pagos del país. y cconom:l.as externas 

_que genera la inversibn. 

Podemos concluir sobre este punto, que dentro del análisis 

interno de la empresa, la evaluación económica de lns in­

versiones fijas es de primera importancia, puesto que la 

solidez de la empresa dependerá de ~llas. No olvidemos 

que el análisis financiero evalun las inverl!!lioncs 'fijas en 

forma muy superficial, mientras que, desUe el punto de Vi,! 

ta económico, éstas son examinadas a la luz de los planes 

que llevaron a ejecutQr dicha inversión y e11focandoee a e 

valuar integramentc su productividad. Finalmente, no clcb.2. 
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mos olvidar que, tnnto los organismos financieros nncio­

nalcs como internacionales, ponen mucha atención en la c.!l. 

pncidnd de la. empresa de ndutipistrnr sus inversiones de 

capitnl en lo rclntivo_ a la productividad de lns mismas. 

F..n el. caso dC!l So.neo Mundial, se hace mu~ho inco.piC etl 

la justificación técnic~, económica y financiera de los 

proyectos que finnncin, y estos deben tener unn tnaa de 

rendimiento económica satisfnctoria. Por lo to.nto, las 

nuevaa propuestas de inversi6n de la empresa deben juatif,!. 

carae económicamente y las ya rea1izadns deben evaluarse 

casi en. forma continua con la finalidad de verificar si 

los fenómenos económicos o la tecnología cambiante las han 

afectado o no, y en su caso hacer las correcciones y cns 

bies que se ameriten. 

4. 7 l?.'TEGllAClOi'i l!EL AKALISIS ECONOHICO CON EL FINANCIERO 

El objeto de la evaluación interna de la empresa ea Cor­

mular inf'ormación sustancial que nos va a servir no sol!. 

mente para ejecutar decisiones inmedinto..s, sino que tam• 

bién para estructurar decisiones de planoaci6n a corto y 

largo plazo. ~n lo que corresponde a 1a plnneación finn.ll 

ciera de l.argo plazo. se requerirá cierto.. informnci6n S.2, 

lectiva e integrada que nos proporcionará el análisis f.!, 

nanciero y económico rcnlizaUo a la empresa. ~n la f'ig~ 
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ra 4. lJ: se aprecia el proceso del análisis i11terno de la 

empresa desde un enf'ocjue económico-financiero. Cada una 

de las fa•es del proceso e.le análisis descrito en la :fig!!_ 

ra •e han da•arrollado a lo largo de este capítulo 

de la investigación. Este modelo de análisis que se ea-

ta proponiendo procura integrar los aspectos básicos que 

se deben evaluar con la finalidad de apoyar objetivamente 

a la planeación fin•nciera de largo plazo. La información 

generada por el análisis económico y financiero, será el 

pilar donde se soportará el diseño de las estrategias f.!. 

nanciera• (capitulo V) y la presupuestación de gastos de 

capital· (capitulo VII). Esto en vista de que el análhia 

interno de la empresa nos dirá lo siguiente: 

- lo que se está haciendo según planes y objetivos. 

las variaciones favorables según planes, es decir, si• 

tuacione11 que posiblemente se pueden explotar mejor. 

- las variaciones desfavorables segÚn planes, ea decir, 

fallas que se detectan que pueden deberse a :factores 

controlables o f'uera del control de las personas res­

. ponsables. 

- actividades que se están haciendo al margen e.le los planes. 

- las conveniencias de hacer ciertas desinversiones y de .... 
llevar a cabo nuevos programas de inversi6n. 

De aqu1 la importanci> de que se haga un anÁlisis (intorno 

de la empresa) integral, puesto que en los planes ~uturos 



Figura 4.4 El proceso del análisis interno de la empresa . 
(evaluación ~conómica y financiero.) 
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ae harán lOa arreglos necesarios para que las recomenda­

ciones que emanen de tal análisis, se llev~n a efecto. 

Los resultados de la evaluación econ6mica y financiera 

nos pueden sugerir cambio•• eliminaci6n o adición de es­

trategias financieras. Asimismo, dicho análisis nos PU!!, 

den indicar la necesidad imperiosa de una ampliaci6n de 

la pllnta o del reemplazamiento de maquinaria. 

Lo i•portante de todo esto es que tratemos de darle una 

visión más amplia al análisis financiero de la empresa a 

!in de que no se escapen detalles(importantea) 'que pueden 

perjudicar o beneficiar el desarrollo futuro de la orga• 

nización. 

'.. ,•· 
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CAPITULO V 

DISERO DE ESTRATEGIAS FINANCIERAS 

Dentre de la •etedeleg!a de planeaci6n financiera de lar1• 

plaze que •• ••t' pr•p•nien••• el dieeñe de estrategia• f.!, 

nancierae (etapa 5) cenatituye un pae• de pri•era i•P•rta,n 

cia •entre de ted• al preceee, pueat• que laa eatrateaiaa' 

financiera• van a definir teda• laa guiaa de acci6n • laa 

funcianea de planeaci6n, direcci6n y centrel tinanciarae, 

c•n la finalidad de ·-•ntar centinu .. ente el valer actual 

de la ... reaa y el rendi•i•nte de l•• accieniataa, 

Para que eata etapa pueda llevarae a cabe, pri•eraaente •• 

debe analisar la aituaci6n actual del aieteu aa aetudi• 

(capitule ·2) para que ··ali determinen au• prabl-• y la f•J: 

u en·que eatee eerin atacad••· Sagutd .. eate ee debe rea­

liaar un di~gn6etice del aabiente esterne (capitule 3) cen 

le finalidad de que·lae eetrate1ia• •• erient.,a aprevechar 

la• epertunidadee del entera• y a tratar de nuliticar lea 

efactee deetaverablee de peeible• aaa .. sae del aabiante. 

Piaalaante (para que •• puedan diaeiiar laa aetrataciae fi• 

nancierae) ee debe hacer un an,liei• interne de la empraea,· 

ea aetacaea, arientada a la evaluaciin financiera y.eceni•.! 

cá (capitula ~), de la cual •• partiri para deterainar laá 

accienea' cerrectivae y laa nuevaa eatretegiaa •e inveraiin 

•• capital fije y circulante, 
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5e1 DEFINICION DE.CONCEPTOS 

Ante• 4e •eguir a4elante c•n este capitule, se definirán 

algunas té~•ia•• que •• eatarén uaande centinu .. ente, par 

le que •• i•p•rtaate que •• entienda el aenti4e cen el que 

•• eatarán utilizan4e. 

E•trategia. Se 4an 4ea significa4e• •l cencepte 4e e•tra• 

te1ia (Anaeff, H.I., 1976): 1) La e•trat•1ia "pura" •• un 

.. vi•ieate.e una•,•erie• eapecificaa 4e mavimientea 4• una 

empreaa, erienta4ea al 4e•arrelle 4e una activi4a4 • pr•• 

1r ... ¡ 2) Uaa "gran4 11 eatrat'!gia • eatrategia •ixta , •.•.una 

re1l• eata4iatica 4e 4eci•ienea para 4etermiaar qué aatra• 

tegia pura particular 4e_beria eacagerae en una aituaci6a 

4eter•ina4a. En ••nti4e •ilitar, estrategia ea la aplica• 

c:L6n 4e fuerza• en 1ran eacala centra al ene•il•• La ••· 

trata1ia ae centrapane a la táctica, que as un ••qua .. ••• 

pacifica para el e•plae 4e lea recurso• aai1n•4••· 

Táctica. E•t• t6rmin• ea ••afua4i4o •ucho con al 4a eatr~ 

tegia •. Sin ••bargo, la táctica ea máa' especifica en cuaa• 

,to •• .. aafoca a la aplioaci6n 4e la eatrate1iao Po4ri-•. 

ap~ntar. ,qua para un 1•reata 1 4etermina4a acci6n pue4e aig• 

ail~_c_ar o repreaantar una táctica, aientraa que para un ·~ 

bor4ina4o, tal acci6n representa una eatrate1ia. 
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Politice. E•ta.pelabra.ae u•e mucho en manuales de··orga• 

nizeción y procedi•ientoaiar• significar una respuesta e.! 

pacifica e •ituacionea repetitivas: politice de remunere• 

ción de hora• extrae; politice de retiros de per•on•l; etc. 

Politice ea una decisión contingencial, mientras que eatr!. 

tegia ea una regla pare toaar deciaionea. Aai, •ieatraa 

la implantación de una .pil.ltica puede delegarse a niveles 

interiores no ea posible en el caso de la estrategia pue.!. 

to que requilre un criterio final ejecutivo. 

Planeación éatrat6gica•· E ate .t6r•ino lo podr-oa ·entender 

ai enuaera11<1a otros t6rminoa ain6nimoa·con que algunoa·a~ 

torea ban hecho referencia a la plane•ci6n eatrat•11ca1 

planeaci6n de largo plaso, planeaci6n corporativa, plan•.!. 

ci6n directiva, pl•neaci6n general, planeaci6n Cormal,pl.!. 

neaci6n integrada, etc. Por lo tanto cuando habl .. oa de 

planeaci6n eatrat6gice, 6ate ae eetar6 enfocando hacia el 

largo.plaso, abarcando todos loa aegaentoa de la organi•!. 

ci6n como un todo aiatemico, adeltia, dicho proceso de pl!. 

neaci6n ••trat6gica •• '-n•j•do en loa alto• nivel•• j•· 

r1rquicoa de la empre••• 

El autor·G. Steiner, define a la planeación eatrat6gica en 

forma amplia, considerando cuatro factorea: 

1. El porvenir de la• ·daciaion•• actualea; la planeaci6n 
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'••tratégica obaerva la cadena de conaecuencia11 de cauaa 

.y efecto durante un·tie11po, relacionada• con una deci­

ai6n. Eate tipo de planaaci6n conaidera·loa curaoa de 

.acci6n altarnativoa en el futuro, y en eaencia, ident,! 

fice aiateiaáticaaente. laa oportunidad•• y peligros del 

futuro, procurando diaeñar un futuro deaeado • identi­

, ficando. laa foll'lla• para lograrlo. 

2. Proceao¡ la plan .. ci6n eatratégica ea un proceao que •• 

inicia con la ~ijación de •etaa oraanisacionalea, def,! 

.ne.eatrateaia• y politic•• para loarar eataá •etaa, 7 

desarrolla plan•• detallados para a••aurar la implant,!, 

ci6n de laa eatrateaiaa Y·••i obtener loa fin•• buaca­

doa.. Ea un procaao continuo. que debe ••r apoyado por 

accione• apropiada• cuando aea neceaar~o. 

3. ruonfla¡ la planeaci6n eatraU1gica •• una ac.titud, ~ 

.na forma de vida, re,uiriendo.de dedicaci6n para actuar 

con baae en. la observación del futuro, y una deter•in.!. 

ci6n para planear constan.te y aiat .. áticaaente coao u­

na parte intearal de la dirección. Adeaéa, repreaenta 

un proceeo •ental, un ejercicio intelectual, m611 que.!!. 

na;aerie de proceaoa, procedi•ientoa, eatructuraa o té.!!, 

nicaa preacritoa. Loa directivos y el peraonal de una 

. oraanisaci6n deben creer en el valor de esta planeación·. 
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't.· Estructura¡ un sistema de planeación eatrat•gica fonial 

un• tres tipos de planea que son: planea eatrat&gicoa, 

progra .. • a aediano plazo. y planea operativos. Medi•J! 

te estas uniones laa estrategias de la alta dirección 

ae reflejan an l~a deciaionea actuales. 

Eatrategias financiaras, Son aquellas gulas de acción que 

deter•inarin el r1111bo de .. decisiones de orden financiar••· 

dentro del .. reo de objetivos y planea de largo plazo de 

la eapreaa.·Estas guila de acción deberin enfocara• en.fa.E. 

torea tales co•o la rentabilidad· del capital, la eatruct~· 

ra financiera, la liquidez y la solvencia de la eapreaa. 

en eL~sentido del aejoramiento continuo de eatoa factores 

a fin de que loa objetivos aean alcanzados rápida y efic,!. 

ente.ente. 

5,2 ESTRATEGIAS FINANCIERAS APLICADAS ACTUALMENTE EN.MEXICO 

Ea importante que para poder enumerar las estrategia• fi­

nancieras máa adecuadas para laa emp'reaaa que operan en 

México, debemos pri•eramente hacer una breve descripción 

de lae eetrategiaa quelan estado adoptando exitoaaaente 

alaunoa•aectorea empreaarialea mexicanos, Unificando los 

criterios obtenidos de la experiencia de loa ••presarioa 

con la teoría financiera, podre•o• sacar conclueionea re-· 
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levantes, que nos ayuden a estructurar las estrategias id~ 

nea• a ser aplicad•• por 1011 responsables de las finan• 

zaa de .las empresas, y en general, por todos aquellos que 

manejen .recuraoa eacaaoa. 

5.2.1 Estrategia• de endeudamiento. Antes que salieran 

l•• refor .. s fi•calea aplicables a.partir de 1987, 

las eapreaaa venian operando con alto• gradoa de apalanc~ 

aiento financiero con la finalidad de aprovechar el efecto 

f"avorabl• de la de.ducibilidad de loa gasto• financiero• 

total••• Eato hacia que parte de lo• gaatoa f"inancieroa (igual 

a la tua d._ i11PU••to •obre la renta) fueran ab•orbidos 

po~ el fiaco, dado que.la utilidad era aenor y por lG..¡,ta!l 

el pago del monto del ISR. El si•teaa tributario mexica-

no , ha•ta 1986 1 alentaba la contrataci6n de pa•ivos para 

crecer, y por otra p•rte, de•alentaba la reinversi6n y las 

nueva• aportacion•• de. capital. 

Con dicha• refol'lllla fi•cale•, para mucha• empre••• que ª.!:. 

tualaente •obreviven p••• a su• altos pa•ivoa, a6lo qued~ 

rin do• opcionea: renunciar al creciaiento o, d••aparecer. 

Por lo t.anto, la nueva legi•laci6n· impositiva habri de m.!!, 

dificar la planeaci6n financiera y fiscal da la• eapre•a• 

mexicana•. Como principio general, la ... yoria de la•. ••• 

pre~aa tendrin que .P•n•arlo por lo menos dos veces antea 

11¡1¡ 



de contratar empréstitos de cualquier fuente. Alguna• con 

secuencias intere•antea del nuevo impuesto sobre la renta 

para la• empresas son: 

1. Durante cuatro años las eapresas babr6n de llevar una 

contabilidad por partida doble, para efectos del ISR, 

pua•to que tranaitoria•ente habrá una coexistencia de 

dos aiateaaa, con tasas distinta• para cada año: :n.6" 
y ?" (aiateaa tradicional y aiate•a nuevo), el pri•er 

a 01 25.2" y 14", en 19881 16.8" y 21", en 1989; 8.4" 

7 28", en 1990 y )5."' s6lo bajo la nueva base gravable, 

en 1991. 

2. Para l.aa empresas . con escedenta de teaoreria aar6n auy 

atratíva• la coapra• de activo• eapecificoa, por su P.2 

aibilidad de deducci6n inmediata al· valor presente. S.!!, 

breaale la tasa de deducci6n prevista para equipo de 

c6aputo1 9°" de su valor, lo cual eatiaular6 la buena 

aituaci6n de la industria de bienes de intora6tica. 

). Las eapreaaa deberán decidir rapida•ente en qué rubro 

·invertir o deainvertir según au aituaci6n eapec!tica y 

de acuerdo a la nueva legialaci6n. 

4. Una buena e•trategia aer6 planear la a110rtiasci6n de P.!! 

aivoa en proporci6n cuando ••nos equivalente a la taaa 

c¡Ue se aplicará cada año a la nUH'a baae CJ'aVable 1 ·Y, 

por aupueato, en el ai .. o plaao de cuatro añoa. 

5. La nueva legialaci6n del ISR •er6 una dificultad adicis 



nal para las empresas Cuertemente apalancadas, mismas 

que en M6xico no son pocas. EspecialialM Ciacales re­

coaiendan reducir al mlnimo el nivel de inventari.os,d,! 

bidoa que la nueva legialación peraite la deduccibn 

del total de coapras de materias priaas y de gaetoa de 

oparaci6n, pero auprime, para deducibilidad, el coato 

de lo vendido. La deducibilidad podrá ser inmediata a 

lae compras, pero no reconoce el costo inflacionario 

de mantener inventarios (excepto, en forma parcial, a 

eapreaaa conatructoraa) •. 

6. La condicibn ideal para las empre•••• a partir de.este 

año, aerta la de reducir inventarios al minimo y, con 

··el producto de la liquidaci6n de inventarioa, amortizar 

.Paaivoa o, mejor aún (ai loa pasivos no son exceaivoa), 

auaentar loaac:tl.voa aonetarioa, que cenaran intereaaa 

no-acuaulables. Eata alternativa ea sin duda, la mejor, 

paro pocaa empreaaa podrán llevarla a cabo en al corto 

plazo, como en loa aiguientea caaoa extremoa: Cydaa,c~ 

yo pago de interese• en el tercer trimeatre de 1986 r.! 

presentó el 46% de aua ventaa neta• en al miamo perio• 

do, le será deaCavorable el hecho de que el pago da i,!! 

tereaea noainale• ya no aerá deducible, aino a6lo el 

pago resultante de la diCerancia entre la tasa da int.!. 

res y la ta~a de inflación, Agréguese a ello, por au' 

r .. o da actividad •petroquimica secundaria-, la diCi• 
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cultad que tendrá para liquidar, rápido y a buen precio, 

sus inventarios. Bi~bo, en el otro extremo, no a6lo 

tiene un bajo nivel de endeudaaiento, •ino inveraionea 

en activo• monetarios que le generan máa intereaea de 

loa que paga por sus pasivos. Adicionalmente•por •u ~ 

ro, aua inventarios •on practicamente inexiatentea •. ~.!. 

ra e•ta .. presa, el nuevo ISR significará una reducci6n 

·en la tasa iapoaitiva. 

En conclu•i6n •obre este punto, podaao• apuntar que, la• 

eapre••• deberán recurrir • la fuente de financiaaieato 

máa cara, el capital propio. Eeto en vista de que ba•ta 

1986, la• fuente• externas de financiaaiento •por el efe.!:, 

to fiacel favoralle (1 - ISR)- eran laa que tenian un aenor 

coato de capital, en relacibn al capital •ocial y la• ut!,. 

lidade• retenida•• 

5.2.2' E•trate¡iaa para .•ncontrar la• fuentea de financi.!. 

miento externa• adecuad••• Actualaante el cridito . 

bancario está auy.esca•o y deaa•iado caro. Por ·lo tanto, 

•ucba• e1111reaas están recurriendo al aercado buraátil pa­

ra con•e¡uir fondo•. Una eatrat.egla adecuada ·a eateni•pe.!:_ · 
\ 

to•• el hecho de que las eapre•a• deben incribir•e an·la 

• bol•a aexicana de valores y participar activaaente'en •U• 
operacione• diarias para que el público inveraioni•ta las 

vaya conociendo y aai pueda deaandar •U• valorea. 



La• ventaja• del ~inancia•iento via mercado bursátil es-

triban en el hacho de que loa valorea emitidos por las ª!! 

preaaa aon colocados rápida•ente entre loa inveraioniataa 

.•in aediar '-yore• requiai toa le1alea ni ~ormalea. Además 

de ••to, la eapre•a que coloca el valor (acciones, por e­

jeaplo) ae ahorra costo• tinancieroa derivados del uso de 

un crédito bancario, talea coao la reciprocidad (cantidad 

de dinero que q~eda con1elada en cuenta de chequea), el 

paso de intereeea anticipados, las comisiones, etc. Pod.!, 

de•o• añadir taabién, las garantías que exigen loa bancos, 

•i••aa que a Yecea·aon exce•ivas y que vienen a incremen­

tar el riesgo de operaci6n de las empresas.· 

No e•tá de-'• •eñalar·que ai una eapre•a quiere obtener 

un,préataao en condicione• "ventajosas", debe negociar el 

aiaao con aucho tieapo de anticipaci6n, con vario• banco• 

a la vez, lo que debido a talta de planeaci6n o por •itua• 

cione• i•previat. no ·•• puede hacer. Adeaáa, por la e•c~ 

••• del crédito, lo• banco• preterirán a eapre•a• que han 

tenido un· buen hi•torial coao clientea(en operaciones de 

inver•ione•, cuenta• corrientes, importacione•, exporta-
,/ 

cionea 1 ate.) a otra• que aparecen eapor,dicaaente a •ol,! 

citar tinanciaaiento. 

Otraetrategia que e•tán •iguiendo las empreaaa mexicanas 
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para aolucionar el proble•a del financiamiento, e• la •· 

grupaci6n en "holding", a fin de que lo• exc.edente• de 

fondo• que tengan alguna• de la• empresa• del grupo, •ir• 

van para financiar a la• que tengan d6ficit. De e•ta ... 

nera, el cr6dito fluye rápida•ente a un relativ .. ente •e• 

nor co•to. 

Otra• e•pre••• ••tán •iguiendo la e•trate1ia de fi1111ncia,t 

•• con papel co•ercial extrabur•átil. E•to• wl.ore• •• c!. 

nalizan a traveis de lo que podrf.a 11-r•e. un ••rc.ado pa• 

ralelo al buraátil y al •i•te• bancario. La forma en que 

opera ••te •arcado ea muy aencilla pueato que lo que bacan 

la• 89pr•••• •• ne1ociar au• valorea en reunion•• priva-

da• por •edio de •u• te•orero• • La ventaja de e ata foraa de 

financi .. iento, ••refiere a •u rápida.concretaci6n y ahOrro 

en lo• 1••toa por comiaione• que cobran la• c•••• de bo,!. 

•• por la colocaci6n de dich•• doc ... ento•• 

Ho ob•t•nte, la devaluaci6n continua de la moneda, el fi­

nancia•i•nto en •oneda extranjera deberá conaiderar•e·co• 

mo otra alternativa viable de cr6di.to, .abre todo para fo_e 

do• de•tinado• al i•pulao de la• .exportacion•• o pera fi• 

nanciar producto• cuyo precio de venta pueda incr .. entar•• 

al •i..a rit•o de la develueci6n. Una in•tituci6n de ••• 

tudio• •uperiore• de reconocido preati1io ha ••guido e•t.• 



<iiuaa ··•trategi·a, mi••• que no ha perjudicado en ning6n 

ao•ento, el' creciaiento de dicha inatituci6n. 

En el c••o de la induatria ••diana y pequeña, la~ posibi­

lidade• que brindan lo• fondo• de fomento aon buenaa. A.!!, 

tualaente el fondo de gar•ntia y foaento a la induatria 

pequeia y aediana (Fog•in) otorga crédito• de habilitaci6n 

o avlo, refaccionario• e hipotecañoa para la• micro, pequ.! 

ña• y mediana• empre••• en condicione•. favorables. Los pl.! 

&os que otorga el Fogain son bien amplios y podrlan llegar 

a un m6ximo de 15 años, Loa monto• de los créditos a los 

que una empreaa tiene derecho son equivalentes al monto .! 

nualizado de tre• ••• de venta• en el último ejercicio de 

la·;.~preaa. Laa taaaa de interéa que cobra el fondo •on 

··del 85"del coato porcentual promedio (CPP) m&a cinco pun-. 

to• porcentual•• de int•r•ediaci6n bancaria para la iaJ.cr.!!. 

indu•tria; de 95" 'del CPP m6a cuatro punto• porcentual•• 

para la pequeia indu•tri.a; del CPP -'• trea punto• de in• 

teraadiaci6n en.el caao de la mediana industria priorita• 

ria; y del CPP mi• cinco puntos porcentual•• y -'• do• puh 

to• de intermediaci6n para el caao de la ••diana indu•tria 

no prioritaria. 

Otro t~ndo que ha eatado llUf a~tivo en México •• el del 

FONEÍ, ~i~iao que facilita financiamientos para el equipa-
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aiento de las induatria~ medianas y pqueñaa. La• condici.2. 

nea que tiene que cumplir la empresa para obtener un cré­

dito de este fondo aon seis: 

1. Tiene que axiatir un proyecto que posea caracteriaticaa 

positivas, ea decir, que coincida con loa objetivos de 

interéa nacional, que contemple una •ona de ubicaci6n ~ 

decuada, que contribuya al deaarrollo de una regi6n y 

a generar eapleo. 

2. Debe exiatir un eatudio de preinverei6n referido a eae 

proyecto donde •• deteraine el aercado, el proceao.de 

fabricación, la estructura adainiatrativa de la .. preaa, 

etc. 

3. Se debe aplicar una evaluación aobre dicho eatudio,. p~ 

ra lo cual ae debe recurrir a una aetodologla univeraa! 

aente apli:able y auficienteaente .probada. 

4. 11 que aoliciCa el crédito debe aer un eapreaario (o un 

grupo) que tenga antecedentes crediticio• aolventea •. 

5. Taabién debe tratarse de una peraona que tenga aolvencia..al. 

Lo iaportante de eate requiaito •• que no haya aotivoa 

para conaiderar que el eapresario va a utilizar el di­

nero preatado para un propósito diferente al aprobado. 

6. Ea neceaario que el empresario aolici-.te sea una per•.!!. 

na capacitada y de áí.to en loa negocios. 

Las garantlaa no son factores importante• en el otorgamie,!l 

to del crédito, sino, más bien, la viabilidad econ6mica y 
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Cinanciera del proyecto. Otra ventaja de eate rondo de 

roaento, ea el hecho de que lo• crédito• son ngociadoa d.! 

recta•ente con el FONEI, ea decir, al no existir una in­

ter•ediaci6n bancaria, el rondo aauae directaaente·e1 rie.! 

go del crédito, lo que dina•iza loa tr•mitea de la empresa 

•olicitanta. Algo que e• raco•endable, •• el hecho de que 

la• aapreaaa •• ••••oren con el FONEP (Condo nacional de 

eatudio• y proyecto•) para la elaboraci6n da •u• estudio• 

da p~ein•er•i6n, pue•to que eata in•tituci6n elabora loa 

••tudioa aig\liendo le aetodologla de evaluaci6n y la Cor­

•• de pr-ntaci6n utilizada por el FONEI. 

Final•enta pod•ao•, apuntar, con re•pecto a las ••trategia• de 

Cinanciaaiento, ~u• la• e•preaaa deben y astan recurriendo 

a aua propia• operacionea internas para autofinanciar••• 

Por ejemplo, las tiendas Viana y Hermanos v•zquez, han 1.2, 

grado crecer aacriCicando un poco •u• utilidade• pero ve.!!. 

diendo de contado por aadio de alto• descuentos y una publ,! 

cidad agresiva y con•tante. Otras eapreaaa e•t•n aplica.!!. 

do progra .. • inten•ivo• de di .. inuci6n de costos y aumento 

de ingreao•, con la Cinalidad de cubrir toda• .• ua nece•id.!!, 

d•• de rondo• con el flujo de operacione• normales. 

5.2.3 E•trategiaa para laa in•eraione• de capital. La b.!!. 

ja continúa en el poder de co•pra del pe•o, la con-
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tracci6n del mercado interno, el proteccioni1•0 de loa •e!, 

cado• internacionales, la eacaaez del crédito y 101 nive• 

le• actualea de costos de ca~ital, eat_án provocando que loa 

e•preaario• mexicano• cambien su 6ptica de a~leccionar pr.!!. 

yecto• con el criterio de utilidadea (tasa interna de re• 

torno, utilidade• eaperadaa, etc,) por otro que considere 

a loa fluJo• de fondos co•o el factor más importante a t.!!. 

.. r en cuenta para llevar a cabo la inverai6n. 

Efectiva•ente, loa proyecto• generador•• de efectivo ion 

loa llÁ• atrativoa porque loa flujo• de fondos que ¡eneren 

van a servir para financiar a otroa proyectoa, lo que pr.!!. 

duce un efe~to multiplicador en la• utilidades y en el V!, 

lor de la empresa, Otro aepecto •UY i•portante de eata t! 

po da proyectos ea el hecho de que loa rieago• ae •ini•i•an 

al recuperara• lláa rápidamente la inverai6n. Eato lo pod!. 

•o• comprobar cuando evaluamoa do• proyecto• que requieren 

el •i••o •onto de inverai6n inicial pero con flujos de fo.!!. 

doa diferente•, c.,.o en el siguiente ejemplo: 

Inverai6n inicial: 1950 (igual para loa doa proyecto•) 

Añoa de vida FluJoa de fondo• 
del proyecto Proy, A Proy, B 

1 $500 $100 

2 400 200 

) JOO JOO 

4 100 400 

5 o 500 

deli Flujos descontado• 
-.."""''"""-"-...~1~5!.._Proyecto A Proy, e 
Factor de 
cuento al 

0.87 1435 • 87 
0,76 )04 152 
o.66 198 198 

0,57 57 228 

0.50 -º- ~ 
Total flujos de fondo• deacontadoa: $994 $915 
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De:acuerdo con la técnica del valor actual neto (VAN), el 

proyecto A ea el máa aceptable puesto que tiene un VAN P.!!. 

aitivo (994 - 950 = 44), aientraa que el proyecto B no ea 

viable por tener un VÁN·negativo (915 • 950 = •35). El h,!. 

cho de que el proyecto B genere fondoa por un año a&a y que 

en el total loa flujoa de fondoa aean aucho .. yorea, no i,e 

pidio que.el proyecto A fueae aáa aceptable. lato en vi.!. 

ta de que el proyecto A genera loa aayorea flujo• de ron­

doa en aua priaeroa añoa de vida, loa que al aer deacont.! 

doa con la·taaa del 15~ valen máa, lo cual hace que ta•• 

bi6n la inverai6n ae recupere en un aenor tieapo, diaain~ 

yendo el riesgo del proyecto. 

,Eate criterio que eataaoa111alizando lo podeaoa viaualizar· 

aejor ai obaervamoa el gran auge que a tenido la bolsa de 

valorea en loa últiaoa aiioa. lato en viata de que auchas 

eapraaaa han reatringido aua inveraionaa en activoa, por 

lo que aua escedentea da teaoreria loa aatán canalizando 

hacia el aercado da dinero y en una menor parta al •arca­

do de capi11J.ea. En eataa inveraionea9 laa eapreaaa buacan 

ainiaiaar_aua rieagoa y aprovechar loa altoa rendiaientoa 

que en el. corto plazo eatá ofreciendo el aercado buraátil. 

Por aupueato que otraa ramas de la induatria, como la au­

tomotriz, han realizado importantea inversiones para orie,ll 
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tar buena parte de au producci6n al mercado externo, pue.!. 

to que el mercad~ interno está muy deprimido, Si durante 

1987 •aduran e11taa inveraio.n~11, será posible que lla ventas 

externa• comiencen a ser un factor impDrtante en lo rccu­

peraci6n del sector automotriz, 

El sector d•·la petroqulmica 11ecundaria ofrece actualmente 

buena11 oportunidades para llevar a cabo inveraione11 e11tr.!. 

teg:t:as i•portante11 por el .,oyo oficial. La politice a •!. 

guir será la de una mayor integración de la induatria pe­

troqu1mica1 deade el recurso natura hasta loa producto• de 

alto valor agregado, Como estrategia, •• eatá reorienta~ 

do a loa grande11 productores de petroqui•icoa de uao gen!. 

ralisado hacia la tabricaci6n de eapecialidade~ qui•icaa, 

laa cualea ·emplean mayor tecnologia,)a1»porcionan altoa -'!. 

gene• de utilidad y no requieren cuantio11aa in•eraionea, 

Eato ea en lo que ae refiere a la petroquimica secundaria, 

De ••jorar la 11ituación financiera de la11 empreaaa, ae •.!. 

pera una renovación y ampliación de la planta petroqulmica 

en gran escala. 

Otra induatria, la del plástico, preaenta buenaa oportun.!, 

dadea para invertir, dada la demanda potencial eld.atente 

tanto a nivel nacional como internacional. Las alternati­

va11 que se presentan a esta industria aon: 1)Aprovechar 

155 



los'incentivos ofrecidos por el gobierno federal, para el 

establecimiento de nuevas empresas productoras de insumos 

o msnufscturaa de productos básicos a partir del reciclaje 

de materialea pliticoa y, 2) Aprovechar loa estimuloa pr~ 

porcionadoa aiquellas industrias que decidan reubicar sus 

empresas y que producen: láminas, perfiles, tubos y otraa 

•anufaduras del plástico, aai como las que producen por 

moldeo o extrusi6n. 

Otra de las ~ternatilBB, sobre todo para la aprehensión de 

tecnologias, en sin duda, la coinversión. En este aspec­

to hay paisea que, "Como Japón y Estados Unidos, han mostr~ 

do creciente interb, dado que la competencia internacioml 

se ha desplazado a paisea co•o Taiwan, Corea o Braail, que 

a pesar de no contar con las materia• primas, han evoluci~ 

nado en el terreno 1Bcnol6gico. 

Asi coao a las empresas exportadoras, la devaluación a b.!, 

neficiado al aector turiatico en forma significativa·, pue.!. 

to que los precios de los servicios que se oCrecen son más 

competitios a nivel internacional y por lo tanto, existe 

una -yor atracci6n de turistaa extr'anjeros. Dadaa eatail 

condicione•, la.• inversionea han adquirido un gran dinami.!. 

mo en eate aector. Las estrategias que se eatan siguiendo 

son, el mejoramiento del aervicio (calidad) y la ampliación 



en la ·capacidad instalada con mira a un crecimiento con• 

siderable 'en la demanda. Por otro lado, este sector es el 

que más a .hecho uao de la capita~ización de pasivos en m.2, 

neda extranjera, lo cual se a convertido en una eatrate• 

gia ~inanciera sana que esta impulsando el crecimiento de 

la• eapresa• tur!stica~. 

El sector papelero tlllllbi6n está ampliando su capacidad in.!, 

talada con proyectos de mejoramiento y eficiencia en ·equ,! 

po de operación, aismoa que •e espera continuen iapula•n~ 

dose en 1988. La pol1tica de aumento de la productividad 

y competitividad ha aido la pauta que han aegúido algunas 

eapreaa• importantes del ramo, para no perder poaición en 

el mercado nacional y, sobre todo, para crecer y consolidar 

una presencia en los mercados externos aún incipiente. U· 

na condición favorable para el sector e~ el hecho de que 

los precio• de •ua productos posibleaente crezcan por en­

ci•a de la inflac i61i. 

5.2.4 Estrategias para la negociación de pasivos en aon.!, 

da extranjera. La renegociaci&n de pasivos· exter­

nos que ya lleva cinco años de estarae "cocinando", parece 

que se ha concretado favorableaente para el grupo indue­

trial ALFA de Monterrey. Loa t6rminos econóaico• conte .. 

pladoa en el acuerdo consieten en un intercaabio de la to 
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talidad de la deuda existente de GIASA por S25 millones de 

dÓlare• en efectivo en el momento del cierre del contr!. 

to definitivo¡ 1200 millone• de dólares de papel de deuda 

•exicana que la eapreaa adquirirá en el mercado y 45~ del 

capital •ocial de GIASA por la capitalización del pasivo 

reaanente. 

Con la intermediación de la Secretaria de Hacianda y Cr6-

dito ~blico (SHCP) •e llegó a un acuerdo con el coait6 

ad hoc de banco• acreedores -integrado por Bank of America, 

Ch••• Manhattan Dank 1 Citibank y Morgan Guarranty Trust-, 

referente a la ree•tructuración definitiva de pasivos por 

aprosimadaaente $920 millones de dólares. El e•quema pr,e 

puesto está acorde con loa aecani••os de capitalización de 

pa•ivoa que •• e•tán llevando a cabo para disminuir la de~ 

da externa pública y privada de M6xico. Mediante ••toa 

•ecani•mO• d• interc .. bio •• busca el ahorro de divi•aa. 

En el.caso de AlCa 1 el arreglo al que se llegó implica una 

capitalización muy importante que peraiti6 ahor.rar divi•aa 

por un monto •uperior a lo• $700 millones de dólares. De.!. 

taca la participación de loa bancos acreedores en ,el .con­

sejo de adminiatraci6n de la holding -dada •u condici6n .de 

accionistas-~ a través de un grupo de nueye consejeros il!_ 

dependientes de nacionalidad mexicana, loa cuales aon no.!! 
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bradoa con la anuencia de los accionistas. Con este arr.!. 

glo loa bancos quedan como accionistas y dejan de ser a­

creedor.ea de Alfa; aai no deben existir conflictos de in­

terés en la to•a de decisiones. Ea de eaperarae que en 

el aediano plezo los bancos vendan su participacibn y és­

ta regrese a México. 

En cifras aproximadaa,del pasivo bancario del grupo Alfa 

(S2,6~0 •illones de d6lares) 1920 millones corre9J1onden a 

a su empresa controladora; 11,050 aillones a Hojalata y 

Láainas, S.A. (HILSA), su eapreea aás grande, y el resto 

a le• dellás aubli.diarias del grupo. 

Hasta la fecha existe un avance en el plan de desinversi6n 

que el grupo Alfa ha llevado a cabo durante los pesado• 

cuatro años, Se han vendido o liquidado a/la da 35 empre­

•••• as! collO un núaero importante de activo• poco prod".!l, 

tivoa. Estas desinveraionea, a septi••bre de 1986, ••ce.!! 

dian a llás de S230 000 millones de pesoa, o •••• cerca de 

16~ da los activo• totales del grupo. 

Si bien la reeatructuraci6n de la deuda de Alf'a puede aer 

un ejemplo a seguir, ae trata da un ceeo atípico. Desde 

el inicio de las negociacionea lo que se buac6 f'ue une· ao­

luci6n no un "parchecito"• Por aupue•to que hay aucho• 
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más detalles que averiguar y analizar respecto al caso de 

la renogociación de la deuda externa de·Alfa, aunque P?d.!!. 

mos sacar ciertas conclusiones respecto a las estrategias 

que se deben seguir f'rente a los acreedores extranjeros ª!l 

te futuras negociaciones: 

1. Perseverancia y continuidad en las negociaciones. 

2. Aprovechar al aAxiao el hecho de que el acreedor busca 

recuperar sus créditos aún a coata de otorgar ciertas 

concesiones. 

). Capitalización del pasivo, es decir, convertir deudas 

en acciones, con lo cual, los acreedores al pasar a ser 

parte de la empreaa, compartirán loa riesgos Junto con 

los demás accionietss. 

4·. Que la secretaria de hacienda participe en la negocia• 

ción coao intermediario, a Cin de que se la de mayor S.!, 

riedad el asunto y ae concrete rápidaaente el mismo. 

5. La capitalización de pasivos debe estar acorde conlaa 

mecani••o• que.el gobierno está utilizando en la rene• 

gociación de la deuda externa pública y privada. 

6. La renegociación de pasivos, además de buscar el ahorro 

en el pago de intereses, debe enfocarse en la diaminu• 

ción de salida de diviaaa, tanto por el efecto .que e.!. 

to acarrea a la empresa como a1 país. 

7. Debe de buacarae que la participación de loa nuevos ac• 

cioniataa ( 11ereedorea) en la administración de la empres~ no 
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tenga una influencia muy marcada·en la toma de decisi2. 

nea; 'esto ea, el .control administrativo de la e•preaa 

no debe perderse. 

8. Es 'iaportante que la empresa lleve a cabo un plan de 

des:iwersión orientado hacia una aayor eficiencia y re~ 

tabilidad. Esto incluye, la venta de activos improdu,!¡, 

tivo• y la eliminaci6n de linea• (negocio•) que no va-

' yan de acuerdo con loa objetivos de la organizaci6n. 

En conclu•i6n, podemos apuntar que la renegociaci6n de P.!. 

•ivoa en moneda extranjera e• una tarea muy delicada, pue.! 

to que de ella puede depender el futuro de la .. pre•a• En 

el ca•o de que no ae llegue a un acuerdo •con lo• acreed2. 

re• extranjeros• de capitalizaci6n de pa•ivo•, el· plan de 

pago• de la eapreaa deber6 quedar condicionado al coapor-

tamimto futuro de la devaluaci6n de la.,neda (peao) y de 

loa flujos de fondea (preaupuesto de efectivo) normal••• 

5.2.5 Estrategia• de adquisicione•• Por adqui•ici6n en• 

tendemoa,la co•pra •por parte de una empre••• gru­

po o per•ona fi•ica• de una empresa que eaté operando 

productivamente. E• iaport•nte que para que •e. lleve ª'!. 

bo ••t• operación, •e efectúe un e•tudio aerio, a fin de 

determinar la viabilidad financiera y econ6mica de dicha 

adquilri:i6n. Además de eato, la nueva inver•i6n debe for-
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mar parte de la estrategia general de la empresa adquirie~ 

·te,. e• decir, debe dirigirae hacia loa objetivos en el ae~ 

tido de apoyar la con•ecución de loa misaoa. Por otro lado, 

en ningún momento, la nueva adquisición debe dificultar la 

marcha de la• operacionea normales de la empresa. 

A finale• de 1986, el conocido empre•ario mexicano Olegario ,. 
V'zquez Raña concretó la adquiaición del Hoapit•l Humana, 

e~tidad. que contaba con una deuda externa de 135 millones 

de dól•re• (aficorc•da), &••tos financiero• mensuales de 

11.)00-millones de pesos y una pérdida acumulada de .S14 000 

millonea de peao•• Para que la operaci6n ae pudiera concre 

tar, la compañia matsiz tuvo que aba-ver los pasivos, por 

lo que el precio de venta fue de 115 millones de dólares. 

El criterio financiero que se aigui6 para que la operación 

fuese realizada •e fundamentó en el hecho de que el boep.!, 

tal, sin la carga financiera que venia arrastrando, oper.!. 

ria sin pérdidas ni utilidades, es decir, en el punto de 

equilibrio. A raiz de la compra del hospital, se cambió 

a sus. administradorc•, los médicos eligieron nuevo repre-

sentante,· sa hicieron nuevas inveraiones y se le cambió· la 

imágen americana que tenía. Esto a dado buenas perspect.i, 

va• al hoapital a tal punto que actualmente eatá operando 

con ·todas las camas ocupadas. Sin embargo, podemos apun-
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tar que, otros criterios de caracter subjetivos, intervi• 

nieron en la'decisión de compra del hospital, tal coao el 

deseo de que no quebrara, o ~orque era una inversi6n"boni 

ta" para la familia. Además de esto, el señor Vázquez Raña 

no sigue una estrategia clara respecto a sus linea• de ne• 

gocio• 1 puesto que sus inversiones eatan muy diversificadas. 

(actualaente es socio de 60 empresas,-aproximadaaente- la• 

cuales tienen diveraoa giros de actividad). E•to• factore• 

hacen que la inver•ión realizada en el hospital tensa un 

alto grado de nesgo, lo cual para otro• empresario• hubi,!. 

ra •ignificado la no adquisición de dicho hospital. 

5.2.6 Estrategias para enfrentar la contracción del mere!. 

do. La recesi6n que ha sufrido el mercado mexica­

no en loa últiaoa años a obligado a allba• empresa• a ut,! 

lizar diversa• estrategias que le• ayuden a •obrevivir en 

medio de la crisis. Por ejemplo, las compañías di•tribu,! 

doras de automovilea, están llevando a cabo programas agr.!. 

sivos en aua ventas, que incluyen: 

• pago del •eguro del autoaovil 

- pago del consumo de gasolina 

- mayores periodos de cobertura de la garantía 

- servicio de mantenimiento gratuito 

• descuentos P.or compra de contado 

- ventas a crédi"to con plazos favorables 

• etcétera. 
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Sin embargo, a pesar de estas nuevas estrategias, las ve.!!. 

tas· de automotores no han vuelto a alcanzar los niveles 

registrado•· en años pasados, a tal punto que como Renault, 

han tenido que cerrar sua operaciones en México. Las fir­

mas Cryaler y N:iaoan han intensificado sus esfuerzos en ias 

ventas de exportación, ha tal punto que han multiplica.do 

aua unidadea vendida• en el exterior en relación con años 

anterior••• A pe1ar de esto, las ventas de exportación •a 

nivel de induatria automotriz· todavla no compensan la calda 

del mercado inte1·no. 

En el caao de la industria editorial, la situación tamp.!!. 

co ae mueat'ra .halagueña. La driatica reducción· del poder 

adquiaitivo de la población ha sido la cauaa principal de 

une baja importante en la venta de libros, aunada al grave 

problema de que -como afir-n loa expertoa• "loa mexicano• 

no leen literatura de calidad"• Sin embargo, la aituación 

particular de laa editorial•• ea muy diversa, por lo que 

cada una ha i81plantado estrategias que van desde la reduc 

ción de personal haata la venta da libros en tiendas de ª.!! 

toservicio. 

Editorial Diana ha optado por bajar aus costos de produc­

ción lo que ae ha traducido en libro• m6a baratos, y en m,!! 

choa caaoa, de menor calidad.· Aal, por ejemplo, la .encu!. 
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Una eatrategia auy exitoaa que han aeguido las editor.iale• 

•• vender .alUI iibroa tuer• de ·1aa librería•, puea aegún .!. 

llo•, la gente con•idera a laa librarla• coao lugare• de 

"aucbo re•peto11 y por eao teaen entrar. Por lo tanto, ah.2, 

ra loa libro• ae encuentran en caCeter1aa, kioacoa de pe~ 

ri6dico• y en tienda• de autoaervicio. Aunque eata ••tr!. 

tegia aolaaent• a funcionado para la venta de cierta• co• 

leccionea 11populare•"• 

Taabi6n laa editorial•• han incur•ionado en el aercado i!!, 

terno (provincia) donde •u• ventas ya eatan awaentando. 

lditorial Planeta elabora "quincena• culturales" en pi:o­

vincia donde, por lo.general,•• ofrecen libros con des• 

cuento por lo que aus venta• •on exitoa••• Por su parte, 

Plaza Jan•• ya tiene distribuidores en la frontera norte 

y aaegura haber realizado alguno• convenio• con editoria­

l•• e•tadounid•n•••• con el prop6•ito de editar en.México 

-alguno• libro•, ya que el co•to de producci6n aqui e• cu!. 

tro vecea -'• barato de lo que e• allá. Otra e•trate¡m 

iaplantada por alguna• editoras, ea fortalecer .•us venta• 

en !atado• Unido• ante la contracci6n_del mercado latino­

aaericano. Al reap~cto, el Banco de México prevé un incr.!. 

aento de 2 aillone• de.d6lares en las exportaciones de l.!. 

broa hacia lo• Eatado• Unidos. En este paia, el número de 

bi•panoparlantes ya alcanza la cifra de 20 .•:illones de pera,e 

n••· 
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A pesar de que la• estrategias comerciüee no ee ·han qued~ 

do atrae,' 1a industria editorial adolece de cierto•. probl.!, 

••• muy graves, como son: 

- la planta industrial se encuentra eubutilizada. 

- la alta de reinversión en equipo moderno hace a la indu.!. 

tria 1111y vulnerable ante editoriales extranjeraa. 

- el precio del papel está subiendo por arriba de la infl.!, 

ci6n y eate insumo representa actualmente el 80~ del CD,! 

to de un Hbro. 

- faltan estrategias verdaderamente creativas que ayud.en a 

fomentar el hábito de la lectura en toda .. latinoaa6rica. 

Pode110a concluir sobre este punto que, la·induatria·edit~ 

rial no podri· ·11alir adelante dependiendo aolaaente· de loa 

eafuerao11 de mercadotecnia, sino;· que.deberá recurrir ca· 

estrategias financieras, productivas y adminiatrativaa Ve,!: 

daderaaente innovadoras. Al re~pecto podriamoa apuntar el 

que el proceso productivo se integré verticalmente hacia 

atrae.· Esto quiere decir, ·en11anchar la cadena:productiva 

de la editorial, como podria 11er la manufactura del papel. 

5.2.7 E11trat~giae para el crecimiento y el desarrollo' de 

una -presa. Muchas empresas aexicana11 han logrado 

crecer y desarrollarse satiefadoriamente en loa últi•o• ~· 

ñoa, gracias a una buena administración y planeaci6n'de su11 

negocios. A continuacibn se· analizará el caeo de'ona·em-
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pre•a que exito•amente a logrado diversificarse no solo 

en México, aino taabién, en mercados internacionales. E,!. 

te ea el caeo de Industrias Negromex, S.A. de c.v., empr.!. 

•e que reciente•ente cambi6 su raz6n social por la de No• 

vwa. 

En pri•er lugar, el nombre de la e•preea fue caabiado PO!, 

que ya "le quedaba chico" pueato que la gente lo asociaba 

con los productos idcialea (el negro de huao y el hule si~ 

t•tico) de dicha ••presa y no con lo que actual•ente e•, 

una organizaci6n diver•ificada. Con la e•tructura anterior 

la eapre•a era una holding•operadora, e• decir, dentro de 

•u e•tructura •h .. tenla do• negocio•, adeú• de .varia• 

•ub•idi•r:lla. Mo habla una aeparaci6n de loa negocio• que . 
por •U• caracterl•tica• propia• pudieran aer aut6no•o•• 

La e•pre••• qua •e cre6 hace •ie de 25 aiio• 1 vino crecie~ 

do y divereificendo•a hacia •ectores in•o•pechado•• A i• 

nicioe de la d•cada da lo• •eaenta• 1 en la época del pro• 

graaa de eustituci6n de iaportaciones del gobierno, se t!, 

•6 la decisi6n de producir negro de huao (qu":. procede de 

la deetilaci6n da los deeperdicio• del proceao de refina• 

•iento.dal patr6leo). Para esto la empraaa •e asoci6 con. 

la Pbillip• Patroleqm Coapany 1 a fin de que ae garantiza• 

ra la tran•ferencia de tecnología adecuada. Ante e•tae 
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circunstanciaa, la. empresa arrancó ampliamente protegida' 

ten 196_)) aunque al poco tiempo, el gobierno entro en el 

miamo negocio croando .Hules Mexicanos (Humex), a 'lo cual 

Negromex respondió con un proyecto para la fabricación de 

hule sintét.ico (en 1968), también con tecnología de Phi· 

llips. 

Los pri•eroa año• de Negromex fueron muy exitosos, por lo 

que el consejo de adainiatración decidió diversificar a 

la· e•preaa. En 1975 1 ae adquirió una e..,reaa ubicada en 

Civac, Cuernavaca, que se llama Eaquim, orientada a la f.!, 

bricación de especialidad•• quillicaa para la induatria de 

pinturas y adheaivoa, av1cola 1 hulera y ali•entaria. 

La -presa·, con nueva dirección en 1977 1 ini.ció sa procesó 

de diveraíficació_n en forma: en ese entonces, loa precios 

de negro y hule •ataban aujetos a control ·oficial y la ee·· 
·presa ya no era.tan exitosa co•o en aua iricioa. Entonces, 

los directivos analiaaron la situación y definieron una pl.!. 

neac;ión _estratégica que hasta hoy sigue ·vigente. .Una de 

laa concluaionea era que la diversificación era i1111oat•rl!.!, 

ble, puesto que la eapreaa dependia de la industrie llan• 

tera en máa del 80~. Por ••to, hubo una reorganización al 

pasarse de una eatructura funcional (ventas, producción, 

adlliniatración, etcétera) a una divisional (negr~ de humo, 



hule •intético y especialidades quimicas). Bajo ese esqu.!!. 

ma se definieron los campos de acción: por un lado, el de 

especialidades qu!micas (representadas por Esquim), o sea 

productos de tecnologia •ofisticada, volúmenes no muy gra.!l 

des, precio• con un buen margen, donde hobLa nichos de mer. 

cado y la competencia era relativamente débil o ine.xistc.!l 

te. Y el otro campo, muy controvertido: el farmoquimico 

y farmacéutico. Controvertido, por •us implicaciones so­

ciaiea y por lo• contratos oficiales. Sin embargo, este 

campo ea imprescindible para el desarrollo del pala, con 

una poblaci6n creciente que iba a demandar cada vez úa¡· 

con inver•i6n de recur•o• gubernamentales de apoyo a la i!!, 

dustria, con una muy prolifera base de empre•á• pequeiia• 

y una fuerte concentraci6n de multinacionales que domina­

ban cuesti6n de tecnolog!a. 

Ante ••to, la empresa decidi6 entrar en el mercado a fon• 

do, a tal punto que hoy en día la diviai6n qu!mica de N.!!, 

sromex (ahora Novum) ea, la més fuerte del pai•• Después 

de E•quim, Negromex adquiere, en 1984, la eapresa Quimic 

(y au• •ub•idiaria• Quimagra e Infoquim), dedicada•.• la 

fabricaci6~ y comercializaci6n de ácidos gra•os y glicer!, 

na. E•• •i••o año compr6 Quinona• de México, fabricante· 

de antibiótico•, y en 1985 se asocio con Merck & Co.; y 

adquiere ~1~ del laboratorio farmacéutico Merck, Sharp & 
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Dohme de México. Esto fue un evento muy importante, pues 

era la primera vez que se mexicanizaba una e11preaa multin~ 

cional del eector, aobre tod~ una empresa como Merck, que 

hoy eatá conaiderada como la empresa máa preatigiada de 

Eatadoa Unidoa, según la revista Portune. Pinalmente,en 

1986 la empresa adquiere i. Ca•a Keyeraon, un laboratorio 

fa .... céutico dedicado a formular medicamento• para el se,; 

tor púltlico. 

Poco antea,y con el ánimo de conocer méa de cerca el •ar­

cado de consumo, Negromex ee asoci6 con la Mew Balance A~ 

thletic Tenni• Shoea Inc., y adquiri6 le empreea de ropa 

deportiva Donnay para fabricar en México loa teni• .. rea 

Nev Balance. En·viata de que el mercado interno para ea• 

te zapato eatá muy deprimido (por un aer un producto auy 

caro y sofisticado), loa directi~oa de Novum eat&n en pl! 

ticaa con el licenciatario eatadounidenae para exportar 

este producto a ese pais. 

Con el boom de 19?9•1961, vinieron los decretos de promo• 

ci6n industrial, por lo que la empreaa realiz6 una expan­

ai6n iaportante en Altamira fde $58 aillonea de d6laréa), 

que ea la planta de hule sint~tico máa moderna que existe, 

y con la cual la empresa comenz6 a incursionar en el mer-

cado exterior con buenos volúmenes. Primero Cue a través 
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de su socio, Phillips Petroleum, el cual se.llevaba la~ 

yor par.te de las gananc:iUJ. Esto hizo que Negromex se em­

barcara de lleno al comercio exterior por su cuenta. 

En 1981 constituyó la empresa Houamex, Inc., una comerci.! 

lizadora ubicada en Houaton, Texas. E~to resultó muy bien 

a tal punto que la penetración de la empresa se incrementó 

de manera exponencial, lo que provocó que Phillips, que 

tenia una planta de hule sintético en Estados Unidos, tu• 

vo que cerrarla. En su primer año, las esportacionea del 

grupo Negromex representaron 5" de las ventas totales; hoy 

laa ventas al exterior significan 25% del.total •. Una m~­

ta de la empresa es incrementar este porcentaje (%) con 

mayores ventas a Europa, Medio Oriente y el norte de Afr! 

ca, para lo cual se creó recientemente otra comercializa­

dora, Novum Chemicals, con oficinas en Suiza. Otra estra­

tegia al respecto es no depender del mercado norteameric.! 

no en las ventas de exportación, por lo quv se a fijado 

como máximo un 50" del total de dichas ventas a EEUU. 

En cuanto al aspecto administrativo, con la nueva estruc­

tura, el grupo corporativo se hace más pequeño y cada em­

preaa queda equipada humanamente y desde el punto de vista 

de sus activos, para ser un negocio independiente y sano. 

Sin embargo, el manejo Íiscal y financiero se mantiene ce.!! 
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tralizado, lo,que facilita entender las particularidades 

de cada negocio y el aprovechamiento de oportunidades íi~ 

cales concretas. El cambio de nombre no sólo es un cam­

bio de imagen, sino que signif'ica toda una 11 simpliíicación 

administrativa". Ahora con la creaci6n de Novum, cada e!!!. 

p1111a se identifi~a con loa productos con los cuales naci6. 

Ahora Novum, coao er.te t••nedor de acciones de aás de 10 

empresas, puede maniobrar libremente dentro de su grupo 

de subsidiarias. Cabe señalar que el 100~ de las accio• 

nea de Novum, a su \'ez, pertenecen al grupo Dese, que se 

convierte ahora en auperholding (debido a que ea un grupo 

formado por grupos: Industrias Reai~tol, Spicer, Forma y 

Unibase, adeaás de Novum). 

Podeaos conclui~ acerca de los puntos llláa importantes que 

ayudaron a esta empresa a su desarrollo exitoao, que, su 

diversificación ordenada (negocios dentro de una •iSlla r~ 

ma industrial), su adecuado desarrollo tecnol6gico, au a­

pertura hacia l.oa mercados externos y su atinada ad•ini11• 

tración financiera, fueron loa factores vitales que cond.!!, 

cieron al grupo a ocup!'r la posición que actualmente t'ie,., 

nen. 

5.2.8 Eatrategins competitivas. El presidente de la as.2. 
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ciaci6nzacional de fabri~antea de aparatos domésticos 

(ANFAD) afirma que la situación en que se encuentra esta 

industria ea más favorable que en años ant«ioree, en el 

•entido de que la• empresas mexicanas han logrado un nivel 

de madprez en el que eficiencia y productividad van de la 

aano. También se indica, que la aa~oria de las induatriaa 

del aector tienen posibilidades de modernizarse conatant.!. 

mente y la tranaferenc:it tecnológica es una realidad. E•­

to a ayudado a la buena calidad de loa producto• y a que 

entre el 20 y 25~ de la producción se destine y compita 

en lo• aercadoa externos. 

La rama de electrodomésticos se ve afectada por la baja en 

el poder adquiaitivo de loe consumidores y por loa cons­

tantes aumentos ep loa precios, por lo que la competencia 

se vueive cada dia más dura. La fir•a Vi•tar (fabricante 

de aparatos Moulinex) centra su estrategia en el lanzaaie.!!. 

to con•tante de nuevos productos, combinando calidad y d! 

seño. Black & Decker, por su parte, al adquirir la divi­

ai6n de electrodomé•ticoa de General Electric hace tres .!. 

ño•, aprovechó el hecho de que ya estaba presente en los 

hogares mexicanos a travé• de sus herramientas portátiles, 

por lo que su estrategia para posicionarse ha consistido 

en diseñar productos bajo el concepto de ahorro en e8pacio. 

Esta empresa pretendo cxpandiraenediante la fabricación u~ 
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una grnn vo.riednd de Llrtículos, pero siempre vigilando los 

co~to~ y optici ~ando los procesos de trabajo. La cstrat.!_ 

gia del (&rupo Industrial Saltill.o (GIS), a su vez, es dL1~ 

ñar diferentes modelo:; de un solo articulo. Estas empre­

sas coinciden en que los aparatos electricos deben diseñll!, 

se para facilitar su manejo y su limpieza después de usa_!: 

se. A•i•i••o, el enCoque mercadológico debe tomar en cue.!!. 

ta las necesidades de aaplioa aectorea de la pob1aci6n. 

El precio de loa productos es fundB11ental, aai coao la ~ 

r
0

antia al u•uario de un buen servicio. 

En cuanto a la distribución, las estrategias -'• utiliaadas 

son, el aprovechar todos loa canales de coaercia1izaci6n 

posibles: grandos almacenes, mayoristas, tienda• del gobie!:, 

no, venta de caaa en casa y tiendas de descuento, con el 

propósito de dar diversas opcionea al co•prador. Por otro 

lado, la entrada de México al GATT no afecta a esta indu.! 

tria, pues es competitiva. Sin eabargo, a México podrian 

llegar productos extranjeros de baja calidad y precio, lo 

cual si perjudicarla al sector; para evitar esta situaci6n 

ea recomendable que en México se elaboren noraas de segur,!. 

dad y calidad más estrictas y que, a su vez, se garantice 

un servicio especializado. 

Por lo tanto• las estrategias que están impulsando al se~ 
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tor han sido exitosas, en el sentido.do que las empresas 

electrodomésticas no solo han logrado sobrevivii: en medio 

de la crisis, sino que se están desarrollando tecnol6gic!!, 

mente y avanzando en el terreno de las exportaciones. F.!. 

nancieramente hablando, las estrategias que están ayudan­

do al sector se refieren a: precios competitivos, progra­

mas de reducci6n de costos y adquisiciones. de empresas r.! 

lacionadas en au actividad con la industria electrodomés­

tica. 

5.2.9 Estrategias para mantener un precio competitivO de 

las acciones •. Las empresas cotizadas en la bolsa 

de valo~es, deben cuidarse muy bien, ,en el sentido de ma.!! 

tener una adecuada estructura Cinm:iera, ventas estables, 

costos racionales, utiltlldea crecientes y una bueno admi• 

niatraci6n, todo a fin de que el precio de mercado de aua 

acciones sea. estable y más bien tienda a crecer. Seguid!. 

mente se analizará el caso de Cifra-Aurrerá, grupo que a.E_ 

tualmente está teniendo un comportamiento muy din6mico dUJl 

tro de las operaciones bursátiles. 

Frente a un mercAdo que tiende a reducir cado día más sus 

proporciones, lo estrategia de crecimiento de Cifra -antes 

Aurrerá S.A. de c.v.- parece ser la de expander sus oper.!!. 

ciones hacia sectores afines a st11actividad~s tradicimales, 
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y ampliar su caps:i.dad inst.alada para corisolidnr su posi-

ción:en el mercado y atender a nuevos sectores. El info.!:, 

me anual de Cifra reporta un incremento en utilidades ne• 

tas superior al Indice inflacionario, por segundo a~o CD.!!. 

secutivo, Sin embargo, en 1986 las ventas sblo crecien­

ron 65% sobre los ventas del ejercicio anterior, porcent.!!, 

je un poco menor al incremento del indice nacional de pr~ 

cio• 111 consumidor. 

Uno de lo• 1ecreto1 de la salud financiera del grupo es su 

baja carga financiera, En 19711, el pasivo bancario de A.!!, 

rrerá, como porcentaje de sus activos totales, era de 16~; 

como porcentaje de capital social, representaba 69~. Luego, 

en 1982, dichos indices eran de 9 y 27~ respectivamente, 

En eRe año, el grupo no reportaba pasivos externo•• D9n­

tro de una muestra de.20 empresa• privadas afines en 11u a~ 

'tividad, Aurrerá ocupa el primer lugar en cuanto al total 

de· recur11oa invertidos en activos fijos, con S1 351 mill,g. 

ne11 de pesos (constantes', tomando como base el año de 1970, 

La incur11i6n en nuevos ramos de. actilidad, y la necesidad 

de que no se confundiera el nombre de la empnma controlad.2. 

ra con el de la cadena de tiendas, son dos de la razones 

que llevan a la empresa a cambiar de raz6n social, También 

se pretende dar claridad a la estructura del grupo,.11obre 
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·todo ahora, cuando además de los centros comerciales Aurr_! 

ri, Bodega Aurrerá, Superama, Suburbia y Vip•o ha adquir,! 

do una participaci6n accionaria en el. Grupo Nacional Hot!. 

lera y ha iniciado un programa de exportaciones. Junto 

con el ca•bio de raz6n social, decidido en junio de .1986 

loa accioniatas acordaron también aumentar el capital so­

cial a 164 ooo •illones de peaos. 

En el ejercicio pasado •e decidi6 constituir una sociedad 

para la exportaci6n y distribuci6n de productos mexi~anos 

en Estados Unidos, la cual está operando como enlace entre 

llÁ• de 2 000 proveedores de las tiendas de Cifra y el me!:. 

cado hi•pano radicado en la zona de California. Este pro 

grau de ·expo.rtación surge como una necesidad de buscar 

nuevos mercados. Aai, la sociedad con Vona Gro_cer~ Co. ', 

(propietaria de una cadena de supermercados), da origen a 

una nueva empresa llamada Central de Abastos Internacional, 

cuyo objetivo es vender prod.uctos mexicanos al mayoreo y 

medio mayoreo. La incursi6n de Cifra en el mercado estad.!!. 

unidense,es de gran trascendencia en estos momentos en que 

México requiere una apertura de mercados que permita apr.!!. 

vechar la capacidad ins111lada del pais y la obtención de d.!, 

visas. 

Dentro y fuera de las tiendas y restaurantes, que son loa 

178 



puntos más visibles del grupo Cifra, loa negocios •e dir,!_ 

gen •dentro del proceso de diversificación• hacia r...,os 

compatible• con los negocios iniciales. Es por e•o que el 

proceso despansión se enfoca primordialmente hs:i.a el •e.!:, 

tor servicios. Esta estrategia parece.ser la máe adecua­

da para asegurar pasos firmes en loa nuevos negocio•, ha­

bida cuenta de la mala experiencia de otro• grupo• e91pre­

sariale• que en la época de la abundancia creyeron que lo 

fundamental era crecer ain importar hacia dónde. 

De acuerdo con la experiencia de e•ta·empresa, la• e•tra• 

tegia• a •eguir para medllner un precio favorable de una ·~ 

pre•a en el •ercado •on: diversificación de operacionea h,!. 

cia mercado• afines a la• actividad•• tradicionales de la 

empresa¡ ampliación en la capacidad instalada de acuerdo 

con la demanda¡ creci•iento con•i•tente en venta• y util! 

dade•; baJo•·niveles de apalancamiento, lo cual •e tradu• 

ce en bajos costo• financieros¡ no dependencia del finan• 

ciamiento externo (divisas)¡ altos niveles de inversiones 

de capital (activos fijos)¡ aprovechar las oportunidades 

de ventas en el exterior, principalmC!nte en el mOrcado no.!:, 

teamericano; y finalmente, impulsar el crecimiento vla i!!, 

cremento en el capital ~ocial. Es importante apuntar que 

cae.la empresa cleberá idear aus estrategias según sus circun.! 

tnncias y caractcrlst:tas propina. 
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5.•2·.10~ Estrategias financieras para mnntencr a la empresa 

·dentro de un mercado en retroceso. Debido al con­

tinuo· deterioro en el poder de compra de la población mexl:, 

cana, las tiendas de autoservicio y las comercializadoras 

de productos de lujo, han visto disminuido drásticamente 

·aus ven•, .. por lo que deben poner en práctica estrategias 

verdaderaaente·agreaivas si no quieren desaparecer. 

Dentro de este •ercado, Liverpool, se ha convertido en la 

cadena de tiendas departamentales más grande del pais ma.!!. 

teniendo una condición financiera.muy saludable: aus niv.! 

.lea de liquidez son •uy buenos; a tal punto que sus acti• 

.vos circulantes pueden cubrir en más de dos veces y media 

sus pasivos de corto plazo; sus gastos operativos se •an• 

tienen por abajo de loa niveles de inversibn de loa acci.2. 

niataa¡ en 1986, sus acciones registraron un crecimiento 

del 1))~,porcentaje que ea considerado atra:tivo por parte 

de los aaeaores en inver•ionea buraitilea. 

Sin embargo, Danamex señala que en este año habrá una re• 

ducción del 3~ en las ventas de ·este tipo de negocios. En 

~986, Liverpool se quedó corto tanto en ventas como en u• 

ni~adea, no obstante aua buenos resultados financieros. En 

general,· las ventas del sector no han correspondido al Í.!!, 

dice inflacionario. No obstante, las grandes tiendas han 

180 



logr_a.<:J~ .. amortiguar la caída del año pasa.do con descuentos 

en algunas. lineas de productos. Hay que aclarar que la di.!, 

·minuc.ión en las ventas. no afecta de la misma forma a. todoa 

los establecimientos del pais. E.l grado de af.'ectación do• 

pende del giro, el tamaño y la ubicación geográf.'ica del a,! 

macen. Asi, las grandes cadenas comerciales ubicadas en 

las ciudades industriales de México y Guadalajara,. •on las 

que menos erectos.negativos han sufrido. 

En Monterrey, Liverpool enfrenta.mayor competencia, por la 

cercania con.la frontera¡ en cuan~o a Villahermosa, la e.! 

casez de opciones ha favorecido a la cadena, asi como el 

alto poder adquisitivo de su población. Loa articulo• que 

han aorteado mejor la ca ida d<' la demanda son loa. 11 ... doa 

bienes. duraderos de consumo f.'amiliar. D.ebido a la criais, 

el público consumidor ha sido orillado a comprar articulo• 

que le sirvan, en detrimento de los biene• su~tuarios. 

De acuerdo con la versión de uno de sus funcionarios, Live.!: 

poolaeguirá of.'rcciendo articulo& de excelente calidad con 

precios por abajo. de la competencia. Hasta ahora, el con• 

sumismo ha sido el principal aliado de este tipo de empo• 

rios .. comerciales. Pero poco a poco el número de privile· 

giados que.acude a este tipo de establecimiento• va dism.!:, 

nuycndo, por to que, sólo las ventas de realización y los 
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"meses de ahorro" podrán mantener· las puertas do ostns 

. tiendas,· abier'tn,.. Por lo tanto, para qu" catas emprP!•as 

puedan sobrevivj r·,· tendrán que ·sacrificar utilidades, ••.!! 
•Íendo Htrste1ia• de bajo precfO, buen servicio al pÚblJ:. 

co y ·-nteniendo una adecuada calidad en sus productos, 

tal como a hrcho Li\•erpool. .\simismo 1 es importante el 

que la• empresas mantengan una buena liquidez, unn estru.!:. 

tura financiera de baJo riesgo y gaatos·operativos mini­

mos, todo lo cual redundara en el incremento del valor de 

mercado de sus acciones, lo que a su vez dará mejor imágen 

de eataa tiendas y finalmente mejorará aua ventas. 

5.2.11 Eatrategiaa de integraci6n para operar·en un aerc.!!. 

do de tecndogia ·cambiante. La integrilci6n vertical 

u horizontal ea poaiblemente la única alternativa que tie 

ne una empresa mexicana para poder competir contra una ªª.!: 
ca eatranjera, dentro de un mercado cuyos productos siguen 

una e...tuci6n tecnológica constante. La firlllll mexicana, 

Planta Induetrial Digital (PID), antes era una mera diatr¿ 

buidora de computadora• "Altos", ahora ya fabrica loa equ.!_ 

poe en México·y tamhién exporta a A•érica Latina, 

PID vender& a Altoa, equipos complementarioa·con tecnolo­

gia aexicana. La firma norteamericana Altos coloCa aCtua! 

mente sus productos en 57 paises, con la diferencia de que 
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.en México, PID·•con quien mantiene una relación contractual 

independiente- no er.sambla, sino fabrica, y con elevados 

indices de integración nacional (de hasta el ?O~). PID 

construye con partes nacionales la• microcómputadora• Al­

tos (multiusuario) y trabaja busando la integraci6n hori­

zontal, aunque esto tenga un •ayor costo. Con esto la e,!! 

pre•• quiere contribuir a alcanzar la meta de crear en el 

pais una induatria de có•puto. 

PID y Altos Cowputer Systees tienen pre•isto echar a andar 

este año un proyecto de coinversión. El interis ea mutuo·, 

para Alto•, conforme •• reduce el porcentaje de partea 

importada• de Eatadoa Un:ldos, bájan sus ganancias. Pero si 

invierte en el pais podria volver a incrementarla• nueva­

mente. Por otra parte, al asociarse, ae encargar1an de in,!. 

talar una plataforma de producción para un mayor núaero de 

componentes, lo que facilitaría saltar de aqui al mercado 

latinoaaericano en general. 

El director de producción· y eervicios de PID, señala que 

la forma de competir con otros proveedores (IBH, Hewlett­

Packard, Apple, Printaform, Corona, Durroughs, NCR 1 ATT) 

es ofreciendo alta tecnologia, confiabilidad, precio• ba• 

joa, •i•te11as de lus más estandarizados, unlladea de alma• 

ccnamiento con cada vez muyor capacidad. y velocidad en.la 
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, transmisión de .~atas., Actualmertc, -PID cuenta con .. divor­

so11 sis~emo11, desde PC's compatibles .. con IDM .basto super­

micr~•· Pero Altos, cOmo marca, badestacado en el segme.!l 

to.de mu~tiuauario~ La empre~a espera un crecimiento on 

ventas para 1987 de )JO%, a lo cuol contribuirá la intro­

ducci6n al mercado de.la terminal graficadora.hecha con 

tecnologia mexicana, misma que también espera veudersele 

a Altos Computar. Asimismo, la firma. estll ,elaborando 

software, que muy pronto estará en el mercado. Otra de 

la11 estrategias establecida• én este año es una campaña 

de. c~pacitaci6n al usuario final. 

El ~xito de esta empresa productora de computadoras se 

fundamenta en la aprehensión rllpida de tecnología por me-

· dio de .su asociación con una firma norteamericana, en su 

integración horizontal con proveedores .nacionales de com• 

ponentes, en sus proyectos de coinvcrsión, sus vcntns de -

exportaci6n, bajos precios y ventas de equipos con tecno­

log!n avanzada, todo adecuado a las necesidades del clic.u 

te, incluyendo el servicio especializado que cato n~cesitO. 

5.2._12 Estrat_eg~as para enfrentar las fluctuaciones ·en los 

precios de loa productos de· exportaci6n. Las em­

presas exportadoras de productos primarios (sin nada o P.!?, 

co ,v.alor igragado), tradicionalmente han tenido problemas 
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financieros provocados por las fluc tu aciones en loa pre­

cios de sus productos, mismos que son fijadB en el merca­

do internacional de acuerdo con la oferta y la demanda. 

Para evitar este problema, Industrias Peñoles a fijado su 

estrategia en la reinversión y diversificación, lo que en 

1986 representó una inversion de i15 JOO millones de pesos 

en nuevos proyectos. Esto leba permitido a la empresa g.2. 

zar de una envidiable estabilidad económica, lo que impu,! 

só el crecimiento del precio de •u• acciones (727~ en 1986) 

y el valor de sus exportaciones (actualmente la empresa .2. 

cupa el primer lugar en exportaciones de las empresas pr.!, 

vadas). 

El mercado de Peñoles se caracteriza por su diversifica­

ción: 50~ de su producción se eXpDrta y el reato se deat.!, 

na al consumo nacional. Con el objeto de que las fluctu~ 

ciones de los precios de los metales no afecten dráatica­

•ente a la empresa, se ha optado porque una parte del ne­

gocio no esté relacionado con los mismos. Dentro de1 área 

minera, Peñoles posee diversas plantas fundidoras. En e~ 

te sentido desta·ca la reciente compra de 40~ de Bethlehcm 

Steel Corporation, porcentaje que le hacia falta a Peñoles 

para convertirse en el único poseedor de esta productora 

de acero estdounidense. Sin embargo, las inversiones mlm: 

significativns tie han realizndo en el área qu:lmica-indus-

t8; 



trial, a p~rtir del descubrimiento de un yacimiento de ª.!!. 

les de sodio y magnesio en Laguna del Rey, Coahuila, con 

lo cuál se produce sulfato de sodio, mismo que se utiliza 

en la fabricaci6n de detergentes y papel. También se ex­

trae 6xido de magnesio que se emplea en la elaboraci6n de 

refractarios, rama en la que últimamente Peñoles ha real! 

zado importantes inversiones, puesto que compró a Refrac­

tarios Mexicanos, S.A. de c.v. y la parte mayoritaria(6o") 

de Green Refractories, con una inversión de $5 millones de 

dólares, También se adquirió a Quimica del Mar, la cual 

produce la priacipal materia prima para la elaboraci6n de 

1oa refractarios. Co~ ello, la empresa ha conseguido una 

integraci6n vertical, lo que le permite obtener un mayor 

valor agregado en los productos. 

Peñoles tiene establecidas en Nueya York y en Sao Paolo, 

a dos empresas comercializadoras, y en Argentina ha incu!:. 

sionado con una fábrica de refractarios, misma que consu­

me la magnesita mexicana. Asimismo, en asociación con C,!. 

pital ibérico, Pcñoles estableció en España una planta 

productora de sulfnto de sodio. 

Podemos concluir que las f!c;tratcgias de rrinvr:>rFión tic u­

t.il.id.adcs, diversificación con integración ·vertir.nl, adtJl.I~ 

siciones estrnt~gicas, altos niveles de cxportncio~cs 11a-
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cia di\•crsos pn'Í.sC'~ e\.;· .\méricn y Europat iuversioncs y co 

inversioJ'llf rr. i::-1 rxtr11njt:?1·0, y la oricntocl6t~ üe los ncg_g_ 

cios hacia C'l ñrcn de m<tnufnt:".t.1•ra, hon hecho de Industrias 

Pañoles, uno df' lns empresas mó.s pr6speras de México. E!!, 

to se ref'lcjn en ~l crncimiento continuo del valor de las 

ncciones de Pcñolcs en C'l mercado d! Vftlores. 

5.2.13 Las fusiones como estrategias de gran alcance. En 

ciertos segmentos de mercado, existen e.mpreaas que 

operl\n en forma de oligopolios, mismas qur llevan a cabo 

fusiones entre si para convertirse en duopolioa o monopo­

lios y aai dominar el merc11do nacional y quizás el inter­

nacional~ Sin embargo, esta estrateg~a no siempre puede 

ser exitosa~ pues requiere de muchas negociacione• duran­

te ·larios periodos de tiempo, as! como de lllUChoa recurso& 

para la coni:retaci6n de la operaci6n de fuai6n.·Todo esto 

requiere aer planeado a fin de que los clientes de las C!!!, 

presas· a fusionarse no se "espanten" y se v~yan con la co.e 

petencia. 

La reciente fusi6n entre las firmas Durrougha y Sperry e.!. 

ta catalogada como la fusión más espectacular de la indu!. 

tria de cómputo a nivel mündial, Lo razón última de cata 

fusión, de la cual surge la firma Unisys (United Information 

Systems) es arrebatarle mercado n IBM en el negocio de los 



mainframes o macrocomputadoras. En el caso de México,cs­

ta fusión puede tener una gran viabilidad, puesto que en 

este pais, IBM tiene una posición débil en grandes ma.Cr.!!. 

••• (40% del mercado contra 70 a 85% en otros paises). 

La base instalada de los llamados large mainframes de llu• 

rroughs (32.5~ más la de Sperry (7.J%), coloca a Unisys­

México en una situación privilegiada. En esta fusión se 

tom6 muy en cuentala cuidadosa selección de la persona e!!. 

cargada de hacer la fusión, misma que tenia que poseer cu!, 

lidades natas de liderazgo. 

Dentro del proceso de fusión se reunió a los direc;tivos 

.de llurrough• y Sperry para establecer la estrategia a se­

guir. También se eatableciS correspondencia con 104 mayores 

usuarios para mentenerlos informados del proceso de fusión, 

e incluso bon sido visitados personalmente, con lo que se 

ha evitado fuga de clientes. Unisys Corporation yn anun­

ció el cierre de dos plantas en Estados Unidos y la elim.!, 

naci6n de 1 830 empleos. A nivel mundial, se pretende red.!!, 

cir 8" la fuerza de trabajo de un total de 120 000 emple.!. 

.dos, Además, alrr<'dedor de 1 500 empleados de Unisys han 

optado p~r el retiro prematuro.- En México, el recorto a­

fectará en forma mini•a nl área administrativa, El proc_! 

so de fusión se.hizo más. sencillo por el hecho de que loa 

directores de ambas empresa.l!I se involucraron en ln opera-
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ción desde su inicio, al igual que la totalidad del.primer 

nivel jerárquico. Esto repercutió en que la gente de ni• 

veles inferiores tuviese más ,confianza y menos temores, al 

sentirse representados. 

Se piensa que Unisys no será capaz de mantener dos lineas 

de productos· incompatibles, tanto por lo• costos que ello 

implica como por cierta rivalidad que podría generarse i~ 

ternamente dntro del personal. Antes de la fusión, Burroughs 

tenia una fuerte penetración en el sector bancario, mientras 

que Sperry la tenia en el sector gobierno. Con la fusi6n, 

Unieys arronca con esos dos mercados bien dominados, p_or 

lo que se pued<• decir qui! el mercado totnt de mainfraau!s 

está dividido en dos partes ;guale• con IDM. Además de e.! 

to se espera que Uni~y! exporte la cifra de ~120 millones 

d«" dólares. Con todo est '"! µ_rocoso, la empresn e:1pera do.!:. 

le un nuevo equilibrio a ln industria de la i~o~mática. 

La estrategia de fusionarse implantada por Burroughs y Spe• 

rry parece haberles dado .. resultado, puesto que la i'irma re•u.! 

tnnte (Uniays) parece muy fuerte competitivamente, lo cual 

ha sido el resultado de un gran esfuerzo desplegado y pr!. 

viamente planead.o. Aspe.ctos como la adecuada selección de 

la persona encargadQ de la fusión, el sigilo ante_ ~os el!, 

entes y la motivación al personal fueron claves en la opor~ 

ción. 



5.2.14 Estrategias ante situaciones ambientales complica-

das adversas. La industria textil actualmente, º.!. 

ta· pasando por una situación muy di~icil: a nivel nacional, 

la demanda de productos textiles en el primer semestre de 

1986 mostró una caida del 35¡¡; el precio del. algodón mex.!, 

cano ha experi•entado constantes aumentos al. punto de es-

tarse contizando por arriba de otros paises; a nivel int.!_r 

nacional se está viviendo una guerra de precloa, particula_!: 

mente er, la linea de blancos; a nivel nacional se ha pre-

sentado una competencia abierta de empresas extranjeras 

que intentan. entrar el mercado con precios caatigadoa. 

Frente a·eata situación Hilasal Mexicana exporta la mayor . 
parte de su-producción (70~). Para contrarrestar los pro 

blemaa internos del mercado, la empresa espcra·lanzBr una 

campaña publicitaria a gran escala. Sin emb'argo, la cm-

presa es lider en el mercado n8cional gracias al servicio 

oportuno a sus clientes, a la calidad de sus productos y n 

sus precios accesibles. Además, la empresa está a la'~a-

beza" en diaéños porc::i.ue cuenta con una división propia en 

Nueva York que los actualiza conforme a los requerimientos 

y gustos de los clientps. La firma también mantiene la 

politica de modernización y actualización tec11ológi~a, asi 

como la de asociarse con.firmas eXtranjcras que llevan ln 

del3.ntera en matc·r·ia d~ tccnolog'ía y comercio internacional. 
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5.2.15 Estrntegius de negocios especializados. Con una e~ 

pccial ate~ción al cliente 1 un agresivo manejo de 

aparadores y un estricto control de las finanzas, High-Life 

ha sabido sortear de manera efectiva la actual situaci6n 

económica, ya que no sólo mantiene su volumen de ventas, 

Sino, que también continúa ·creciendo en otros sentidos. 

Uno de los secretos del éxito de estas tiendas es el ade• 

cuado manejo dP.l invcntaio. Se pone inventario nuevo cada 

tres meses, que es el tiempo q¡e los proveedores f"inancian 

a la tienda. De esta manera no es necesario recurrir a 

prést0111os bancarios. El control y rotaci6n del inventario 

funciona bien en la mÉ!dida en que l!le siga de cerca el coa 

portamiento de la.~ ventas, cuidando que los productOs se 

desplacen a la misma velocidad y, por último, hacer una e~ 

tricta selección C"unl itativa. Es decir, la compra se hace 

conservadornmr.ntc, adquiriendo sólo lo que se está seguro 

de vender. 

La tienda procura eficiontar los gastos y mantener el f"l~ 

jo de fondos t•n movimirnto. Los ingresos se utilizan de 

inmediato y~ seou p~r::i pngn i· prvvccdores n para in'\·ertirlos 

P-n l.u ca~c. rlC' bolso •. \ los tnrjctahabicuta!' de l1igh•Life 

-por ,cr el ic11t1•1u <"ntttivn• s~ les avisn de bs baratas, se 

les hacen dcscut'1:tos y se lcb ofrecen scr\ticios espcclalc::::. 



5.2.16 Estrntcgins de ,~cntas n crédito. Dados lo5 probl~ · 

mas de liquidC'Z que cnftentnn b'\lu algunas cmprcsos 

como las personas fisicns, a vnccs la 6nica alternativa 

quu queda para poder consumir o demandar-. bi e 1;.cs y servi • 

e ios es la de comprnr al· crédito. Par-a coadyuvur en la 

solución de esta situación, que ai'ccta directamente la!f 

ventas industriales a surgido un mecanismo de cp>yo comer• 

cial como el que ofrece Compras Progrnmadns, S.A. (Compro). 

Este mecanis1Do orrccc ai' cousumidor la opor-tunidad de ad· 

qu.irir un ai·tlculo, congelandose el precio durante 1J mf:'• 

ses. Durante ese periodo el cliente realiza el pago, en 

part1!s iguales, sin enganche ni intereses. Al cliente se 

le hace un cargo de 5~~ sobre el precio del producto en el 

primer pago, que cubre loa co~tos operativos. Al llegar 

al •éptimo pago, el bien es entregado al cliente, quien 

tendrá el compromiso de entregar mensunl.mcntc los seis 6!, 

timos pagos. 

Cuando el distribuido1· congela sus precios mediante el si.! 

tema Compro, asegura sus vcntL\s durante 1J meses y el di­

nero que va recibiendo lo pone a trabajar e invirte en 

instrumentos bursátiles los cxc.edentcs. Lo importnntc es 

que el comprador se acostumbre a ¡Jrogramar sus comprns, al 

igual que la empresa ve'ndcdora lo hace con sus pro\·~eUores. 

Lo esencial es la ncgocioción con estos úl t irnos y el tucn 
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manejo (oportuno y adecuado) de los pagos que hacen los 

clientes. Cuando Compro recibe el pago de los clientes, 

el dinero se invierte oportu~amente. Los pagos de los 

clientes son depositados en un fideicomiso custodiado por 

Banca Scrfin• lo cual constituy~ una garantía de pago pa­

ra el prove~dor. 

5.2.17 Estrategia de capitalización para la compra conjul!_ 

ta de uno empresa. La Cirma Lenox Mexicana ea una 

de las primeras empresas que cambian de dueño mediante la 

aplicación de un mecanismoiovedoso: la compra apalancada. 

La casa matriz de esta empresa vendió porq~e su filial m~. 

xicana ya no respondía a los estándares C~jBdoa por la e.!! 

presa para sus operaciones fuera de l~s Estados Unidoa. 

En la compra participaron (juntos) el grupo gerenc:li:il de la 

empresa, Citicorp y banca Serfin, todos participando con 

capital de riesgo. Con eata operación la empresa fue·aex! 

canizada sin tenerse que incrementar el pasivo bancario, 

lo que aunado al buen comportamiento de las ventas y util! 

dades significa una inversión con minimorlesgo para loa 

compradores. El hecho de que cl. grupo ejecutivo de la empr.!. 

sa haya participado en la compra hace más segura la inver­

sión (por su conocimiento pleno del negocio). En laa co.!l 

dicionea actuales que se viven en México, el apalancaaie.!!,. 

to bancario (préstamos) hubiera sido perjudicial. 
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5. J DERIVACION DE LA ESTRATEGIA FINANCIERA DE LA EMPRESA 

La sección anterior es importante porque nos da una visión 

amplia de la forma en que las empresas que operan en Méxi 

co desarrollan y aplican sus estrategias financieras. Si 

retomamos es'tas experiencias apuntadas se nos faci lit eirá 

diseñar las estrategias correspond i.<'ntcs :i la r.mprcsa qu': 

estemos planeando. Efectivamente, las <'etrategias descr,! 

tas en ln sP.cciñn 5.2, son las que exitosamt"ntc hnn adop­

tado las ·empresa8 en los úl t imns meses, por lo que no!=: pu!. 

den servir de modelo. Por supuesto que una estrategia e!. 

pleada por una empresa no necesariamente será la idónea 

para· otra, inclu.sive, habrán t"mprcsas que necesiten una 

combinación de varias estrategias, con las adnptaciones del 

caso.' 

No debemos olvidar que antes de diseñar e implanta.1· una e~ 

trategia, ya sea financiera o de otra Índole, debemos te­

ner bien claros los objetivos que sa persigue, así como los 

medios con que se cuentan. De esta manera no estarC"mos dal! 

do un paso en falso Y tendremos cierta certeza de que la 

estr11te.gin tendrá éxito. En la figura 5.1 .se planten un 

csquem8.. de la scCucncia a seguir para determinnr las cst.!:.a 

tcgi'as financieras de una empresa. Con t'8tc csc.¡uP.m.3 S•? ~r.2. 

tende r·esaltar lo· vital qut? es -para dctc.rmi nnr las cstr!?_ 



tegias f'iuancicras idóneas- el tomar en cuenta la misión, 

objetivos y estrategias corporativas lde toda la empresa 

como unidad) y las estrategias de las demás unidades run-

cionales. 

Figura 5.1 Deriv~ción de la estrategia Cinanciera empreaarial 
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EMTESA 

METAS Y OBJETIVOS 

! 
ESTRATEGIAS COIWORATIVAS 

l 
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¡ 
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de reinversión 
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en capital de 
trabajo 
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Estrategias Estrategias 
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y contról inventarios 
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para el manejo 
del efectivo 
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en valores 
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para la renego­
ciació11 de 
deuda 

Estrntcgins Estrategias 
de adquisiciones de fusiones de integración 

etcétera 
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De acuerdo con la figura 5.1, dentro del proceso de disz. 

ño de las estrategias financieras, primeramente se debe 

conocer claramente cunl es ln misión de la empresa, es decir 

el objeto para el cual existe. Por ejemplo, si una empr~ 

sa está operando dentro de la industria de bienes de ca­

pital, las estrategias riscales deben orientarse al apro-

vechamiento de los inoentivos que el gobierno está ozorga.!! 

do a esta actividad. De la misma manera, es importante que 

se conozcan muy bien las metas y objetivos, a fin de que 

las estrategias que se instrumenten, se orienten hacia 

su conaecuci6n. Por ejemplo, si un objetivo importante 

ae reCiere al crecimiento de· las ventas, las estrategias 

de crédito deberán liberalizarse y los precios deberán te.!! 

der hacia la baja. 

Igualmente, el conoci•iento de las estrategias generales 

de la corporación será una guia para derivar en forma más 

acertada, las estrategias financieras. En el caso en que 

una de las estrategias corporativas a ser ~doptnda sea la 

de 11 integración vertical", las estrategias flnancieras de 

dividendos, reinversión, apalancamiento, financiamiento y 

de inversi6n, deberán orientarse a apoyar el estudio, lo 

implantPc .\ón y la operación de 1 os proyectos de inversión 

que se llevr.n a cabo para efectos de intcg1·ar las cadenas 

productivas, ya sea hacia alras o hacia adelante. 



Dado que la función financiera está ubicada, en el mismo n! 

vel jerárquico de las funciones de producción y mercadoté.!:_ 

nia, las estrategias que instrumentan estas tres áreas e.!. 

tán intim~ente relacionadas y son interdependientea en­

tre si. Por lo tanto, no se puede ha.blar de que las est.!:!. 

tegias financieras se van a idear en forma aislada. Rea!, 

mente la planeación estratégica no eS.más que la aplicaci6n 

del enfoque de sisteauis a la administración de empresas. 

Por lo tanto, el personal ej~cutivo de estas "tres áreas, 

deberá ponerse de acuerdo al tomar las decisiones importa!!. 

tas, a fin de que no se creen conClictos ni cuellos de b~ 

tell~ dentro de la organización. Por ejemplo, si el gere..!l 

te de ventas está planeando subir el precio de venta del 

principal producto de la empreaa, tal decisión podria dis 

minuir en el corto plazo las entradas de efectivo, por lo 

que se deberá consultar, con el gerente de finanzas la ma­

nera en que se cubrirán los déficit de fondos. 

Igualmente, si el gerente de producción tiene en proyecto 

modernizar todQ la planta, posiblemente esto involucre el 

inmobilizar recursos por P.l doble de lo que actualmente se 

tiene invertido. Po~ lo ~anto, en conrdinación con los !. 

jecutivos de finanza~ se estudiará la viabilidad financi.!. 

ra de tal decisión y ln forma en que será financiada. 
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5.1' LCS FACTORES RE¡.;'rADILIDAD Y FLUJOS DE FONDOS EN EL 

DISEÑO DE LAS ESTRATEGIAS FINANCIERAS 

Dada la situación dificil por la ,que atraviezan muchos em­

presas mexicanaft actualmente, los elementos rentabilidad y 

flujo de fondos son de primordial importancia para la aupe!. 

vivencia, por lo cual deben de ser considerados dentro del 

diseño de 1119 eetrategias financieras. Como ya se apunt& a~ 

teriormente, loa proyectos generadores de efectivo deberán 

tomarse muy en cuenta dentro de los planes de largo plazo 

de c~alquier corporaci6n. Por supuesto que el criterio re.!l 

tabilidad no podrá dejarse de un lado, dado que son las uti 

lidadea netas las que pagan la inversi6n del capital fijo. 

De acuerdo con un estudio realizado a Z 000 empresas de los 

Estados Unidos (Albert,K.j., 1981'), existen nueve factores 

estratégicos que influyen sobre la rentabilidad y el flujo 

de efectivo, miamos que en un 80% constituyen las razones 

determinantes del éxito o fracaso de los negocios. Estos 

factores se describen a continuación: 

1. Intensidad de la inversión. La tecnología y la forma .! 

legida de hacer negocios, determinan en gran parte, la 

cantidad de capital fijo y dp cnpital de trabajo qu~ se 

requieren para producir una unidad monetaria de ventas 
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o una unidad monetaria de valor agregado en al negocio. 

Por lo general, lo intensidad de la inversión produce un 

eCectn negativo sobre la~ medidas porcentuales de la re.!l 

t.nbiJ.idad y del flujo de efectivo. 

2. Productividad. I~os""ncgncioS" que producen un alto valor 

ag~egado por empleado son más renta.bles que aquellos que 

no tienen este requiJ11Jito. 

). Posici6n en el mercado. llna aó1idad posición en el me!. 

cado tiene un efecto po.dti\'o en los flu;jo de efectivo 

y en. las utilidad,.s. 

q. Crecimiento del mercado servido. El crecimiento es fav.2. 

rable parn las merlicionee monetarias de la utilida~ .• i.!!, 

diferente para las mediciones porcentuale~ de la utili­

dad y podr1n ser negntivo para todas las mediciopes del 

flujo de fondos, 

5. Calidad de los productos y/o servicios ofrecidos. La· C,!. 

lidad definida como la evaluación que los clien• haceu 

de los productos en co~paración con la de los competid.2, 

res, en general tiene un efecto fa"'.~orablc sobre todas las 

medidas de desr.mpeño financiero. 
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6. Innovación o diferenciaci6n. Las recias acciones em-

prendidas por un negocio en áreas como el lanzami. en to 

de nuevos productos, investigación y desarrollo (IyD) 

o mercadotécnia, por lo general producen efectos posi-

tivos sobre. •u desempeño si, para empezar, ese negocio . . 
cuenta con·una buena posición en el mercado. De no ser 

asi el efecto es nulo o negativo. 

7. Integración vertical. Para negocios que forman parte 

de mercados maduros o estables, la integraci6n vertical 

(es decir, fabricar en vez de compra~) produc~ un efe.s, 

to favorable en el desempeño financiero. 

8. Costos crecientes. Las tasas de crecimiento de loasa-

larioa, de los precios de las materias primas y la pr!. 

sencia de un sindicato, tienen efectmcomplicados en las 

utilidades y en el flujo de caj~, dependiendo de las fa­

cilidades que tenga la empresa para repercutir los efe~ 

tos de estos factores en los clientes. 

9. Esfuerzo estratégic9 actual. La dirección actual del 

cambio en cualquiera de los fñctores acabadós de apuntar 

tiene efectos sobre las utilidades y el flujo de efcct,i 

vo que, con frecuencia, van en dirección opuesta al. P!2. 

pio factor. Por ejemplo, poseer una buena participa-

200 



ci6n e~1 e.1 m1..•rcado. tiende a aumentar el flujo de efec­

tivo; sin embargo, tratar de aumentar esa participació~ 

produce una salida de efectivo mientras se lleva a C_!! 

bo esa acción. 

Los nueve factores acabados de describir deberán ser tom_2. 

dos en cuenta en el diseño de las estrategias financieras 

de la empresa, lo cual se hará en la siguiente sección, 

donde se desarrollará un cjemplo•de aplicación de todo lo 

abordado eneste capitulo. 

5.5 DISESO DE LAS ESTRATEGIAS FINANCIERAS PARA UNA EMPRESA 

HIPOTETICA 

Todos loe conceptos vis toe hasta ahora en el desarrollo de 

este capitulo, lo• trataremo• de aplicar en el diseño de 

las eetrateg,ilae financieras de una empresa hipotética que 

supuestamente está operando en el mercado mexicano. 

MISION DE LA EMPRESA: Fabricación y venta de autos lijo-

ros y económicos. 

METAS Y OBJE1'1VOS: Dada la situación del mercado mexicano, 

para este año se espera por lo menos alcanza1· el punto de 

cquili~rio e11 vc-ntas ')" costos. Un objetiVP de mr.1liano J>l.!!, 

7,0 es C"l poder co¡.-:.ura1· más mercndo y con las v~ntns dr e~ 
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por.taci6n, recupr.rar los niveles anteri.ores de crec.imien­

to y utilidades. 

ESTRATEGT AS IJE MERC.>.DO·fECNlCA l Publlcidnd de ventn y pr.2. 

mociones en gran escala. Descuentos por ventas de conta­

do, crédito con bajos intereses y pla~os de hasta dos nños. 

Ventas de exportación hacia nuevos mercados. 

ESTRATEGIAS DE MANUFACTURA: Desarrollo de proveedores in­

ternos, dado el alto costo de la divisa¡ bajos niveles de 

ÍnveTitarios; programación' de la producci6n de acuerdo con 

el Clujo de ventas; adaptación e innovación tecnológica¡ 

integración vertical hacia atrae para la producción de ciei; 

tas partes que ademls de ser utilizadas en el proceso de 

producción del automóvil, podrán ser vendidas tanto en el 

interior como exterior del pais. 

ESTRATEGIAS FINANCIERAS: 

-Dividendos: mientras las ventas no se recuperen· y no se 

completen todas l~s inversiones progTamadas, 

el p~go de dividendos se hará en forma muy 

conservadora. 

•Reinversion: Las utilidades que se generen en los próxi­

mos cjnco años, serán reinvertidas por lo m~ 

nos en un 50%. 

-Apalancamiento:IBdas las nuevas reformas impositivas entr.!. 

das en vi'gor eu 197.7, no se contrntar'án cr,i 

ditas bancarios y más bien, se buscará ln 
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manern de capitalizar las deudas que tan-

to eri monerJa nacional como extranjera tiene 

contratadas la.empresa. 

-firutnciamiento: dado que el apalar1camiento de la empresa 

te.nderá a llegar a cero, el financiamien• 

to de lns operaciones será generado de las 

actividades mismas (ventas, reducciones de 

gastos, proveedores, etc.). Sólo en casos 

de extrema urgencia se emitirá papel come,!_ 

cial a ser negociado vía mercado burs6til. 

~fiscales: se procurará adelantar algunas inveraionea de 

·capital con la finalidad de aprovechar el ince.!l 

tivo fiscal de la depreciación acelerada. 

-capital de· trabajo: por ..,r menos productivo, el capital 

de trabajo se mantendrá a nivel mín.!, 

mo, procurandose 'aumentar la rotación 

de los inventarios y la cartera. El 

efectivo se presupuestará continuame.!l 

te n fin de mantenerlo al minimo. 

-capital fijo: las invP.rsioncs de capital se orientarán h.!_ 

cia ln mo<lcrniznción de la planta y ha:ia pr~ 

yectos de exportación. 
1 

.-planeac~ón y coritrol: estas funciones estarán orientadas 

hncia ln consecución de l?s obje~l. 

vos, en el sentido -de que se cumplan 

todas las previsione~. 



-compras e inventarios: se negocjaran mejores condiciones 

de crédito con ios proveedores y 

se bar& una estrictn programaci6n 

de las comprne de nct1erdo con el 

flujo de ta producción. 

-efectivo: se procurará reducir al mínimo la cantidad .de 

fondos destinados a imprevistos; no habrá asi_& 

nación para negocios especulativos; se aprove­

chará.al máximo la flotación de cheques; y se 

usarán transferencias telegráficas para el tra,! 

lado de cobros importantes hacia la matriz. 

-Inversiones en valores: los fondos que se inviertan e11 V.!, 

lores negociables serán mínimos, 

y con el único propósito rie sus­

tituir al efectivo. 

-incremento de ingresos: aceleración rie cobros, ventas de 

contado, rPtrazo de pagos a pro­

veedores, rcncgociación rie pasi­

vos, i.ncremcrto de precios. 

-reducción de costos: control prc1;upuestal¡ dJsminuci6n de 

deudas¡ eliminar.ión de lineas, div,i 

sione~ y ele pe1·sonol, improductivos. 

•precios: en coordinación con VC'ntas, se podrá ut:"ilizar lo. 

dÍ.ferenc l ación dr. prc-:ios, de rcuerdo <"On lns e,:;. 

rnctcristicns del Hcgmentn de mercado ha<"i a do.!!. 



de voyn diriglclo e] pro<lucto. El nivel de prccioft 

será revi~tir!o rnntinunmentc a fin de qu~ siempre 

esté en u1. pUnto ópt~mo; se usnrtln lns diversas 

técnicLis d~ -fijación do precios, tales como las 

de co~ to~·plus, rendimiento sobre la iuversi.6n, 

costo vnriable, e9calonamicnto y el del anñlisis 

•aÍ"ginal ·~conómico, entre otros. 

-renegociación de deuda: éstas estarán orientados a la ca .• 

cución de tasas de interés bajas 

y amplios plazos de pago; por &J!. 

puesto que algo muy favorable s_! 

ría el .coneguir que esta deuda se 

convirtiera en capital de riesgo. 

-adquisiciones: de o cuerdo con el va lar en libros 1 el valor 

de mercado y el valor real (~ijado por un 

perito evaluador), se negociará el mejor 

precio¡ ln adquisición deberá formar par­

de los planes estrntégicos de la empresa. 

-fusiones: un estudio a11ticipado de esta fusión ~eberñ i.!?, 

dicu1 au viabilidad finnnciera. y económica; al 

igual qu~ ln adqui•ición, cstn operación deberá 

formar pnrte de los plane~ y objetivos de la firma. 

-integración: dependiendo del tipo de integración (vertical 

u horizontal) se harán los estudios finonci!, 

ros y c>l plan de financiación correspondientes. 
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'e- H •Jnlllt6 al iaicio del cap!t11lo, el di•ello d• l• 

••trat••ia• fiaanci•r•• vi1tn• a ••r .. ,..o da pri••ra 

ilqlortancia dentro d• todo •1 proc••o d• •1a .. aci6n ti• 

aaacl•ra. l•to .. rqu• la• ••tratesi•• tiaaacl•ra• .. re .. 

directrica• ••••cittcaa a la• funcione• de plan•aci6n, 

control y dir•cci6n financi•r••• Ad•ai• de lo ant•rior, 

l•• ••trat•aiaa financiera• .. rcan un puente entre al a• 

dlhi• cualitativo ••t,t:l.co (el eaili•h i11terno de 111 

...,ra1a) y el aaalli•i• cuantitativo din6.ico (espraei6n 

de la• cifra• •n pron6•tico1 y pre1upue•toa). 

In •1 d•••rroi10 de ••t• capitulo ae de•tac6 la 1.,ortllJl 

ci• de que •a entienda al •entido ..,110 de lo qua •• la 

••trate¡ia financiera. A•iaisao, •e biso un• ..,11a de.!' 

cr1pci6n de las ••trat•1ia• financier•• (y corpor1tiv•al 

qu• •sito•uante ban •••Ptll•:llo alpna• •8Jlre••• qua op•ran 

.. el ••dio ••Zicano. l•t• experiencia deb• ••r cepita• 

lisada 'ºr toda• afl'lellaa ..,re .. • que todavla no han inJ:. 

ciada, una p1aneaci6n rinanci•ra eetrat,cica torael. 

Pinal••nte r .. calca90• qua para al di•aio 'de la• ••trate• 

&i•• financiara• daban to•ar•• 11117 an con•id•rar.i6n tan• 

to lo• obJ•tivo• y ••ta• da la alta diracciAn, co•o 

19 e•tratecia• cor,orativaa, da .. nutactura y de mer~ad~ 

tecnia, con lo cu11l habrl una •eJor intesraci6n y cno1'd.!, 

nncilm de todo al eiste•A e .. reea. 
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CAPITULO VI 

LOS PROllOSTICOS rINAXCIU.O& 

6ei 11BICACION DI LOS PllOIOITICOS rIHAJICilllO& DlllTRO DIL 

ftOCISO DI PLHIACIOIC rIIWICIUA DI l.AllQO PLAZO 

Lo• •roa6•tlco• fl118nclero• tlen .. •• ia)Mlrtencla dentro 

del •roc••o de •1aneacl6n flll8Jlclera en el ••ntldo de ••• 

ll08 TU lla •Jlllr•8ar cn•atltati-ata, •1-c .... rtamiento 

tnt..-. e••erado 1 de 1 .. prlaol••l•• Tarlabl•• .. ero 7 11,!, 

cr••co.a.ica• ll1ada• a la --.re .. 7 ... 1H1r lo ta.ato, 

fo-la .. rte de lH •J.lule• fl ... clerH de corto 7 lar• 

,. .1 .... 

La• clfrH '8• arroJ•n lo• •ron6•tlc .. , Hrrirh 4• lama 

llO •n 1• for-.aleci6n de lo• •r•.,.P•••t•• de &••to• de o.a 

pi.tal (caplttllo 7) 7 en la plane•cl6n de atllldade• d• 

cort• 7 larp pluo ( capltlllo 1) • De ..,al 1• lll!POrteno:la 

de .,a• ••ta etap• 4•1 prooe•o de plan .. cl6a tl .. aclera, 

••a •Jeoatada con la •erledad 7 tecaio1*llO ... lo ... ri• 

ta, pne•to ,ue de haber error•• ea la• predlccloa••• e•• 

to ... rQercutlrú ae1atlTaaeate •• 1•• •lpient•• etepa• 

de la plaaeaol6n flnenolera. In la ti.aura 6.t •• •tr•cla 

c611o la etapa 4• lo prediccl6n tl .. nolera, ot•ra •• tor• 

.. interdependl•nte con lo• de.¡• 01 .. ente• del trooe•o• 
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Pi...,a 6.s La iaterd•p•adeacia de loa proa6•tico• fina~ 
cieroa 

S) 

1) 

la) 

,, 

SITUlCION PIHA!ICillllA 
T ICONOllICA DS LA ~ 

DISllO~::..TIGIAS . 
PI1'AllrllL\8 

PRONOSTIC~I PI,llAJICIIJlOI 

PUIUPualt,8 DI QASTOS 
DI TITAL 

PLAJIACIOll DS U't'ILlDADll 
A CORTO T LARGO PLAZO 

l) Sl c ... ortllllieato llliat6rico 7 el coaoci8ieato da la 

ait .. ci6a act .. 1 da la ........ •• .... car6 la paata 

del ~ortllllieato f1atara da le• cifr .. . 

1) De acuerdo ooa la• ••trat•siu a •ar aplicada• •• a1 

perlado a planear•• •• laarh cierto• aj••t•• •• lo• 

pro-6aticoa. Por •j ... lo •i la ...,r••• a a-.ortado 

aoraalll .. t• a latado• Uaidoa pero •• decide ... liar 

•1 aarcado os••rao coa •ontaa •• luropa, loa ajaat•• 

•• loa proa6aticoa do iDS~••o• •• liarla •• ••• ••ntido. 

') La iaforaaoila do loa pDDtoa i 7 1 a1iaontar6 a1 pro• 

coao do prodicci6a. 

la) La iafor1111ci6D do loa paatoa anterior•• aor6 •ital. 

S) Ipal al puto la. 
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6.a VARL\BLIS Qft DllBB!I SIR PROllOSTICADAS 

&a Yi•ta de qa• 1o• •rond•tico• iaYo1acraa ti..,., din•• 

ro 1 ••faarao, ••,d•berl deterllinar 1o .a. acertad .. eat• 

po•ib1e1 qul Yariab1a•.,,• ••• micro o .. croaco~c••• 

••rla •rono•ticad••• Para ••to •• deberla tOllal' •• coa• 

aideraci6a 1oa •i¡aiaat•• •-.•ctoa1 

lo 1.o• racar•o• t6caioo•1 ~o• 1 fi1111Dciara• con qua 

•• La •r•ci•i6a r•'l'l•rida •• 101 pron6•tic••• 

3o La1 t6cDica• 11•• •• puad- •••Jar aficiant .. eate , •!. 

ra •rQ6•ito1 d• •roa6•tico1. 

'• 11 aira da actiridad da la ... ro1a ., 1o• obJ•U•o• fl11• 

•• par•lP••· 

'º 11 •erlodo qua abarcar& 1a •1•aeaci6a 1 al ti.... coa 

... 1• caaat. •ar• elabarar 1•• •ron6•t:Lco1. 

la ra1aci6a a 1o anterior, aaietea •ar~ab1•• acoll&mic .. 

... dapeadaa da - dacimi6a .. 1ltica, .. r la qu• tlcaic,! 

uata 1ar!u dificil•• de proaoaticar. OtrH •ariabl••• 

ta1•• OOllO a1 precio da ••ata T lo• co•tOll Yariab1•• llOD 

.ar U.OrtaatH deatira da loa p1•••• .. r lo qu• d•b•rill 

1er proao•t:Lcada• •• fol'lla •r•ci1a. La 't'llriab1e, Ye1111MD 

de Yaataa, a ••e•• por ••r mur: ~radecib1•1 debarA ••r 

•roao1ticada poaibl .. eate coa 1a t6caica d• •:lllla1aci6a d,! 

Z11 



1ltal, •or lo 41'1• •1 DO •• cuenta con loa rocareoa tiollj, 

co• 1 llamea•• aocoaarloa, no ,..sr6 eor ootillllda oa ro .... 

,rocha. Por otro lado, oJ. pro do actld .... do la ... r.! 

ea ... ladlcar6 culH ooa laa ffrlalllH dol .••dio ulll•,a 

to q11e dellor6a ••r •roaoetlcadao. 11111!1-•ate, ol ol ••• 

r{odo .. o ª"arcar6 la ,1aaoaci6a •• -1 corto, oo taoll,! 

i-6 ,roaoetlcar sa •1or a6mero do ftrla"l••• aooordo• 

•• .. o a .. dido oa q110 o1 llorhoate de •laaoaol6a •• •• 

ell8aaoMlldo, la •rollallllldal de ornr •• el ~ahtioo •• 

M7or. 

A ooau .. ci6a •• ••utaa lao •arialll• .-• a•rmalll••t• 

•• ,roa•otloaa .. ra etocte• d• ,ia .. ac16a tlaaaolara1 

Yazlallloo .. croocoaa.icaol 1Drlacl6a1 do•olaacl6a1 orecl• 

8'oato dol •11, p~ecloo dol ••tr61oo, 1aoto p611lioo,· di• 

fleit tiocal, oSJortocioaoe, illportacioaoo, tao•• do la• 

tor6a acti•••·7 •••l ... , otc6tora. 

Yarlallloo .t.croeooaa.icool Creciod.oato do la iadlaotrio, 

crocl8loato do lo d-.da, d-ada inaatiotoolla 1 •ariic,! 

,aci6a o• ol .. rcodo, ,recio del •rodScto, •••ta• .. •o• 

••• , .. ••1'-oa••• cootoe tlJo• 7 •ariallloo, otc6toro. 

Por lo tolto do reoareoa, -cllao -.r•••• atili••• cifra• 

1• olo"oradao ••r inatitucioaao do roconocida oorlodad lo. 

cuol loo allorra ti..,o 7 cootoo. 
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6.J llHODOLOGXAS D& PRIDICCION 

Sd.•te11 -cla•• Ucntca• qua H pgede11 11till•ar • .,.. •r•dJ, 

cir Yariable• acon611icaa1 Y~ d•ade loa •rocad:údaato• 

a~l•a 7 •oco coato•••• a ••todoa 8111N18a11ta c ... l•J••• 

da ... leo dificil 1 de alto coato. Lea •rollAatioa• lo• 

••d ... • diYidir e11 la• •i&'8i•11t•• cata .. rla•I 

s. Pro7occi611 da to11do11cla• o aJa•t• de clll'Y8•• 

a. ••todo• bal'Oll6tricoa • •• illdicadoro• •••laata•••· 

J. Modelo• oco ... •trico•• 

'· Aallial• da ild1illo• 7 •roduoto•• 

5. T•calcaa do i11Yoatisaci611. 

6. &:llllllaci611 dl&ital. 

Ko •• P11eda decir 1(1l• aao u otro da oatoa •rooadild.oataa 

•• 111111•rlor a loa •,oel•• 11 116• adac.uido d••aadarl ••1 

11úoro da factor•• laYolucradoa oalla •r•dlcol611 .. e ._...,.!. 
... laaoar. &11 so11oral, al decidir ... ••toda da tradic• 

ol6a oaoosor ... a, doboreaoa co11•idarar 1•• ai¡aiaatoa faJ¡, 

toroa1 

s. Lo diata11cla 011 ol futuro a la •• •• 41ul•ra llo&ar• 

a. Sl u_,.o do e•••ra 11ocoaario ••ra t-r la docin6a. 

,. 11 11lYel da oxactlad .-• •• ra41uiora. 

'· Lo aataralo1111 do lu rolacio... l11oluldaa oa ol •r•ll1J. 

.. da •redicci611. 

'· Loa rocvaoa ticllico• '1 "-si•• co11 quo ae cuo11ta. 



No •• ol objotiTo do ••ta ••cc16n el de•cribir todo• 

l•• .ttodo• de prodicci6n •oítalado•, •ino, -'• bien, ha• 

cer un bre•• c .. ontorio do ello• para tenor un• panorA.,! 

ca 1enoral de la• herrUlioat.. di•ponibloa para efecto• 

do proa6•tico•• Sin .. bario, e• 1 .. ortaato ••ñ•lar quo411 

ta•·t6cllic•• no •oa iadopondioato• unea do otr••• Por.! 

J..,.lo la• in•••ti1acione• do •oreado tion•n que co•ple• 

••atar••• po•ibl .. ente, con ticnica• bar0116trica• (o de 

indicador•• adelantado•>• A•181.-o, alsuno• ..,delo• ec,a 

nomitd.co• pueden •ar do•arrollado• eficient••nte con ol 

J.enpa'• o prosr ... do oi8'11laci6n DTllANO (de•crito en ol 

apiadico B). 

Otra ticnica .-• • tenido 1111clla aplicaci6n •• la adllini,& 

traci6a 7 plaaoac16n ••trat61ica, •• J.a do J.o• e•coaario•• 

Loa oacenario• DO lo• incJ.n70 dentro do la• tlcnic•• do 

prodiccih porl¡'ll• ••to•, .. • bien aon,w.a tormo do oapr·o· 

•i6n do lo• futuro• aJ.toraatiTo• • lo• que la .. pre•a •• 

enfreatari 11117 probabl ... nte dentro do •u periodo de pl_a 

noac16n. C- •ar-• ea la •occi6n •ipiente, •e d••a• 

llarin tre• e•cenario• con la t6cnica de •ionalaci6n di~ 

tal, a fin de ob•er9ar el aran potencial que repro••ntaa 

••t•• tlcnic••• Con•idoro de capital importaaci• la ut,! 

li .. ci6n de la •'81&1aci6n d11ital dentro del proce•o do 

pJ.anoac16n financiera do larao pleao, dada• la• caracte• 
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r1•tica• dinlliica• da l•• Yariabl•• .. ero 1 llicro•acoa611,!" 

ca• qua intacraa lo• plan•• tiaanciaro1. la el apindica 

A •• co•antan la• Yent•Ja• d• u•ar •11111laci6n, a la• cu!. 

1•• podeilo1 a1r•1ar al hacho d• qua la iaasiataacia da 

ras19tro• laiat6ricoa no •• ua obat6cuio para la aplica• 

c16a da dicha tlcaica. In ra16-aa, aa aaco116 la at .. 1~ 

ci6n t1i1Ual para . la pro,.acci6n di laa citraa, por.,.• aa 

.uaa da la• tlcnicaa anal!tica1 -'• c ... ranaibl•• 7 ..... 

Jablaa ,. porque loa ra9Ultado• obtaaidaa llan •ido 11a7 ·~ 

U1taotorio1. 

6.41 APLICACIOll DI LA SDIULACIOll DIGITAL A d\5 PBO•Ol'fia>S 

PillAllCIIQ 

la ut1lillal'6·o1 laaaaaJ• •• ailllllao16n n,aa.. para atecttiar 

1•• ~•tioo• rt ... ci•ro• ........ r••• bipotitlca. Laa 

r ...... por la• culea •• .. cosi6 Hta 1•asuaJ• ali • ••~ 

ai6a •d•ru mcao-DTIIUIO, •• ospUcan •• el apladiH B da 

aata ••tadio. aa¡uidaaant• a• baca .aaa d .. cr1pc16a 1•• .. 

ral da la ... r••• bipot6tic• • la caal •• la aplicar& la 

•i.alaci6n ll7DlllM' ,.ra efecto• da .,.. proa6aticoa tiaaa• 

claro•, _la ••alaaci6n da pro,.acto• ,. la planeac16n da a• · 

tilidad••• 

6.41.1 Dato1 1aaarala1 4• la ... ra1a. La ti .... , lal'Yicioa 

NOTA: En los capitules del 6 al 9 se utilizaran los terminas 

DYNAMO o MlCRO-DYNAMO en forma indistinta. 
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de Co.putaci6n S.A •• ••.dedica al ena .. bl•~•.Y c1111arcia• 

liaaci6n de llicroc011putadora•• D• acuerdo con 8\18 nu•• 

va• aatratasi••• la ... raae abriri una diviai6n •n la cual 

•e tabricari un clJllPOn•nt• importante d• una nuava_ .. rca 

da llicroa que ••ri.lan .. da al ••rcado el ~r6zill0 año. Con 

••to •• iniciari la inta¡raci6n vertical b•~ia atraa de 

l• .... r••• y ••l ... liar loa nivel•• da proclucci6ne 

Da acuerdo· con loa aatudi~• raalisado• 1 la nueva .diviai6a 

deberi tabricar en al priaer aea da operaci6n un total 

de 30 000 pi••••• 1.. cual•• d1barin iacr .. eatara1. •• 300 

cada -• llaata dcanaar ua tapa d• prodacci6n, d1 . ~8: 000 

pia .. • •••aua~•• al tiaaliaar al quinto alio da op1raci6n. 

J.o• aatudioa t .. bila indican que tanto loa pracioa,.coao 

loa co•toa variable• y lo• coatoa ti~•••.•• c09portan,co,a. 

to.... con al Indice inflacionario. 

11 precio d1 tra .. teranci• inicial de la pi••• aeri de Sto 

ID al prillar •••• y loa coatoa variable• por UJ1idad ••ria 

da S7. Loa coatoa fiJoa •n el primar ••• •• calculan en. 

Stoo.ooo. Mo •• d1acarta la poaibilidad de '11• la divi• 

ai6n puada coaercialiaar parte da au producci6n ~n ot~aa 

... reaaa. 

11 periodo da planeaci6n que abarcar¿n loa proa6aticoa •.! 



r6 de cinco año• con intervalo• ••n.u•l••• ,La• vari•bl•• 

que ••rán ••ti••d•• •en< 

• co•toa total•• ••n•uale• ac'llllUlado• 

• precio• unitario• 

• vol6men•• .. n•••l•• de producci6n-venta 

• co•to• fiJo• aen•ual•• 

• co•toa variable• total•• ••ninaal•• 

• intlaci6n ••n.ual 

• pre .. pueato de efectivo (tluJo• ,d• tondo•) 

o •sr••o• ea efectivo 

• taabi6n •• podraa deducir otro• dato• tal•• COllO •til!, 

dad••• puntoa de equilibdo 1 co•t••,variabl•• por unidad. 

COllO 7a •• iadic6 anteriormente, •• •S..Ularln trea •,•c•n,! . 

ri••• .u. .... que ~atar6n •n fllnci6n de la i.elaci6a ••P.! 

rada. Lo• eacenarioa aer6n: 

s. l•c•nario -'• prob6ble1 inflaci6a promedio anual del 

a. laceliario opti•i•t•: .1atlaci6n promedio anual del '"'· 

3o !acenario p••i•i•ta: iatlaci6n promedio anual del ltB°"• 

6.lt.a Pron6•ticoa fisianciero• at.alado•.• !n el prosr..e 

NO i •• preaenta •1 eacenario -'• prob6bl• utili .. ,e 

do .loa alaorltao• d•l llJn•- par• realiaar la. corrida. 



Proar .... 11 Pron6•tico Cinancioro.• ••cenario -'• probl• 
ble. · 

N 
e 
t! 

e 

F'fiECIO=F'F:·,: 
PRt>O 
UT:;:Lill-'~.ITI 

n: ·o 
COSTOG~·COSI 

CG:3I-· •:J 

N vr.:rnr,s:.:vzH 
e VEH~o 

L 

L 
R 

Ul IL ll) f t::~u1 Ii...,;. D + J+ ·~ ~.;ENT1!'¡S f Jt<--CD~n ::1:;} JK) 
1)Etn 1iS. ¡~.· 'it::rr .".~ • ..1 \ rrT ~- ~ ¡:·;.;:;:C! o . .Ji~*C ,1ÑTii:: ~ -l~ j 
COSL OS .t~=·=COST!JS. J·f-I!T't ( CF • .Ji-\·! CVT, ~·~¡ 
r·m~CIC.!\L--10*"SXí-'(l i !i~r .f~j 

~ INF.K=RA11P<O.C~p0) 
R CANTID.KL~7~0C0$(l~n~t·IPC0.01r0)) 
R CF ,KL•·INIO;,EXf'( HRrV\f'(O .os, 0)) 
C IlHO"lOCOOO 
H CVl • l\l.-:CVU~:Cf,N1 Ir1, _!/-: 
R c•;u t t:L~7*E'XF' ( .L·: RM1? (0 t 05 ,0)) 
SF<.C tlT'-'l/LE:llGHl•,60/PF,Tf'Ef~=i/PL TF'ER=i 
Of'T !-\l~/TXI:-;12/r-·n . ·' 
PF:INl ~ I"I!...J.!I r VEníf'1S, COSTO~ r Pr:;::c-ro. c,i;NTI; 
PRINT CF, CVT ,.G1l~~T!D, ¡;.¡r-
PLOT F'í'EC 10 ·r· 
r~Lo7 L:T!LID"='U/l.,'::::~Hr\J:=. 1)/COSTOS.:::C 

PLOT C1J1, C!--
PLOT cvu~c 

f'LDT INF=I 
F'LlT," c.~NT I[o:.c 
r;Ull 

la lo• •riaora• reql••• do1 •roP'... a•aroco 1• roto• 

reacia •,la cual illdic• 1111• a1 T•lor inicial aca..alatlo 

do la• Yariablo• •rooio1 •tilidad, Co•toa y YODtaa o• CJ. 
ra. l•t• •• •i•ta do qtao ••••ndiondo.dol ti .. do oc"8• 

oi6a a ••r •tili .. da1.loa c61cvlo• d• la corrid• ••rln •rs 

•oat•tlo• on to.,.. act1111alad•• 

Lo• tr•• •r1-ora• ocaacioa•• del •ro¡r ... •o• de ni•o1 1 

por lo qv• Tan iDicialiaadaa con l• rotoroncia L. ID •.! 
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te caao. laa er.uac~on•• corre•pondient•• al c¡lculo de 

la• utilidad••• vent .. y coato•, aon de ni••l dado Q'l• 

aon la• •ar1ablea -'• i.,ortant••• adellia qve dentro de 

eu c¡lculo e•t6n inYolucradaa todaa la• d..A• variable• 

del pron6•t1co fin•nciero. 

Loa al1orit110• que utilisa el llyDallO eon .ay aancillo•• 

por aJ ... lo 0 •:u.in .. o• la ecuaci6n de la• venlaal 

L V.ln'AS.~aVEliTAS.J+DT•(PR&CIO.J~oc:t.ITID.JX) 

an .aata caso, laa venta• p•ra al pari•do qu• •• , .... ca,! 

culando (ti•.,o pras•nte) •on igual•• a la• venta• ac~ 

lada• baata el periodo anterior (J) llla el D'I' (into..,,alo 

de ti ... o a•n•nal) que aultiplica a un parlnt••i• que COJ1 

ti•n• el producto del precio por la cantidad. &ataa doa 

6ltilla• variable• llevan •l •ubf1Jo J~. torc¡ue el l>ynllllO 

atact6a el c61culo deade el 6ltiao periodo calc•lado (J) 

baata el periodo preaenta (E) al que qnereaoa llecar. 

La ecnaci6n del precio lle•a antepne•t• la referencia a. 
la caal illldica qn• •• una ecuaci6n d• raa6n o taaa. &1 

precio inicial de Sto va a ••r afectado por cana t .. a da 

illflaci6n (I!CP) •nanal 0 •1• .. que t•ndr6 un coaportaaie,a 

to aspanencial con rHpacto al •recio. Aqul •• ut11is6 

la funci6n EXP a fin de que el precio tu•iera el c...,ort!. 

atento deaeado, en ••te ·caao con incr•••ntoa trOlledioa !. 



nual9a cÍel 80"• Co80 •• 'Hrl úa adelante Cllando esa.!• 

ne80• la aalida del l)ynll80, el precio ae incr ... ntarl a 

una ta•• .. Jor que la intlacl6n pro1r ... da, por el erecto 

dela tunci6n IXP integrada an la acuaci6n del precio. 

A la ecuaci6n de la ia1'laci6n •• le antepuao la ret•r•n• 

da A que indica que• una ecuaci6n ausiliar. Con la tila 

ci6n llAMP, la int1aci6n •• Ya a iacr•entar cinco punto• 

•en1111almente. Por •J ... lo, an lo• ••••• 11 21 3 y ,, la 

int1aci6n ••rl d• 5, 10, 15 7 ª°" r••p•ctiY .. anta. lato 

indica llll c....-rteai•ato lineal ••c•ndeata con pandiaate 

coaateate. Sin .. bareo, al •tacto de eataa taaaa de in• 

tlaci6a en al precio 7 lea coatoa •• .. ~r debidé a fl'le 

en al cllclllo de eataa 61tJaaa do• Yariab1e• aatl oparaa 

do la tuaci6a &XP. 

La ecuaci6a para el cllculo de la cantidad •• da raa6a o 

t.... In al primer ••• •• producirla 30 000 unidad•• J 

ea loa ••••• •ieui•ntea babrla iDcr .. eatoa conatantaa de 

)00 anidad••• Para fl'I• •• produjera ••t• reaultado, ae 

utilis6 la tuaci6n RAJIP. 

Para el cl1clllo del ooato fijo (Cr) •• trabaj6 con 'llllA .! 

cuaoi6n de raa6a, an Yiata de qua loa 1100 000 del •rimer 

••• •• incr .. antarln da la IÚ- tor .. · q11e el precio. E.! 



to e•, •l co•to fijo •• increaenta ex,onenciaJaente •l .! 

plicarae la tuncl6n EXP aobre la funci6n R.UIP, la que a 

•u •e• e•tA operandu •obre el 5% de la in1'1aci6n inicial 

del priller •e•• 

La t.usci6n SPIC no8 •irY• para prosr ... r el interrelo de 

ti9llp0 (loaaitud del DT) con el q11e el llynallO efectuar& 

repetiti• .. ente lo• c&lculoa, en eate ca•o e• de un .... 

l•ta tunci6n t .. bi6n no• •irre p•r• prosr ... r la• •ece• 

41'1e •e etect11arl·l• operaci6n, en e•te ca•o 6o •e•e•• La 

taaci6n OPT no• determina la• dl•i•ion•• que para efecto• 

pr&cttco• •e pre•entar6a en laa srAtica•, en ••t• ca•o de 

cada ti ...... l•to ql&iere decir ... cada ailo, el arati 

cad•r trasar6 una lln.. punteada que no8 •:radar& a inte.z: 

pretar ••Jor la ••lida. 

La f'lulci6n PRlllT no• indica·l•• ••riablea que deb•rAn •er 

t.prillid••• la• csale• en eate caao tueron1 •tilided, ••a 
ta•, co•toa, precioa, cantidad, coeto fijo, coeto ••ria• 

ble total (CVT), intlaci6n y cantidad. Finslmante, la f1IJl 

ci6a l'LGT no• indica que la• •ariable• precio, utilidad, 

•anta•, co•to• total••• CVT, coeto• tiJo•, coatoe •arla• 

bl .. por anidad, ia1'laci6n y cantidad, ••rln 1raticada•111 

l•• lloJa• de •alidao A contlauaci6n •e pre••nta la •ali• 

da 1-pre .. del pro¡r ... t. 
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rr.cr.:.": r;u:-!···!l.1e,3¡_ 

T!iíl': UTILl~· ~,·~~~ :1~13 :::.;~;ros r-í\Et;IO C.-'1tHID 

- 00 E Oó e Q~, - Vó E 00 E 03 

55.000 :?3.41 32J.. 'i'~ ;:;J~. 02 •125.21 l;6.5·:l0 
56.000 17::.! '::,; ~ -tj ~ j'~. 32:1. .j . .:. ·i~\?. 01 a;b.GOO 
37 ·ººº 2::3.C~' 3-.S::.6B '"'"; ,) . ·~...:.. ~¿9 ,93 .\;'.100 
58.000 233.47 32·~. 31 360 .. 42 4'i'Jt .o:"} 47.400 
59.000 25S'+05 ,!OB,23 ::::s1~·;~ 519 t 35 47.700 
60.000 28ó.J;; .;:;:;.O.:! •l·>: .29 S·t~.98 48.000 

Pt,GE-3 RUN- :~:'""',SE 

Tit1E CF CVT C '.1HH1 :tNF 
E 00 E OJ E 06 E (13 E 0() 

o.ooo 2;1 1.a J,371 :::J.00'.l 0.0000 
i.ooo 28:itD Vr~1ü..:- 3c,:;oc o.o::;co 
2,000 300.4 o.6·~3 :10 .600 0.1000 era COSTO ruo 
3.000 315.8 0.60: :.:::1 , s·or, o. 1500 
4,0')0 33¿.o ·:· t 7;::~; 31.:!00 0.2000 CVT1 COSTO VARIABU 
5,000 349.0 o.77:i ::;1 .500 0.2500 TOTAL 
6.000 :;.' .. ;,? .o .s1;, 31.SOC 0.3000 
7.ooo 3~13 t 7 o.867 :.: ~~; ;.00 ·o.:~:;oo IllF1 I1'PLACI01' 
s.ooo -'\ \.- ..... ~J 0. 1,::.0 ::.: ,4(10 0.4000 
9,000 4:?6.3 ~.976 32.700 .0.4300 

10.000 448.2 .1.1 .. '.J,:; 33.000 e .~5000 
11. 000 471.1 1.093 33.300 o.~5oo 
12.000 495.3 1. ~ 1.65 33.600 0.6000 
13.000 520.7 .:.::.ni'._. ::L.J,'i'::>C 0.6500 
14.000 =.1;~: t :¡ 1h;1c 3·~. ~':)) e. ;·o.Jv 
:s,o~o ~:-'.5.5 :í. ' :.; '.·~ ,,. 3!1 .sov 0.7500 
16.000 6C~.O 1. 4/': 3.:; .:i:co O,dOOO 
17.000 031' .• 0 1.::.:'.:i :;j!:,; t 1 ~)0 o.o;joo 
10.000 6.:.'.3.ó ~-. l·?>7 3:; .1,0.:. º·'ººº 1?.00C ~

1

02. '? 1. 7c.·~ :;-3.;':'.10 0.9500 
2G. ::;~o 7:::.1.S1 l.~62 :;.,t,. ;_ .. ~·e .1, •• :;c·~O 

";. 000 77!,:J ~. ,,.., :'.:j. :;:; :> !.C500 
:2.000 :: : : .. ::, 2 .. J~~:.: ~~.t'i00 1. l ººº 
23.000 O~J::! .:; ~.:21, 3.:J, í00 1.1500 
24 • .JOO 90:· •-=' 2 •. :,-,:.v .... .:io.J 1. ;:ooo 
2s.ooc 94S.3 •. t.,/ J. ~;/ .5G< .! , .2~0C 
2.s.000 997 t :, 

.... .''?("\ 37.800 1.3000 
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F'AOE-4 BUN· t<f,SE 

TIME CF CVT cr-.NTID I:ff 

E 00 E 03 E 06 E 03 E Oü 
31.000 1280. 7 3t523 39,C>OO .:. .:;~oc 
32.000 1346.4 3.732 39.600 1.6000 
33,000 1415.4 3,953 3~.~00 1.6!i00 
34 .ooo 1488.0 4.187 40 •. 200 1,7000 
35.000 1564.3 4,435 40.500 1.7500 
36.000 1644. 5 4t697 40.800 1.800(\ 
37.000 1728.8 4,974 41.100 118500 
38.000 1817.4 5.2ti7 41.400 1.s-000 
39.000 1910.6 5.~77 41.700 1.9500 
40 .ooo 2008.6 5.905 42.000 2.0000 
41.000 2111.5 6.252 42.300 2.0500 
42.000 2219.8 6.619 .;2. bOO 2.1000 
43.000 2333.6 1.ooa 42.900 2 .1500 
44 .ooo 2453.3 7,419 43.200 2.2000 
45. ººº 2579+0 7.853 43.500 2.:soo 
46.000 2711. 3 8.313 43.000 2.3000 
47.000 2850.3 9,799 44 .lOC 213500 

48. ººº 2996.4 9,313 44.400 2.4000 
49.000 3150.0 9.856 44.700 2clt500 
50.000 3311.5 10.431 45.000 2.5000 
51.000 3401. 3 11.039 45.300 2.;:;500 
52 tOOO 3659.8 11.682 45.600 2.6000 
53,000 3947,5 12.362 45.900 "2.6500 
54.000 4044.7 !3.081 46+200 2.7000 

55.000 4252.1 13.841 46.500 :::.7500 
56.000 44"?0.1 14.644 46.800 2.aooo 
57.000 ·16??.3 15.494 47.100 2.8500 
58.000 47l40.2 16. 392 47.400 219000 
59.000 5J 93.5. 17.341 47.700 219500 
60. 000 5459.8 18.345 48.000 3,0000 
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La •alida dal prosraaa 1 (e•cenario alo• problble) no• i,!! 

dica a 1randa• ra•10•, qu~ la nuaYa diYi•i6n obtandrl u­

na utilidad total da 128.7 aillona• •n •u• priaaroa cinco 

alloa da operaci6n, no ob•tanta qua el punto da equilibrio 

••rl alcanaado ba•ta en el ... 2o·cuando ••hayan produc! 

do y Y~dido un total da 657 000 unidad••• Por lo tanto, 

al pron6•tico no• in•ica •u• la diYi•i6n opararl con pl.1, 

dida• lo• priaaro• 19 ••••• (Yaaaa al cuadro ~·la pa1a•1>. 

La COlUllaa UTILID •• ollitida del anlli•ia •n Yi•ta d• que 

1o8·dato• que pre•enta •on •i .. l•• ac111Nlacionea da lo• 

ditaranciala• entra Yanta• y coato• acUllllla•oa, por lo qua 

diclula utilidad•• •on •obraac\llNlacion••• Sin .. barao al 

Yardadero Talor da la• utilidad•• de cada ... lo pada.o• 

obtener al r••tºar entre al 1 al incr .. anto an Yentaa del 

incr ... nto en co•tO• que •• di6 en al .... 

Si diTidi.o• el total da utilidad•• coa al total de Tanta• 

pronoaticadaa para lo• cinco aAoa.(28.7 11111 .. ea/~'' •ill,! 

nea), obtandrMIOa que la r•ntabilidad pro•edio da la• Yen• 

ta• da la diYiai6n aerl ·da 6.6~, •in conaiderar al U.u•.! 

to 110bra la renta (ISRJ. Aun.-• aata rentabilidad com•.t 

cial no •• alta, •• un indicador que proporciona illforll!, 

ci6n de que esiatin buena• perapectiYa• ,_turaa, dado que 

pocoa proyecto• induatrialea 1aaaran utilidad•• en an• pr! 

••rea aílo• de Yida. A ••to podeta0a a1re1ar al bacbo de 



que ••t• indicador financiero (rent•bilided coaercial) va 

.. jorando a trav6• da 10• do•, p1&a•to q1&a d•'-•ar no¡at!, 

YO an el priaer efto (•to,_) lle¡a a alcanaar lln 8.~- an 

el quinto año d• oparaci6n. Ad..i.., d••da el punto da 

vhta a•trat6¡ico, . el hecho da que la•. di•tinta• divid!, 

n•• de la corporaci6n ••an.a1&toc~•teabl•• 7 qua sanaren 

UD llinimo de 1&tilidad -r¡inal, ••r6 de ¡ran beneficio P.!. 

ra .•1 dHarro11o da toda la or1a11iuci611. 

Lo• valore• de l~•- variable• precio 7 cantidad (pa1••1) 

deberla correr•• UD ren¡l611 hacia abajo a fin de que al 

caedro ••a interpretado corract ... nte. Por aJ..,lo, lo• 

valora• del precio 7 1a cantidad del pri .. r ••• •o• de 

117.18 7 30 000 uda re.,ectivaaenta. Aunfl'l•·•l precio 1· 

oicial pro¡r ... do tu6 de 110, la •elida no• indica que 

para •1 priaar ... al precio tu6 fijado en 117.18 fOr el 

afecte de la tunci611 IXP, qua el ~llAllO utili•a para que 

tal variable •• co.,ort• de .. nera e:sponencial. 

El velor da 1a1 venta• 7 loa co•to• •• 111&a1tra acU11Ulado. 

Por •J..,10 1 en el ••• doce, •1 valor de la• venta• (113.87 

aillon••> c~rraaponde al total del pri .. r año. Zl precio 

•• incr .. ant6 73- el primer aiio 7 8~ cada uno de lo• •!. 
¡aient•• cuatro. In· cuanto a 1o• co•to1 variable• por~ 

nidad, .61to1 H pueden calcular dividiendo l• coito• v.1, 

2.32 



riabl•• total•• (CVT) eatre la cantidad de 'llllidad••• La 

col- •• intlaci611 (IIO') -••tra iacr-eato• aaaal•• d•l 

'°"• ª1111'1"• lo• coa to• •ariablH T '1Joa, aal co• loa P­

cioa •• iacr-11taron •11 u ª°" amaal •r-.lio .. r o1 .. 

tecto de la CQaci611 SXP. 

&a el ••&'UMI• rena16a 4o loa cuadro• ~reao• .. arecea !. 

aoa a6ae••• coa la referencia 1. c ... do alNIJ'•C• ol ail..!, 

ro 09, Ht• ia4ha .-• 1 .. dtraa da la corrida •• '1c~ 

cal- ••t- ea 1111•• da 11111••••• C ........ r-e •1 

.-.... 06 1 .. cifra• Hth ea 11UloaH, ai ••areca el a! 
-ro OJ la• cutidadH ••tb •• 1111•• T al aparac- lo• 

dl1u .. 00 la• cifra• ••t&11 c ... lata•• 

In c ... to a la• srlfica• ~ ...... coa al.,,.._., 6ata• ••• 

..,. alocwaataa. Laa curYaa aoa tra .. d.. coa la letra qua 

•• •r•sr- '1 •• pr••-tan carta• --1•• coa Uaaa• ~ 

taadéa. Tllllbi6n aaiataa cortaa a.oriaoatalea ... dat•l'll! 

aan l•• oacal•• do lo• •aloraa •• •••oe can laa flll• aa 

••*' trabaJendo. la al caao do la 1rlf:ica del. •recio (paga•'> 

•• oba...,,a clar ... nta •• COll(l>Ort..teato •llllOneactal a tr.a 

••• •• ti-.•• 111- •"•• •• aceatuado •• 1•• 61tiM• 

doa llA••• D• acqerdo con la 1ritica, el •recio ae 11•1• 

a aproaillar a loa 1600 •º" U1lldad •• el ... 6o. 111 aata 

srittca la CUl'Ya o8t6 punteada COll letraa Pe 



¿~, •r.'.':~~' de, Utili,d:ll~r VI!~~··· '1 C~!'t~1_}p.~ga,.,6,) a,~ Pf~.I,'~.!!,. 
ta an tras di•euion••.• an vista da qua. an ella •• d.•••,,.. 
;;:." • .: -;_.!,.L ·.:»'.,:·-:! -~ • , ·:·""'~··'' . . :.·:.·~ ".'. . , •. ~'"·; .•. :, .• : -· .•• .:_ . 

pliegan ~!'H curva~, cada una con aua rHp·~·~t~vaa_ Hcalaa 

num6r:Lcaa. ltn al CHO da la curn da.,l_u ~tilidadH,. C.!, 

.o 7a •• apunt6 antar:l.omenta, daba hacer•• caso omiso da 

ella dado que a6lo rapre1anta acumulacione1 da acumula• 
;.; '· 1 • ~.: 1¡. .~ • ~. ... ,. ·:.. < : 

c:l.onea. 

coatoa -••t.ran una ~andancia a:l.m:l.lar en loa pri•aroa 2't .. _ .. , .. ·,. .,: ·:::.:;. ':"· .' 

···-~·· 
Por aa~o an la parta superior da la grlt:l.ca aparecen 

:~~ •;•';,• .. :.·M -,~, ~, ,: },;•; :~- ·",: ,• ... : ,,:1:~·: . .:·:, 

aobre una linaa hor:l.aontal, las clava• ve qua aisn:Ltican 
• : .; ·'· ', • .• : : ••..• ' ¡ '. ' ·. . .. ,. ... ; : : '... "~- . • • • ~.; lJ ;" '~ . 

qae la1 curvas de lu Yanta• '1 de loa coatoa aatla anc:I.• 
~ , <···; ·~ ., . ._ ~; .. . · . . .. : -: '.·, · .¡. :;- 11! r, ;. "l- -:' · .. · 

· -d•• o qua t:l.anen al a:I.- comportamiento '1 valol!'• 
• •:. r, : · .. _: ~: '.· . ... •~ -·. ·· ~. : ;; -. . : :f.' .•. 

La grlt:l.ca da 1~11 coato1 var:l.abl•• to~l•• (CVT) '1 dal 
- ;·:". ~: . ~ 1 • ., •• -_- ~. • ,, 1 . .. • 

co~,to ~:l.~,º :(C~) -Htra un ccimportaa:l.ento n7 16g:Lco,, P.ue.1 

t~ que l_o• _ cllltoa C:l.Joa. prHan.tan un cC111portaa:l.anto. linea~ 
- - -· . 

con. ~a paadiant~ -'1 P•l(Uala, a:l.entraa, loa coa~oa varia• 

bl•• pra1anta~ aa comportaa:l.aato espoaenc:l.•l da~ido a que 
' . ' ~ 

v•n vari•ndo a ••d:l.da qua aumant• al volumen '1 el.nivel de 
~ .... 

precios. J.a~.1r6Cicaa corraapondiantaa a la. intlac:l.6n '1.,, 

ia cant:l.,484 -••tran aa co.,ortllllianto lineal aacan~enta. 
" 

o da crac:l.aianto constante, debido.• qua fueron pro1r91m,! 

da8 con l~ tunci6n RAHP dal Dynamo. A continuaci6n •• pr,t 
0Ao'• '•, • •• ::::• ,• 

aanta al progr... 2 con aua cuadros y gr6ticaa da aalida. 



Jlrllcr ... 11 Pr9al•tlce tl .. nclero • ••••aarlo optial•t• 

N F'ilEClO=c'<;E 
e r'RE··o 
N UTIL!D=t:TI 
C UTI=O 
N COSTOS=COSI 

cn1-.o 
~lEIH llS=VE1: 
VENc·O 

e 
N 
e 
L UTILD, K"!JTlLI[I ,J f (VEt:Tl\S, JK-COSTOS, JIO 
L VENTAS, ~~=IJE::TAS .. ·J \·!) .... *( ?F;ECIO. JK.~::,1t~Titt, JlO 
L co:•;:is.~:<::;::oros. J.i.or:n ::o-. JK1 cvr. JK> 
B FRECio.x~.J10,(lt;Nr.;<; 

~ IHF.K=RAM~(C~Ol,Ol 

R ClllHID ':;:_~;:;ooo~*( lt:lt1MP<O' 01,0l) 
Íi CF, KL:-=I~: :G* .: ~ f·i.r1;¡··· \O • e;.:.;.:.·. i ) 
C !Nltl:-.::1 1')0(;C.; 
F: CVT, J<t =CVü;f:CAHT 1l', ,1.; 
R CVU.KLz7,(lfR~M~(O,OirDll 
SF'EC DT=l/l.E~~T¡.;~·ú~/F'f:TF f:r-:=ll('L TPCR=l 
OPT BIJ/TXl»-2 
PRINT UTILI~,VENTl\5 1 COSTOSrPRECI01CllNTID 
PRIN7 
PLOT 
PLOT 
PLOT 
PLOT 
PLOl 
p:_nr 
RUN 

::·R::::rc:..r· 

C')T ,CF 
cvu~c 

Ele=~. 

Ch1H~D-S 

2)5 



¡:·ñGi'-l 

1 :i.;·~:. 
E Ov 

O.O•:'ú 
l ,{)<){) 

2.000 
3.000 
4.000 
5.000 
6 .. 0i)(. 

i".000 
a.ooo 
)', (.l\,J.') 

10.000 
11.000 

l~·ººº 
13.000 
14.000 
15.000 
16.000 
11.000 
18. 000 
19.000 
20.000 
21 .000 
22.000 
23.000 
24.000 
25.00C 
26.000 
27. 000 
2a.ooo 
29.000 
30.000 
::i.ooo 
32+000 
33.000 
34.000 
35.000 
36.CO:J 
37.COO 
38. 000 
37,000 
40.000 
41.000 
42. 000 
4J.OCO 
44,000 
45.~00 
1;6 • .:)(" J 
47,000 
4z.oc,o 
:~'i' .. JG.J 
:.:i+.Ji.')0 
:;i. 0C0 

E Oó 

.), 000 
(. ~ .)( :· 
0.010 

-o 1 0~9 

·-0.0~7 
.. ~) t 092 
-0.13JT 
o. :~u 

--0.:?3:.'> 
-0.2','0 
-0 t 34i¡ 
-·0,411 
-0.473 
-o.s::;6 
·-O,:i96 
-0.657 
-0.714 
-o' 767 
-0,01'3 
-·0.8~6 
-o. 091 
--0.916 
-0.?32 
-0.938 
-0.931 
-O,S'12 
-0.877 
-o. 828 
-0.761 
··C.. t);'.:) 
-0,572 
-0.447 
-ú.300 

. -o. 130 
0.066 

o,::;;3::· 
':·, S1::~ 
1. ¡2J 
1.~w-t 
;, .833 
:.~.;7 
2.692 
3. :-:lJ 
3.J:;.c 
t..;.~¿: 

•1.:.;¿~ 

~.0;9 

E 06 

1),000 
\l,300 
0.601 
0,910 
1.236 
1.c;~1 

11892 
:::.;;~9 
2.'572 
2.: 122 
3.2/'9 
3.642 
4.011 
4.387 
4 ,771 
5. 160 
':j·,5~7 

s.961 
6,372 
6.789 
7.214 
7.64(:. 
0.005 
G,532 
8,986 
r, ,4.;7 
9,916 

10,392 
10. 87'· 
11.367 
11. 867 
12,37.lf 
12.838 
13. 411 
13.942 
14, '•Bl 
1'3,027 
13.~02 
16 • .l.45 
1(,. '717 
17 .::; ~. 
17.884 
rn.-10; 
j)',080 
17 • .:'·~~9 

21. e:.: 

.., ~ ,J ) ... ;~ -;. • '.: .31~ 

ccs·t~s 

::: Ob 

0.000 
o.:;10 
0" t,::~ 
e. S'~t¿. 
1.271 
1.603 
1. 9:~9 
;: • _'.C,l 
2.¿'21,; 
:::.?E1 
3,340 
:.:;,704 
,¡,c7.; 
,, ,,j4\'• 

't.H~O 

::;.610 
6.009 
6. "13 
6.823 
7,240 
7.66'2 
a,O'll 
8.525 
3,96¿, 
9,413 
9.866 

10.32::> 
10.791 
11.:!63 
11.74'.2. 
12.:?.27 
12.713 
1~.2:i..:J 

13.720 
14.:!::a 
l .ft e 7 ·~ )' 

13 .. 1305 
1¿,, 3:,..\ 

17.439 
1~·1 i¡-c¡7 

1u.~.~~·Z 

1-:1:.Ec~.,:; 

E o.,:. 

lC. (J~Jtj 
10.~~·: 
10.200 
.!.·"J .::oc, 
J,0.400 
!0,50C 
io.t.oo 

lQ.800 
10.900 
1::. ,rJO.'J 
11.100 
11.200 
11.30(; 
11.-\00 
11, 8Ci0 
.Ll ,éiUO 
11.700 
u. .seo 
ti ,9r.,;:: 
i:: .~. :.v 
12 .100 
12.200 
12.300 
12 •. ~(;'.) 
12, :,j()O 
12.600 
l'.2. 7~(,. 
12.GOC 
12.900 
13,000 
13, J.OO 
l:· .. :.!00 

J.3, ;')(, 
13,500 
1::;, 6.:;(·. 
1'.3, 700 
i:; .G;)O 
13.90~ 

•• ~(.i;) 

~, 1.,·,o 
l•i .7UO 

1·i. ~00 
J.:·.50.:..; 
H.600 

·. ,.7C·'.) 
, .. ,.,.., 
; . ~"'::; '; 

S3t00C ¡;¡,4~2 23.6!~ .¿·: ~.3~ 
:;.:,.,):.,\,' .J.:1it.;·¡ :',:..~)17 ')•.·~H· ;, .. ,, 

~'). ººº 
:·:·:J. 3QO 
3{;-ó()ú 
~J t 900 
31 .20.:.i 
31.5N 
31..BOO 
~;.: • .L ·~(· 
3;~.40~) 

73.00.? 
33.30·:1 
:i~) .60:> 
33.9\:0 
3.; .200 
3.;,50\; 
.:::..;,coo 
35. t ... ~o 
'3!.i+4CO 

3.~. JCO 
3.J.t .. \.'0 
36.900 
37.200 
37.500 
37.GOC 
3~. l 00 
38.~00 

38.70G 
37.000 

39,603 
371~.lOO 

4V.200 
~tO .. ~iO~ 
.1_.ov8CC 

?¡' ~ ' ,) " 
.i;:: '7;:; .~ 
·~::.ve.u 

42.bOO 

43.G~)O 
·':«i,.l>Y) 

¡. J 

·r ..... :;;.,,, 

;;:.,. 



F'nGE-2 r~uN-n:::n 

TU\~ UTILll' '-
1CNTA:i COSTOS F'~EClt: Cl\NTiú 

E 00 E 06 E 06 E ()6 E ºº E o:: 

55.000 12.513 27.029 25.90~ 15.500 4,:;,500 
36. 000 ¡;3.637 :?7. ;i.;7 26 .. 565 1s.:.,oc 46.800 
57' 000 14.82:..! 28.479 27.232 15.700 47.100 
5ti.OOO 1c,.oi:,~· :!7.219 :7.906 15.800 4~~.AOO 

5S'. 000 17.~82 2'i.968 2a.sa9 15.900 47.700 
60 .ooo 18;;62 30.726 29.278 16.000. 4B.OOO 

PMi:Z-3 RUN··REn 

TIME C:'" CVT CANTID INF 
E 00' E 03 E 03 E 03 E 00 

o.ooo 100.00 210.00 3[).000 .00000 
1.000 101. 00 214.22 ,30.300 .01000 
2.000 102.00 218.48 ;:;0.600 .02000 
3,000 103.00 222.79 30.900 .o:iooo 
4.000 104,00 227.14 31.200 .04000 
5.ooo 105,00 231.52 31.'500 ,05000 
6.000 106,0C 2:?5.96 31.800 ,06000 • 7,000 D7,00 :,:.·,0,43 32 .100 .07000 
¡¡,ooo 100.00 244.9~ 32, .. ;ov .coo~o 
9.000 109,(10 249.50 32.700 .09000 

10.000 110.00 2D4110 33.000 .1ooco 
11. 000 111.00 253.74 33.300 .11000 
12.000 112.00 263.42 33.600 .12000 
13.000 1~3.CO 268. 15 33.900 ,13000 
14 .ooo 114. 00 272.92 34.200 .14000 
15.000 115.00 277 t 73 34.500 .15000 
16.000 116. 00 202.se 34.800 .16000 
17. ººº 117.00 207.47 35.100 .17000 
10.000 118.00 272.40 35.400 .10000 
lS'.000 119.00 297.38 35,700 .19000 
20.000 120.00 302.40 36,00C .20000 
21 .000 121.00 307,4¿ 36.300 .21000 
22.000 122.00 312.56 36,600 .22000 
~3 .ooo 123,00 317°71 36.900 ,230JO 
2~. 000 124,00 32::!.90 37.200 .24000 
;::;.ooo 125*00 Z:.?B.13 37.:300 .2501')0 
26.000 126.00 333.40 37,800 .26000 
27.000 127,00 338.71 JB,100 .27\.~C· 
2a.ooo 126.00 344.06 38.400 .~JOOO 
29.000 129.00 3~9.~6 38.700 . ~:?:;~~ 
30,000 130.00 354.10 '::.:?. 100 .30JOO 

237 



FAGE-4 RUtl-f\EF. 

TIKF. ex C·)'f ;;1\~;rro INF 
E 00 E O:! E oz E 03 E 00 

31. ººº !Zl.00 · ::.:;;o.:.rn ::'1.300 .31000 
3::!.000 13:. :.: 3¿,::;,)0 3~41 .600 .320Ci) 
33, 000 ¡3..: i ·': -~ ~~·: •. J 39.900 330•:J 
34.000 134. 0(1 37?"08 40.200 .34000 
35.000 135.00 3J2.72 ~o.~oo ,3·;;000 
36.000 136.00 380.42 -~<>.abo ,3¿,000 
37,000 137.00 394. :::; t,;, 100 .37000 
38.000 138.00 37S'.S'~ ... 1.400 .38000 
39.000 13?.00 40::;.¡·4 41.700 ,39000 
40. 000 140. Ot1 411.60 4?..000 .40000 
41.000 141,Cv 417.~0 42.300 .41000 
42.000 142. 00 42Zt44 42.óOO .42000 
43.V:'.JO i.;:;.oc ·129.43 42.900 ,43000 
44.000 144.00 ,.~;':j. 46 -i3.200 ,44000 
45.000 145.00 441+52 43,500 145000 
46.000 146.00 447.64 43.800 .46000 
47.ooo 147.00 453,79 44.100 ,47000 
48.000 146.00 459.78 44.400 .48000 
49.000 149.00 4(16 .. .:?2 44.700 ,49000 
50.000 150.00 472.~0 45.000 .soooo 
51.000 151.CO 476.62 45.300 .51000 
52.000 152.00 485+18 45.600 .52000 
53.000 153.00 491.59 45.900 ,:;3000 
54 •. 000 154100 498 .• 04 46 .• 200 ·~4000 
55.000 t:!t •. ~o 504+52 46.500 ,55000 
56.000 156100 5!1.0ó 46.SOO .:i6000 
57.000 157.00 517.63 47.100 ,57000 
50.000 158.00 524.2'! 47.400 .58000 
59.000 159.00 530.90 47.700 .59000 
60.000 160.0ú 537.60 48.000 ·60000 

•· 

ª'ª 
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Como ya ae apunt6 anterioraente, loa trea escenario• que 

•• eat6n conatruyendo con el D)-naao 11an ha variar conCo¡, 

ae al nive_l de la infl,.ci6n ."11perada. Por lo tanto, el 

pro1raaa 2 (eacenario optiaiah) eat6 eatructurado caai. 

de la ai .. a Coraa que el pro1raaa t, con excepci6n de la 

variable intlaci6n y del co.,ortaaiento que tendrl el pre 

cio y loa coatoa, en releci6n a laa pendiente• de aua cu,t 

Ta8e 

In el proll' ... a el precio va ha aer afectado aol .. ente 

por la intlaci6n y no por alaun• otra tuaci6n del Dyna.o. 

Por au partee la 1ntlaci6n •• e8tl pro¡r ... ndo con incr.! 

aentoa ae111nalH del '" aobre el cual opera la hnci6n 

RAMP, lo q11e da co- reauUado una intlaci6n a~l del 1:$. 

De la ai ..... aera. tanto loa coatoa tiJo• como loa coatoa 

variable• por unidad han aido procr ... doa para que •• in• 

cr•enten al lli- rit- de la inClaci6n (1" aenaual) 'I 

con ana pendiente ••candente uniCor11e (lineal) por lo. que 

taabi6n ae utilia6·1a Cunci6n RANP. 

Como •• verl a continuaci6n, eate eacenario •• opti8iata 

en el aentido de que •• eapera un a1niao nivel de inl'la• 

ci6n y no en el 11ntido de 1U1 aayor rendia:lanto liaanc:l,! 

ro o de ua .Íenor r:l••10 operativo. Por ejaaplo, el punto 

de equilibrio aa alcanza con un .. yor nivel de producci6n 



(765 900 ud•) y en un ••riodo d• ti..,o •i• l•rgo (••• 

2)) que en el ••cenario -'• ,rob•ble. Por otro lado, 

la• utilidad•• total•• ••••rada• ••r• loa cinco allo• •on 

.. cho ••nor••• a tal •unto que la rentabilidad coaercial 

,ra.edio aDU81 • .,erada •• d• •61o ~.7.. Sin .. b•rao, 

•1.llecho d• º'erar en tan Ulbient• econ6aico ain intl•• 

ci6n •u•d• traer algano• beneticio• tal•• eolio el hecho 

de tener ••nor•• n•c••idad•• da tinanciaaiento y una ... 

yor etlciencia •n la •l•neaci6n y el control da la• ope• 

rac:i••••• 

La ..-&tica del precio ( .. &••5) no• ma••tra ua crec:illien• 

to ~on•taat• al •••ar de 110 en el primer ••• a 116 •n 

el ••• 60. La gr&tica de utilidad, ••ata• y co•to•, no• 

mue•tra como la• ••ata• y lo• co•to• •an •••r•Jado• pro~ 

ciando•• baJo• llAl'gene• •• ut:ilidád••• Apunt.... nueTa• 

••nte la irr•l••aaaia d• la cur.a de la• util:idad••• ',ae• 

••t .. la• •obra•a16-o J.a8 gr&tica• de CYT, cr, CVU, IWP, 

y cantidad, •• ~..,órtan lin•alllenta ••s6il fueron progr!. ...... 
A continuaci6n •• pre•enta el •rogr... ) (pron6•tico pe• 

•imi•ta) con 811• corr•••ondi•nt•• cuadro• y critica• d• 

•alida. S•t• ••ca11ario •• encuentra en el ll•ite •••Uli!, 

ta d• tan• •o•ible •ituaci6n hiperintlacionaria~ 



l'r•ar ... >• Pr••••~ico fi ... oiero • ••c..ario •••ia:l.•ta 

N PRELiü:.;f':'¡:\c: 
e PRE-~o 

N Ui!LIIl.:.WTl 
C UTI=O 
N COSTOS=COSI 
C COSI,-0 
N Vi::NTf;S=V~N 
e vrn=o 
L UTILID.K=u·r;Lrt.~+~VENT~S.JK-COSTOO.JK> 
L ','E.HT1''S ,f\:.d.ií:.:tHr1~. ~ :-Di:f. (PRECIO .J~*CtlNTIU, JtO 
L COSTOS ,K::::CO~rros .. J HiT4 !"cr· t ...;1\-t·CVT. ,JK) 
R PRECI01l\~=~O*EX~1~~LNF,~) 
A INF.t\:Rf'iílr:'\0.13,V) 
h cr.N'f II· d\L. 3000J:H ltílMMP (o .01, 0)) 
fi GF, KL:.::l(J:.:ti;t.:.>.: · ( i ri;f'1MP (0 .15 1 0)) 
e :ü;Io::.1CJOCO 
R CVT, Kl..-"C'.J:J-f.CMITif., JI( 
R CVU.KL=7¿txr<11RAMPC0.15,~)) 
Sí'EC DT::::1/LEJJGTH=60/f'R-1'f'i:-R:.;;l/PLTPEn;:::1 
OPT EtW/TXI•,12 
PRI~r Ul!LlD,UENr~s.cosros,pRECIO,CnNTID 

PRINT CF,CUT,CANTID,INr 
PLOT f-'RECID=F' 
PLOT UTIUD=L.''-)ENTA

0

S=V/C03T05=C 
PLOT C'v'T, CF 
PLOT cvu~c 

f'LOT IHF l 
PLDT Cl\tH rn~c 
BUI~ 

21t7 
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i-?1GE-2 RUN-n 

T .tt\E UT.LL.:D l,1:;:¡.:~:\S C\~S'i'8Z r:-.ECIO c,·,:·lTlI• 
c:,oo E o:; ¡_ 09 E O>' E 03 e: 03 

s~ .oo~ 10,5~;6 za.~=>:.> ::613:32 104.0:i -'6.500 
~6. 00·~ !:! . í'):) . J3 .3 ·~4 :,i.~.3YJ 120.0S ~,!,.80~ 

0-7.000 15.::36 39,002 35.970 140.45 47.ioo 
ss.ooo 13>:.'~0 4<i •. 617 ~2.0l.3 lú3.10 47.400 
;;9, 000 n. 863 53.3~1 ..¡9;0:;9 1C9.53 4í 1 ?C~) 

60,(>~0 2é 11!36 ~-.::.39S ~7 .2~i~ 220.:?7 48.000 

f'ADE·-3 BUN~n. 

TUIE CF CVT Ct\NT!It INF 
E 00 E 06' ;:: 06' . t 03 E 00 

o.ooo .0.3 0.6 30.000 0.0000 
1.000 0,3 0.7 30.300 o, 1500 
2. 000 0.4 o.a 30.600 0.3000 
3.000 º·' o.? 30.900 0.4500 
4, 000 O r• 

'" 1.1 31.200 0,6000 
s.ooc o,6 1.3 31.500. 0.7500 
6.000 0,7 1.5 31. ªºº 0.9000 
7.000 0.3 1.7 22.100 1.0500 
a.ooo o.9 2.0 .32.400 1.2000 
9,000 1.0 2.4 32.700 1,3500· 

10.000 1.2 2.a 33.000 1.5000 
11.000 1.4. 3.3 33.300 1.6500 
12.000 1,6 3,9 33.600 .l ,8000 
13.000 1.9 4.5 33.900 1.9500 
14.000 2.2 5,3 34.200 2.1000 
15.000 2.6 6.2 34.500 2t2500 
16.000 3,0 7,3 34.900 2.4000 
11.000 3.5 8.6 35. !00 2.5500 
10.000 4.0 10.0 35.400 2.1000 
19.000 4,7 11.7 35.700 2.0500 
20.oo:i 5.5 13,B 36.000 3.0000 
21.ooc. 6.3 16.1 36.300 3.1500 
2:?.000 7,4 18.9 36.600 3.3000 
23.000 B.6 22.1 36.900 3.4500 
~4 .ooo 9,9 25.9 37.200 3.6000 
251000 11.6 30.3 37.500 ·3,7500 
26.000 13 ,r, 35.5 37.SOO 3.9000 
27.000 j,J .... '1 41.6 3<3.100 4.0500 
2s.oo:i 18.1 .;e. 7 ::lB.400 4,2000 
29.000 ;:1. l 57.1 38.700 4.3500 
30.0CIO :!4.'3 66.S 29.000 4.5000 

2.\9 



•'·. PñGE ·4 RUN~~íl 
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31. 000 ;>.G.4 1a.2 ~}}' 300 ~~ ~ ~·)5'.)0 
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3.:.000 il4.6 125.5 40.200 é·, 1000 
35.000 ,51,8 146.9 40.::;o~ 3.2500 
36.000 60.:: 171.51 40. 800 3.4000 
37. ººº 69.'' 201.2 ·'i1 .100 5 .5500 
30.000 81. 2 235.4 ~1.400 ::;,7000 
39 .ooo 94,4 275.5 41,í'OO 5.8500 
40.000 109.7 322.4 42.000 6,0000 
41. 000 127.4 377,3 42.300 6.1500 
42.000 148,0 441.4 ~2.600 6.3000 
43.000 172. ') 516.5 42.900 ó.4::i00 
4~ .ooo 199,S 604.3 43.200 6.6000 
45.00(i ::2.2. 706.9 -"i~.500 6.7500 
46,000 269,'/ 827.0 43.800 6.'7000 

'47.00(l 313.4 967.4 . 44.l.OO 7,"0500 
48.000 364.1 · 1131.6 44.400 7.2000 
49 .ooo 423,C 1323.6 44.700 7.3~00 
50,000 491.5; 1548 • .2 4::;,000 7.5000 
51.000 571.0 1010.7 45.300 7.6500 
52 .ooo 663.4 2117, 7 45,600 7.8000 
53.000 no.a 247¿,.6 . 45,S'OO 7.9500 
54 .900 ·-•.895.5 _2896.2 46.200 .. s.1000. 
55.0CO 1040.5 3386.7 46,500 8 ~ 2500' 
56.000 1200.a 3960.2 46;800 8,4000. 
::;7.000 1404.5 4630.5 4/; 100 8.5500 
58.000 1631.8 5414.2 47.400 ·8,7000 
!;9.000 189éo,B 6330.2 47.700 8,8500 
60. ººº 2202.7 7400.9 48.000 9,0000 
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11 procra.. 3 ee ... y eiail•r al prosr... 1, pueeto qu• 

en .. boe el preciQ 7 loe coeto• eon 1n1'luenciadoa por la 

tunci6n EXP, a eu ves que aon atectadoa por el indice i,!! 

tlacionario, lo que hace que dicha• Tariable• aa incre• 

.. nten 9l1Ponencialaente a trav6a del ti..,o. La diterea 

cia entre dicho• prosr• .. • eetriba en q11e en el X• 3 la 

in1'laci6n a •ido progr .... da con el 15- de 1n1'laci6n .. D• 

eual, aientr•• qUe en el procr ... 1 la intlaci6n tul pr!. 

gr ... da coa el 5~ •eneual. Como 7• eo ae apuat6 aaterio,t 

.. nte; •1 efecto de l• CU11ci6n &XI' hace que el precio' y 

loa coatoa •• incr .. ent•n a .. yor ritmo que la intlaci6n• 

li analiaaaoe la vari•lil• precio (page~1 y 2 del progr ... 

3), ae.obaerva que au iacr .. ento alcanaa U11 pro•edie del 

'iklt' anaal. lato aillllO ev.cedi6 pera loa coatoa tiJo- y 

Coao ev.codi6 con el progr ... 2 1 en eata pron6atico el hJ. 

cho de que la in!'laci6a eaperada ••• 111&7 alta ao •ill!iC! 

ca que loe reaultadoa tinanci ... aer&a .. 1oa. De acuar• 

do con aate ••canario, la diviei6a c ... ....,, a 1•aerar u 

tilidadaa en tol'lla continua • partir del .. a 19 de opera 

cioaea. Con escepci6a de loa ••aaa 12 7 lt an qua llabr&a 

pl~idaa, del .. a 1 al 18 loa insreaoa y loa coatoe ob• 

aervarin el •ie.o nivel, •• decir, •• trabajar& en el pu,e 

to de equilibrio. Sin .. bargo, al puato do equilibrio4'!, 
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tinitivo •• alean...-& con un vol1111on do 585 900 unidad•• 

on ol ••• 18. J.aa utilidad•• ac111111ladaa ••P•radaa para 

lo• cinco afloa pronoaticadoa ••• do I' 110 millonoa, 

laa qao dividida• entro 1aa ••ntaa del 811880 per~odo 

(16a )95 811ll0110a) no• dan UDa taaa de rondi811ento como,t 

cial del a.~ promedio aaaal.-&atoa indicador•• muoatran 

fl'I• oato pron6aiico, de lloa•r a Clll8Jllirao, arrojarla r.!. 

aultadoa tiaaacioroa tavorabloa a la di•iai6n, aunque ol 

bocllo do operar •n 11a .. bionte hiporiatlaciolllll'io oca•i!, 

aar& altoa d6tioit d• otoctivo ~ dil1cu1tarl loa laborea 

do plaaoaci6n ~ control. 

La arltica del precio P.r•Hnta loa valor•• on a11o~ do 

poaoa • indica ol comport..Sonto • .. onancial d~ oata va• 

riablo. Sn ol ... 60 el precio •• llosa a ubicar en un 

Divol do 1189 580, lo cual •• 16aico en una aituaci6n la,!. 

p orintlaeioaariao Por a11 parto en ol reato do laa ar•• 
licaa aa aprecia ol •i11110 croci•i•ato exponencial da loa 

coatoa totaloa, laa vontaa, loo coatoa tiJoa y loa coatoa 

variabl••• 

U.ata oatoa aomentqa •• han aimulado troa oacenarioa on 

loa que •• han pronoaticado alcuaaa variable• •uy iapor• 

tantea que aliaontarln loa plan•• 11naucioroa do la .. Pr.!. 

••• 
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6.4.) Siaulaci6n del flujo de caja da la divi•i6n. Pa.!:, . 

tire•oa de lo• datoa y progr ... • de•arrolladoa en 

loa trea pron6•tico• aiauladoa en la aecci6n 6.4.2 para 

analisar el preaapaaato de efectivo de la diviaion que e.!. 

t .. oa planeando. Al praaupueatar loa flujo• da in1ra•o• 

y esre•o• de caja de la divi•i6n ya eatallOa entrando -'• 

-·en .. teria en lo referente a la •J111r••i6n cuantitativa de 

loa plaaes tinanci•r~• de la ..,raaa o diviai6a. 

la al pro1r ... ~ •• baca una ai8pliticac16n d• loa proar~ 

... anteriorea a fin de que ae •• capte rapid .. ente la fo,t. 

.. en qae ae utilisa el 0yna .. para efecto• del flujo de 

caja. La ecaaci6n de nivel (L) noa indica que el preaup••.! 

to de etectivo (PRIPBC) aer6 lsu•l a loa incre•o• (IIUlll&) 

aeaoa loa esraaoa ea efectivo (IGlllP), lo cual •• espre .. 

en la acuaci6n1 L PJllPIC.~cINGRE.J~·EGRBF.J~ 

La acuaci6n da lo• ia1raao• •• laual a la d• la• vaataa 

do loa prosr ... a anterior•• y la da loa •sr••o• •• atact!, 

vo igual a la de loa coatoao Dentro de laa aalid•• •• e3 

cluyea loa coatoa fijo• qua no 1•neraa(aalidait esre•o• de 

etectivoo Sin eabar10, en aate caao el valor da la dapr~ 

clacl6n (Iaverai6n en planta y equipo por 11~ 400 000/vida 

utll da 180 •••••n t8o 000) aen•ual ••ri r•••bolaado a la 

.. tris para ...,rtisar el priataao da la invarai6n inicial. 



Lo• co•to• fiJo• aen•ual•• de $100 000 (inicialev) oat6n 

dividido• en sao ººº da depreciaci6n y 120 000 da otroa 

ga•toa indirecto•• Como ya •e apunt6, la divi•i6n reci­

birl en el ae• cero un pré•t...., por 114.4 aillone•, ai•­

ao qua ••rl aaortisado a la aatriz en la cantidad qua se 

vaya depreciando la planta y el equipo en que fueron in• 

vartidoa dicho• tondo•• Por dicho préataao no •• paga­

rln inter•••• paro lo• pa10• ••nllll•l•• aarln aJuatado• 

contoraa la intlaci6a al iaual que los co•toao auaqu• al 

hacho da aJuatar las aaortisacione• contoraa la ta•• da 

la intlaci6a ya iaplica una caria financiara considerable. 

Al pro1raaar•• la intlaci6n con la tunc16n RAllP y con una 

taaa da o.s, aato provoc6 qua el precio tensa incr .. •n• 

toa an1&11l•• dacrecientaa. Aunque la variable precio no 

aparece en la iapraai6n da salida, au coapart .. ianto lo 

podaao• ••auir ai dividi1111a los in&r••o• entra la canti• 
' dad (dato qua pod•ao• obtener •n cualquiera da laa cerr!, 

daa anterior••>• Por •J•1111lo, los iacr .. anto• an lo• pr.! 

cios (al iaual qua en lo• coatoa) para lo• año• t, 3 y ' 

•On del 110, )6 y 21~ re•pectiv ... ntao El pro1r ... 4 (pr.! 

•upue•to de efectivo) puede ser considerado coao un CIUI!: 

to ••canario •n vi•t• da qua •• ••ti toaando una intlaci6n 

diatinta y que todo• lo• coatoa tiJo• •on •alidaa da et•.!!, 

tivo lo qua equivale a qua el ••ldo de caja•• igual,• lo 

utilidad. 
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N PREF EC=r'fiC: 
e PP.E"v 
L F'REí Er. .1<·~1NGnE. Ji..'.-EGr~t:F' J~~ 
R lNGhE.l~L~F~ECI01:\~L,,iiTlD+K 
B EGF;EF .1~;.::..CFI.: .K·tCVI 1 i~ 
ft PRECIC.K=:o1c1t1~~.~¡ 
M INF.\\.:.;;Hf1i'l!"(0,1.,')J 
A C~NT:D.X=JOC~O*Cl~~AMP<O,OltO>> 
1~ CFE,K~;Niü'.~~1:,;r,: .. ~·~.~.;.,1:.)) 
e INI0=.\00vJ0 
11 CVT. t(=Cvc::i<Ct,NT l[I, ¡; 
A cvu.K~7~CltR1;~f·~0.¡,0)) 

sr·EC DT=l/LLimn:-==.J\.1/ ... .:\ ff'G\:-.:.\ /f~L TF'E~~:.:1 
OPT BW/TXI=l:·/F'B 
PRINT rnc;;;r::,EGREF ,Fr>EFEC 
f'LOT INGiii:-'I/EGREí~C /f ¡:.;EFEC;;;? 
BUN 
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r:::n:.:: I:WfiE ;:Gf'EF f'fiE l'fC ~·u:..: i~1~;:a:: ccr;~¡ ¡ .ht-1 ' ' 

E ºº é: 03 ;:_ 03 ¡: ::,3 ,_ co t: OJ - V:.i E <)3 

o.~oo io:"J.O 310.0 0.0 .. 5~ •. :)00 302~ t ~ 2·?¿,~~.7 ::.;7 ~ 04 
! • C,/V 33:3.3 343,3 -·10.0;;· ~6.COO 3088.;:. .r~v..:..\ '·- :~~¿. 7~ 

2.000 ...:,.;,,·,.:.: 377.0 -10 .. ;1 ~?.ce:; ::.:.5'3 .. l :.:Si".í' .. ú ••'-l'" •u; 

3.000 401. 7 4:!.! .2 -7 ,3r, 5G .. CO·:i 3:!;.':;,: 2~13(_~. 2 27W. ;·1 

4.000 436.8 :t•l5 .s -9.49 5? .c.;c ::::. ! .3 ~??:~,." •• ~w t I.;, 
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6,000 50318 5.1.6.2 ··0.~5 

7,000 545,7 55?.o -7.36 
o.ooo 583.2 ~03.Z ··-~.:!? 
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La •alida del proar ... lt noe 1111••tra el C011Port .. ianto 

••parado de lo• in&re•o• 1 coato• y •aldo• da ceJa (PRIF!C). 

11 valor del •aldo da caJ• de cada ••• •• encuentra bien 

ubicado en al cuadro de •alida (pac••I y 2) 1 pero lam v_a 

lor•• de loa incr••o• y lo• •araaoa daban correr•• un 

r•DCl6n llacia abaJo para que ••an interpretado• corrac• 

t ... nte. Por eJ ... lo, .loa inar••o• y lo• eareaoa del ... 

1 •on da IJJ) JOO y tJlt) JOO re .. ectiv ... nta. Loa valor•• 

•ilNlado• DO aon ac111Mllado• 1 aon cifra• ••111t11al••• 
Da acuerdo con al flaJo da ceja aillulado, la divlal6n 

tandrl dlficit da afectivo •n lo• primero• 12 ..... da 

oparaci6n, por lo qua requarirl de financi .. ltinto ,.ra 

capital de trabaJe, •i .. o que podrl ••r pasado en lo• pr!, 

•aro• •e••• del ••¡ando ailo da actividld. De acuerdo con 

••ta praaupueato de efectivo, la diviai6n, aunque no c•n•ra 

rl alta• utilidad••• ai producirl eacadenta• d• caJa qua 

podrlan ••rvir para el 1.,ulao da nuevo• proyecto• ya ••a 

d.• la diviai6n •i- o da otra• diviaton•• de la c-.aflla. 

La &rlfica de •alida del proar... noa lllle•tra COllO el •a!, 

do da caja CP) paaa da n•aativo a po•iti•o del aao 11110 al 

ailo doa, Y.cOllO lo• inareaoa 1 lo• •cr•••• van aparajaclO• 

lo• do• prt .. roa afto• 1 •• ..,.ieaan a ••parar a partir del 

ailo tre•• 

Veamo• qui paaarla •i volv'lllO• a correr ••t• •i•llO procr!, 

... con la •i .. a inflacibn pero con la tunci6n lll' del DJ• 

n-. 
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LA corrida del prosr ... 5 no• ayuda a hace~ un pequeño 

pero iluatrativo anlliaia da aenaibilidad del preaupuea• 

to de etectivo de la diviai6a que eat.-oa pl ... ando. De 

becllo la a1 .. 1aci6n coa el lansuaJ• de prosr .. aciia DJD!, 

.. ea 1111a eapacie de aalliaia de aenaibilidad. In el c,t 

ao del prosr ... '• late aa id.ntico al pro1r ... ~ coa la 

•sresac i6n de la .C'unoi6n UP a la• ecuacionea del precio 

y loa coatoa fiJoa 1 variablea. &ata .tunci6a del llJDallO 

pro90c6 que laa ~riablea •eacioaadaa crecieran ao'• en 

el primer do, ª'°" el HSUDdo 1 ª'1$ loa 61U•aa trH ,t 

loa lo cual •• probable que aa de ea Klsico. 

Al· iaual qae en el n11,10 de toadaa aimulado en el prosr.!. 

.. '• el cuadro de aalida del prosr ... ' no• indica q11e 

la diviai6n teadrl d6ficit de·rondoa loa pri .. roa ta •e• 

••• da oparaci6a por lo q11e requerir& de tlnanciallieato 

adicional para capital de trabaJo. La sr&tica ta•biln 

DO• indica qua loa insreaoa y loa e1raaoa tienen ua co .. 

port .. ieato a.,oneacial en au creci•iento, en loa 61tiMOa 

doa .f.oa de loa cinco planeadoa. lato ea coaaecueacia de 

la inflaci6n prosr ... d• ., del erecto que en eata tiene la 

tuaci6n EXP. 
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in r••'U8en, ••te capitulo ee en1'oc6 -principalaente• a 

de•tacar lo i.,ortante que ea el efectuar el trabaJo da 

pradicci6n dentro del procaao de planeaci6n financiera. 

M&a t.,ortaate a6n ee el uao de la •illlllact6n dlcltal P!. 

ra efectuar loe pron6•ticoa financiero•, e.,eclalllente 

con el lencuaJ• de prop6eito eapecial D'lllAllOo 

llucbo
0
ae c1111eata en lo• circulo• ..,reaarialaa 7 acad'9J. 

coa 4¡11e el ton611eno de la inflact6n llaco qua la tara• de 

la planaaci6n aea llll1 dificil 1 -'• a6n, la di larao pl.f. 

ao. Con la aimlalaci6n D7a1111>, eato probl ... practic ... ~ 

te ae 1n1lifica y 101 pl1aea •e pueden elaborar coa 1111 a! 
to arado de contiabtlided. 

Dadaa laa caract.rlaticaa dial.tea• e intaracti"'a do oato 

lenauaJe de at.ulaci6n, 111&cbaa variable• indopeadientea 

••••n a tor•ar parto del 1111dolo do pl1neaci6a pro7ectand.t 

ae eficient•••nt• y 1•narando loa valor•• de laa variable• 

--depondientoa que quero .. a pronoaticar. In eat• capltllo, 

para ofectoa iluatrattvoa, beaoa iniciado la plaaeaci6n 

~n t61'11inoa c .. atitativoa, da IUla nueva dl•i•16n product.t 

ra do CClllJlonentea d• c09putador••• 111... qua pertenece a 

ana ~·· • .,re•a• Loa proa6•tico• tinanctero• qua ae baa 

becbo fueron po•ibl• eol .. ente coa la alaulaci6a de 1111.cbaa . 
variable• financiera• proyectada• din'8tca e iat•ractlva~ 
••nto. 



ANEXO 1 

AKALISIS DE LA VARIANZA 

Dado ~ue 011 la foraulac:iÓD d• loa pron6a~i.:oa tiDanc:ieroa 

•• deterllinaron trea eacenarioa cuyos valorea (o ezpecta~ 

tivaa) ea problbl• que •• preaenteu en el futuro, conviene 

hacer una anlli•i•,••tadlatico de varianza para deterainar 

ai ••toa eacenarioa aon independiente• (•zcluyentea entre 

al) o ai aon aeaejantea. !ato último invalidarla loa ••• 

canario• financiero• pronoaticadoa. 

Para efectuar eata anlliai• •• aplicari una aetodoloaia 

eencill• y prlctica (Downie y Heatb, 1981) 1 la cual re•u• 

airemoa en 7 pa•o• para au aejor coapr•n•i6n (aayor deta• 

'lle de eata aetodoloala ••pueda encontrar en la raferen• 

cial. Para fin•• iluatrativoa, a continuación •• bac• un 

aailiai• de la varianaa del precio para loa tree eace,..• 

ria•• Se analisarin loa priaero• lto aeaea de 5 en 5. 

Paao 1: Suaatoria de cuadrado•. 

Grupo A: Precio Grupo B 1 ·Precio Grupo C: Precio 
al• prob6ble optilliata •••i•i•t• 

X x2 X x2 X xz 

MH 5 3) 1o89 10.'il 1o8 'º 2500 
MH~ lt3 1849 10.9 119 100 10000 
MH t.; 55 'ºª' u.ta 130 230 taSltoo 
HH20 70 1¡¡900 u.9 142 470 220900 
MH25 90 8100 12.'il 154 990 980100 
MH :JO. 116 l)'il56 12.9 166 2110 lt4;i2100 
HH)5 149 22201 l).lt 180 ltt¡6o 19891600 
HHltO !2.!. l:i~8t ll:.2. ..!2.l ~ s2u~600 

71t7 91101 97.2 1192 17840 1147192.00 

'• 

I 
%. 9).lt 1::.2 2230 'Xt::ns.5 
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Paao 2: Suaa total da cuudradoa. 

r. 2 r. 2 ••xi<J 2 ¡_Xt= ¡_X -~ ~ 91101 + 119i + 114719200• l74i+97.2+17840) 
N ~ 

~ 114 &11 492 ~ 349 o99 llO a 100 265 687 

ª" 
Paao ): Suaa de cuadradoa "entre" &rupoao 

rx:. [pt;>ª~- ~. [~·~·~- (18:r·2>1• 
• 69 7~1 + 8 501 + l9 783 200 - 14 545 ªº' . 25 ,,, 6"7 

Paao tu Suaa da cuadl'l•doa "dentro" da loa arupoao 

2 l~v\ 2 rx. !x2 
- ~ 

n 

Para el arapo A• 

Para el anapo B: 

91 101 

1 192 

2 -.u¡z1 • 21 "º 
- jjjJ-. u 

8 
Para el aru.o C: 114 719 200 • (tZ 8401

2 
• 74 936 ooo 

8 

•-Ddo J.oa traa 1rupoa tanaaoa• [ xJ • 74 957 )61 

La a1111& de cuadrado• "dentro" da loa 1rupoa -'• la aUllll 

da cuadradoa "entra" 1rupoa •• ipaf a la auaa"total" da 

cuadradoa: 74 957.4 • 25 315.6 7: 100 265o711ilea 

lt aproxiaad-•nt.o 

Paao 5: Det.ena1nnci6n de lua arado• de libcrt.ad (&J.). 

11 plant.eaaiento inicial conaidera 24 caaos (muaat.raa), 

con lo qu• ~l uW.ero de grado• de libertad, N-1, •• ~. 23. 

En cada grupo h11y º"llo ca~o• y en cada uno de .. 11oa ha) 
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liilte aradoa d" libertad (8-t). Pui· lo tar.to, el nwr.ero 

total de al del total de anapo• es 2l•(7x)l. ·Por otra 

'!arte, coao IHJ 3 arupo•, eXisten 2 al entre lo• '' '':!'"~• 

ra•o 61 Cilculo de la varianaa. 

El•borallO• un• tabl• dunde CPlocalllC)• lo• arado• cle libe,t 

tad, la auaa de cuadrado• de cada una de l•• tr•• cate• 

aorlaa y loa cuadradoa ••dioa. Eatoa 6ltl110a •• obttenan 

diYi.dieado cada una de laa aume• de cuadrado• por al n6• 

aero de arado• de libertad correapondlant••• Lo• cocl•.!!. 

te• •on aut6nticaa variansaa. 

Orif•11 de la luaa da Cuadrado a 
v1r aci6n .I! cuadrado a aadiol 

•en ailH• 
"Entre" arupoa 2 ª' 315.6 12 657.8 
"Dentro• de loa arupoa .!! Z" 2fü" . ' ;69.~ 
TOTAL :13 100 273.1 

Paao 7: lvaluaci6n de la varianaa. 

La tablll anterior •• eval6a haci•ndo el •iC'aiente contra,& 

te con la r de Sn•d•cor: 

r • Cu•drado ••dio "entre" grupo• 
Cuadrado ••dio "dentro" de loa arupoa 

12 657.1 

' 5'9·" 
• 3.55 

Loa valor•• de r •• int•rpretan aediante la tabla de la 

di•tribuci6n r de Sned•c~r <••ta tabla ae •ncuantra en cual 

qui•ra de loa testo• de eatadletica ••ñal•do• •a la bibliJt. 

aratl• d• tin de capltulo) f"rll el nivel d• 5 por 1ori. En 

dla ae entra con el nol:aoro de srado• de libertad corr".! 

:17:! 



pondiente •l cuadrado medio •ayor por la tila •uperior y 

con el nC..ero de grado• ~. libertad del cuadrado ••dio •.!. 

nor·por l• coluana de la i&quierda. In nuestro proble .. , 

••to• valoree ion 2 y 21 reepectivaaente. Se lee el n6-

aero 3.~7 que •• el valor de. F· •ianitica~iYo al nivel 5 

por 100, tiJo en l• t•bla. CollO el valor calculado de F 

•• .. yor • '·'7 (de la tebla), •• recbe•a la bip6te•i• 

aal•, ••to ea, exi•t• una diferencia •icniticativa.de 1•• 

aedia• •1 niY•l 5 por 100. i.. bip6te•i• nula con•i•t• en 

atiraar l• iau•ld•d de la• ••diaa de l•• mna••tr••• 

Dado• loe re•1tltadoe obt•nidoe del enlli•i• de la varia,u 

sa, •• pre•ua• fJU• lo• precio• de cada une de loe eecana• 

rio.• dHerrolladoe 1 • eon coap.ht .. ente dietintoe. Si •i&Ui~ 

r ... • aplicando el anlli•i• de varianea, way probablé.1ate 

podrl ... e encontrar r•1ultado• 1iail•re1 para el reato de 

vart.blee prono•ticadae con la •i1111laci6n DTJIAJIOo Por lo 

t•nto ••te •n•li•i• no• d1teraina que lo• pron6•tico• t.! 

n•nciero• pla•aado• en lo• ••canario• ••tln bien ••true• 

turado•• De aqul la i.,ortancia de qua la planeaci6n f.! 
nenciera ••• ca.plementada con anlli•i• ••tadl•tico• a• 

propiado•, en este ca•o, el anlli•i• de varianaa no• re• 

•ult6 de gr•~ utilidad en la evaluaci6n de loa ••cenario•• 
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CAPITULO VII 

EL PRESUPUESTO DE CAPITAL Y LA EVALUACION DE LOS PROYECTOS 

DE.INVERSION 

7.1 IMPORTANCIA DEL PRESUPtJESTO DE CAPITAL.Y DE LA EVALU!_ 

CION DE LOS PROYECTOS DE INVERSION 

Por preaupueato de capital entender...,• que •• el proce­

ao por aedio del cual•• planean la• ero1acioae•·cu10• 

beneficio••• e•p•ra·que •e estiendaa a 116• de UD aílo. 

Por au parta, la evaluaci6n de loa proyecto• •e refiere 

al anlli•i• t6caico que •• hace •obra tal•• arogacioaea 

a Cia de detarainar la viabilidad econ6aica y financiara 

de aatoa 1••toa. De ~qui la ii:,ortancia dequm la• .. Pr.! 

••• d•••rrollen pleaaaent• la• actividad•• de pre•npu••­

taci6n y evaluaci6n de aua in••r•ion•• de larao plaao, a 

tia de que la• daciaion•• al ra•pecto •• to••• ea la Co,t 

aa -'• objetiva poaible. Record .. oa qua loa &••toa de 

capital tendrla au in•idencia en loa reaultadoa Cinanci.!, 

ero• en el tranacurao de vario• periodo• de ti ... o. De !. 
qu1 qua laa deciaionoa de inY•r•i6n quisa ••an la• de 

aayor iaportoncia dentro de la eapreaa,·pueato que au cr.!. 

ciaiento y de1arrollo ae auatantarl aobre una adecuada •.!. 

tructura de activo• fijo1. Por otro lado, laa mala• de­

ciaionea de inverai6n pueden lleYar a cualquier .. preaa 

a una aituaci6n de inaolvencia o de quiebra. 



7 • Z APLICAClON DE LA S.IHllL'.::ION DIGITAL A LA PRESUPUES• 

TACION T EVALUACION DE INVERSIONES DE CAPITAL 

.El procHo de!, pre •UP\lHt.o y de le •••luec:L6n d• lH in• · 

••r•ion•• d• capital •• puede .. najar en for .. peralela, 

y de hecho ••1 •• hace normalllent.• pueeto que la• cifra• 

de in1re•o• y d~ co•to• tienen que proyect.era• para •f•.S. 

to• da pre•upueato•• Eataa .cifr•• •on utilisedaa t .. bi6n 

para el au&li•i• de la inv•r•i6n. 

Esi•t.en do• claaificacione• de lo• •ltodo• que •e aplican 

a la e•a1 .. ci6n da loa proyecto• que aon1 i) Lee .. todo• 

que no con•ideran el valor' del dinero en el ti..,o 1 .talea 

cOllO el del periodo de recuperaci6n del capital y el de 

la ta•• de r•ndilliento pro•edio contable, Z) Mltodoa qu• 

ai coulderan el Yalor del dinero en el ti•po, tal•• C.!, 

llO el del Yalor anual eq\li••l•nte, al de la taaa interna 

de retorno y el· del valor act\lal neto (VAN). E•te 61.U• 

110 por aer el máa \ltilisado, lo aplica~ .... para evalaar 

la inverai6n que por 11'·' llillone• barl la firma Servi• 

cloa de C011Put.ac16n S.A., en la nueYa.divi•i6n que ••pe• 

camoa a plane9r en el cap!t\llo anterior. En el proaraaa 6 

con •u corr••pondi•nte aalida •q\le a continuaci6n ••·pr.!. 

aenta- •e efect6a el prea\lpue•to y la eYaluaci6n de la i_n 

ver•i6n apuntada, conaiderondo lo•· dato•. del pro1r ... 1. 



Prosraaa 6: Pre•upue1to 7 e••luaci6a de la ia•er•i6a de capitlll 
N dIIE~C.;;UESC 

~JE.2C ···O 
N ~·11N~VAlH 

C IJfil;I •C 
L \/tlN • t:-=r~I:'ESC • ...:1:-HiL'I~i .. J:< 
L BLESC.~~BDESC.J~&CN~.~:/FD~SC.K 
C 1NVI=14400000 . 
11 ¡,[1lé0:.K=WGRE.t;·-COSTiJ.~; 
A FDESC ,¡;=EXPCTIME:>LOGtH H I 1) 

e I=o.20 
R. INUIN.KL~CLIPCINV!,O,TIM~,151 
f1 nrnr.;E .K~i='Rt:CI~ .J~i;Cf1N'f. ¡,; 
~ PRECIO,K~lOIEXPCl'INF.Kl 
A INF.K=RAMPC0.6 1 0) 
11 Cl\NT1,K=3600001C1+RAMPC0.12,0ll 
11 Ci\NT, K~CLIF'( 576~00, c·riNTl, TIME r51 
11 COSTO ,t;=CFE, K+CVT ,K 
11 CFE.K=2400001EXPCl~RAMP<0,6,0)l 
f\ CUT, K=CVU, K*CllNT .1: 
ti CVU, K=7*EXP < l+RllMP (O, 60, O l l 
N TIME=l 
SPEC DT=l/LEllO.iH~16/F'RTF'EF:•L?L TPER=l 
OPT DW/PR/TXI=3 
PF;INT UfüREr COSTO, DDESC r VAN r CMIH r HlVItl,F'HECIO 
PLOT INGRE•I/COSTO=C 
PLOT EIDESC=B 
PLOT VAN=V 
PLOT PRECIO=? 
RUll 

Pl\GE-1 

TIME WGRE C05TO BDESC VriN Cl\NT 
E 00 E 09 E 09 E 06 E 06 E 03 

1.000 0.01 o.ooo o.o o.o 360.00 
2.000 0.02 0.015 1.9 o.o 403020 
3.ooo c,O:'} 0,030 t ., 

~" 1.9 446.40 
4.000 o.os 0.060 11.0 5.2 489.60 
5.000 0.17 0.120 20.7 11.0 570.00 
6.ooo 0.31 01233 ~~8 .¿ 20.7 576,00 
7,000 o.57 0.425 65.8 38.6 576.00 
8.ooo 1.04 0,771¡ 107.2 65.8 576.0V 
9.000 1~170 J. ... a1 lW',' • 'f 107 .2 576.00 

10.000 3.47 2 .~:_! 1 .:;:6~·· ~ J.69,9 57ót00 
11.000 6.32 4 • .'.>D:S 409 .. 8 265.l 5761\'.)0 
12.000 11.51 8,.:;36 i>:::i'.•1 409.8 576.00 
13.000 20.97 '~ ~·e ~ -..J1w_1.., 9.S~"' .. 9 ¿· ... ~ .. 

,,;.,)t"'f 576.00 
1.:, tCOO 3c.:1 2fi.341 1:,¿,i¡· t2 96'2..? 5i\!.t ºº 
15.000 69.ú~ j¡l\.;..;.2 :2~c~ .1 ;_ .. : ... ~s·. 2 576.00 
ll.OOJ 12:1+CJ7 ':?t,, 0(; ;' 3J~(';.:. 1 6 :-·~]~'. 7 576.00 

VALOR ACTUAL MITO (VAS)I + ''"·ª aillon•• 

Por lo taato el •ro1octo ea aceptable 
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RUN-Bl\SE 

INVIN PRECIO 
E 06 E 03 

o.ooo 0.03 
o.ooo .... o.o5 
o.ooo 0.09 
o.ooo 0.16 
o.ooo 0.30 
o.ooo o. 5'5. 
o.ooo 0.99 
o.ooo 1.a1 
o.ooo 3.30 
o.ovo 6.02 
o.ooo 10.97 
o.ooo 19.98 
o.ooo 36.41 
o.ooo ~,ó.34 

1.4.400 120. s~ 
14.400 220 .. 26 

• 

o 



• 

Loa datoa de entrada del •roe•·- 6 tueron: 

Valor d• la inv•rai6n iniciel: Ult ~oo ooo 

DIU'aci6n del ,royectot 15 aiioa 

Valor de recu,ereci6n de la inver•i6n: Caro 

Kitodo de depreciaci&n aplicado: Linea i-ecta 

Hltodo d• evalueci6n utiliaado: Valor actual neto (VAN), 

cuya C6r11Ul• ••• VAN = yoeneticioa)n - inverei6n inicial, 
;. <a+ .un 

donde loa beneticioa eon isuelee a loa in¡reaoa ••no• loa 

coatoa an etectivo. 

Teaa do de•cuento aplic•d•: 20% 

Precio inicial: 110, aiAIO que ••r6 atectado por una in• 

tlac:i.611 del 6°" aDUal y por la tuAci6n dd Dyn- IXP, ·por 

lo que el precio tendr¡ un creciaiento exponencial. Con 

••to al pr9Cio crecorA •i•ilaraent• al pr~¡r ... S (aeca• 

nario -'• prob1ble). 

La iaClaci6n procr ... d• •• del 60~ anual. Sin .. bar¡o, 

coao r• •• apunt6 aDterioraente, la i'lulci6n ~ !liso 

que el. precio, loa coatoa CiJoa en etectivo r loa coeto 

variable• •• iAcr .. entoran a una taaa del ª°" proaedio .! 

maal. 

Cantldad1 Sl prian año •• producierá 360 000 uuidadH, 

la• qua •• increaentarAn anualaente 111•- que a perU.r del 

576 000 anudo 

Co1to1 Cijo• en etectivo: 12~0 000 ini~ialaa (coatoa Cijoa 

aenoa la depreciaci6n) • Se incrc•enter&u .i.¡ual que el p1·ecí.:.. 

Co•toa variable• •or unidad: Si,ta•biln cun incromentoa ~nue1ea, 
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·.·;. 

Datallea de la conn• .. ui:ci6n del pro_ar!!! 61. 

El proaraae ~onata de d~• •cuacionea de nivel (L), en lna 

'que eati· repr
0

eael1tada ·.la ecuaci6n del VAN. La priaera noa 

indica que el v1Úo1· . actual i1eto •• isual • loa benafic.i.oa 

daacontadoa oaotÍ.oa la in,·erai6n inidal. L11 aepuda ecullci.6n 

da nivel noa ind,ica qu.e loa beneficio• deacontadoa aon i• 

a•aalea a loa benet'i.cioa corrientea entre ~1 Cac,tor de de.!. 

La ecW1ci6n clel Cactor de deacuento O:DESC) e,• una ecua• 

ci6n ausJ.liar (A). NOl'llAlmente el factor de daacuento ae 

Con el l•n• 

auaJe de aiaulc~i6n DY:sAHO, dicha f6reu1• H eatructura 
'.,J.· t 

·.·c.. la aipio!nte .. ;.era a A FDESC.IMiUP(TDa,•J.O&JI( i+U), donde :.. ~ 

J: ea la taH de deacuc>1to 7 __ 1aa f:llD~ :ion•• ~· TDC& .1 LOG!f 

operan a travia del ti ... o aobre el factor i+J: de ~era 

exponencial. 

Sn viata de que en la ecu~ci6n del VAll •• tiene q~• reatar 

~~valor de la inverei6n inicial.a _la a~toria da loa be• 

· nef:icioa deac:ontad~•. ac-ulado.• en el. do , 15, _el Dya­

utilisa ·la funci6n CLIP_para que ••ta op~raci~n pueda 
-i:,.;.;.-

Le, é~ci6n CLIP tambiin ea utilizada en la ecuaci.6n de ln 

cantidad en Vi.eta de que Hta variable Va 8 cr~c~r ba9ta 
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el •fio '• A p•rtir de eate ailo •• •lcanzar6 el tope de 

la C•P•cidad-d• prcid11cc16n de la pta~ta de la 'diYiai6n 

que' l.~d de 576 000 unid•dH anu•iH. El ~ calcula 

la c.atid•d por medio d• doa ecuadon•• ausili•rea: 

A CAll'll.Ea360 ooo•(i+RAMP(0.12,0)) 

A CAlft'.EaCLIP(576000,CANTS,TIMS,5) 

La primera ecuaci6n no• indica que •• inici•r6 con una 

pndacéi6n .d. l60 000 mUd•dH H el priaer afio, ai-8 • 
que aa iacr•••ntul1{a ... · tua ~.1·· 1~ anual. La ••• 

sund9 •cu•ci6n d• la c•ntidad'noa indica qu• del afio 

.. , ·.~ · ad~la~t~, la producct6n Hrl de 576 000 unidad .. , 

oper~ci6n que eatl deterainada por l• tun~i6n CLIP •. 

····r ·r».:. 
11 reato del proll'•- •a aiailar a loa prosruia• d•••rr!. 

~·-' -lle'do• en é1 ca,ltlllo anterior,, cOn la ealvedA• de c¡ue 

.i ;.··' •n e~te pr~sra.."1a lon11tud dal DT .. de un afio 7 al 
.. ". ;, '. .. 

da· loa .. tariorea ar• da 1111 aea. 

La ealida del prosr ... no• iadic• que el Y•lor •ctual n•• 

"' ·.·to del pN7ecto H d• +' U '91.2 llillonH, por lo ·qu• d! 

cba innrai6n' ea ACaptlÍble o late Yalor rHUlt• -7 abu,! 

taao'cW conaecuencia de "que .lÍa YarbbÍe• precio 7 CH• 

to8 crici•ro~ "é'slioaucialaente. Dicba cantid•d c•lculada 

a precioa · co.~átutaa 1 aerf.a ~cho .aenor. Lo iaportante 

en eat• corrida ea que el Dfn-.o eatl incr .. ent•ndo t9Dto 

loa in1raaoa c0110 loa coatoa con una intl1v:i6n e.spon•n• 
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ci•l• por lo que •l V'-'S po•itivo r••ultante no• afirma la 

viabilidad financiera del proyecto. 

Para la lectura correcta del 'cuadro de 1alida, tene•o• que 

lo• ••loree calculado• del in¡re•o• loe co•tie, la cantid•d 

y el precio, e11t!n bien ubicado• en eu• re .. ectivo• renal!, 

ne•• Sin e•bar¡o, loa valor•• de lo• beneficio• de•conta• 

tado• eet6n corrido• un ran¡l6n hacia •b•Jo 1 lo• del VAN, 

do• ranilon••• Por lo tanto, el valor •ctu•l neto •• tu• 

vo que calcular en un 9upue11to ren¡l6n t?. 

Vell9IO• qui P•••rla •i 1e di1r• una inflaci6n del t~ anual 

en fonia con•t•nte dlll'ante lo• 15 ailo• del proyecto (infl.! 

ci6n optlmi•t•>• E•t• inflaci6n operarla •i• crecilliento e:qi., 

•obre el precio y lo• co•to• fiJ01. VMIO• a ••u.mir t¡aa 

por un •eJor .. i•nto en la productividad 0 lo• coito• varia• 

ble• eol .. ente •• v., • incr-entar en un '1" •nual. In al 

prosr ... 7 •e pla...,n e•t•• •upo•icione•• l•te prosr ... 

••ti di•eñado de la mi•.. roriia que el pro¡r... 6, con la• 

6nica• diferencia• de la infl•ci6n y de la fuacl6n IXP que 

en el pro1r ... 7 1e caa~ia por la funci6n RAHP, e fin de 

loe incre•ento• en lo• precio• y 101 co9to1 1ean conet•,! 

tea. A con~inuaci6n H prfleenta di.cho pro¡r ... con au co• 

rr•llJIOndiente cuadro de •~lid•, •i- que no• indica an un 

9upue1to rcn¡l6n 17 que el VAN el de t 12.- •illonea, ,ar 

lo que con cat•• nuevas condicional el proyecto taabi6n ee 

vi e ble. 
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Pro1r- 71 Aa'1bia ,¡;· iieaiÍ.i'bilidaci· cia1 iiro,.octo 
N BDESC=DESC 
C DESC=O 
N vr,N~VW! 

e VANI~o 
L VAN,K•DDESC.J~-INUIN.JK 
~ DDESC.K=DDESC,JtCENE.K/FDESC,K 
C INVI=14400000 . 
A BENE.K=INGRE,K-COSTO.K 
A FDEBC.K=EXPITIME•LOGNlltill 
C I=0.20 
R INVIN.KL=CLIPIINVI10 1TIME,151 
A INGRE,K=PRECIO,K$Cl\NT.K 
A PRECIO,K=10*11tINF.Kl 
A INF,K=RAMPC0.12,01 
A CANT1.K=360COOl11tRAMPIOo12rOll 
A CANT.K=CLIPl576000,CANT1 1 TIMEr51 
;, COSTO, K=CFE, t;+CVT, K . 
A CFE.K=240000*11tRAMPC0,12 1 0ll 
A cvr.K=CVU.KICANT.K 
A CVU.K=71C1tRAMPCb.01,0ll 
N TIME=1 
SPEC ItT=1/LENGTH=16/F'RTF'ER=1/PL TF'ER=1 
OF'T BW/PR 
PRINT INGRE, COSTO, BDESC,VAN,Cl\NT r lNVIN, FT-;ECIO 
PLOT INGRE=I/COSTO=C 
PLOT [IDESC=B 
PLOT VAN=V 
PLOT PRECIO=P 

.RUN 

PAGE-1 

TIME INGRE COSTO BDESC VllN CMIT 
E ºº E 06 E 03 E 06 E 06 E 03 

1.000 3.600 2760.0 o.ooo. o.ooo 360.00 
2.000 4.516 3119.4 0.100 o.ooo 403.20 
3.ooo 5.535 3494,9 1.670 0.700 446.40 
4.000 61659 3856.4 2.856 1.670 489.60 
5.ooo a.525 4549.5 4.208 2.a5t ~76.00 

6.ooo 9.216 4617.6 5.806 4.20 576.00 
1.000 9.907 4686.7 7.346 5.806 576.00 
0.000 10.598 4753.8 8.B03 7.346 576.00 
9,000 11.290 4825.0 10 .J 61 C.BC3 !';76.00 

10.000 11. 981 4094.1 11.~a-4 10.161 576.00 
11. 000 12,672 4963.2 12,5~~r; 11t41·i 57(,. 00 
12.000 13.363 ~032.3 13.596 12.559 576 .o·:> 
l.3.000 14,0::;4 5101.4 14.531 l3159ó ::;76.00 
14.000 ! t. 746 5170.6 15,367 14.531 576.t~o 

!5.000 15.437 52351
1 7 16.113 15.367 57i: .• 00 

16.000 ló.1'.'.:8 5308,tl 16,/75 1.713 5i'6 t 00 

INVIN 
E 06 

o.ooo 
o.ooo 
º•ºº" o.ooo 
o.ooo 
o.ooo 
o.ooo 
o.ooo 
),Q.JO 
0.000 
o.ooo 
o.ooo 
o.ooo 
o.ooo 

.:. ~:. ~\/() 
1;,1,00 

YALOR ACTUAL OTO (VAJI) 1 + a,37' llil•• (pro7ecto 

ªª' 

ffüfl-F<CF~JN 

PRECIO 
E 00 

10.000 
11. 200 
12.400 
13.600 
14.BOO 
16.000 
17.200 
18,400 
1'1.~0C 

.20,BOO 
:;2.000 
23.200 
24.400 
2!i.600 
:::t. .. 30.J 
28.000 

ac .. ta'blo) 



In e1t• capitulo •• Tftl~lt6 le i•portante que •• •l •Pl,! 

c1r una t6cnica tan podero1e como l~ 1i11Ulaci6n dicitaJ 

en el procf!ao d•l pr•aupueato 1 da .la evaluaci6n de lo• 

pro7ecto1 de hverli6n. Soh•ente con la 1i11U~aci6n di• 

gltal •1•Pe<.i1t1-1nh con .. 1 lenguaje de 1i11Ulaci6n 

DT!rANO• •• pue~en proyectar en forme din&.ica, 116ltiple1 

••ri1ble• •n f'oN11· interactiv~. Ta•bi6n con la •imulll• 

.ci6n Dyn .. o, el ar.ili1i1 de HHibilJ.dad del 110d1lo •• 

facilita enor~e~ente, lo cual bace que el proce10 d1 dep~ 

raci6n 11 haga en tor•• eCiciente. 

A lo lar10 del capitulo •• r1alis6 el pre1ujua•to da lar10 

plar.o 1 la evaluaci6n del pro:recto de la .. ivi1_i6n qu• co• 

aens.mo1 a plan1ar en el capitulo eei•, deeo•trando•• lo 

tacU.~le de di<Jla inveni6n. S.l.n ftbarao, en é1ta farte. 

de la aetodolocla de plaueaci6n que eetamo1 de1arrollando, 

•e pu1den bacer aayo~e· •plicacion•• de la aiaulaci6n Dy­

namo, eapecialaente en lo referente a la deterainaci6n del 

coito de capital.Y ai aniliai• de •en1ibilidad del pro:rec• 

&n el •iguiente capitulo •• cierra el ciclo en lo que re.! 

pecta a la planeaci6n financiera ~e lar10 plaao •eatrict.!, 

aente habla1ido•, por lo 'lle le• elapa• de11rrolladaa ha1ta 

el 110••nto 1•rin bóaica• para que •e haga un buen cierre 

con la plr."11aci611 de la1 utilidade•• 
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CAPITUl.O VI!I 

!.A l'UNEACION DE l''rlLIIJ.\DF.S 

8. t IMPORTANCIA T UBICACION DE LA PU.!llACION DE UTILIDADES 

DENTRO'D!L PROCESO DE PLAN!ACION FINANCIERA 

Con la planeaci6n de utilidad~• a corto y larao plar.o,· 

•• ciorra el ciclo en lo que re•pecta e la pleneaci6n f! 

nanciera. Por aupue•to que poaterioniente a 11ata faae 1 

vendren· laa feae• de la implantaci6n, el control y la e• 

valuaci6n del ai•t••• de planeaci6n financiera, 

La i .. ortancia de la planeaci6n de utilidadea radica en 

que noa a1udarl a efectu•r el anlliai• de coatoa, vol6• 

••nH y utilidadea, a fin de lleaar a determinar loa ai• 

vela• de producci6n y venta que .. si•icen loa beneficio• 

y iaini•icen loa rie•aoa. · Eata taae de la planeaci6a ti• 

nanciera ea auy.apropiada para que•• le aplique la·•i""!. 

laci6a di1ital, en viata de que· ae deberln coaaiderar la• 

variacion•• en loa nivel~a.de coatoa, precio• y vo16men•• . , 

que la ......... enfrentar• poaibl-en_te a t_rav6a del tie,a 

po 1 con la ... cnrreepoadientea repercueion•• en lea uUlidadeao 

La planeaci~n de utilidalta •• ubicada al final del proceao 

de planaaci6n financiera porque •• aqul donde ae barln loa 

an•liaia qu~ daterainarln en fol"llO· definitiva, loa nive• 
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l•• d• precio•, co•to• Yariablea, coatoa fiJoa, vol6menea 

d~•roducci6n y venta, aeacla de producto• y utilidad•• 

con que la • .,r••a operarl en el periodo •l•neado. 

6e2 IL PROCESO DE LA PLANIACIOll Dlt UTILIDADES 

La aecuencia que H •iau• en la planeaci6n de utilidade~ 

de una eÍQlre.. ea -'• o .. no• la qua •e deacrib• •n la 

ai¡uient• aecuencia1 

a) Plan financiero da larso plaso (incluyendo detalla •r•aupueatal) 

b) Praaupueato da corto plaao (operativo y financiero) 

e) Anili•ia da co•to• •olúmenea y utilidad•• 

d) Pr••upueato da corto y larso plaao definitivo. 

L• 16&ica de.eata aecuencia •e deriva del hacho de que 

del plan de lar&o •laso ae derivarA el •r••u•u••to ... atro. 

Da acuerdo con loa dato• que arro~n loa praaa,uaato opa• 

rati•oa y·financieroa, •• harl el anlliaia da aanaibilidad 

de la• variable• precio, volumen, co•toa fiJoa, coato• · 

••riablaa, utilidad 7 •••el• de productoa. Con el anlli•i• 

de ••ndbilidad H dete.l"llinarii en for .. definitiva lo• va­

lora• da laa variable• que foraar6n el pre•upueato defini• 

ti•o da la diviai6n que e•t•110• plan•andoe 



8.J APLICACION DE LA ~IMULACION DIGITAL A .LA PLANIACION 

DE UTILIDADES. 

Con el lea¡uaJ• de aimulaci6n DYNAHO deaarrollare11e1a la 

planeaci6n de utilidad•• de la •iviai6n que hemoa veai• 

do aaalillando. De acuerdo coa •l pro¡ra .. 8, •• proyecta• 

rin la• ai¡uieate• variablea: 

• p1&nto de equilibrio (PE) en unidad•• ••aaual 

• volumen de producci6n coa utilidad•• (PL'IJTIL) ••naual 

• precio de venta por unidad 

• coato variable p~r unidad (CVU) 

• coato fijo •onaual (CF) 

• intlaci6a acumulada 

• utilidad ••nau1tl en peaai plaa .. da 

En el pro¡r ... 8 aparecen do• ecuacioa•• de nival (L) C.!!, 

rr•apondientea a laa f61'1Nlaa del punto de equilibrio 

( coatoa tiJoa/contribuci6n .. r1:t.aal) y del plan de 11U• 

lidad•• (ntilidad~• d•a•ada• + coato tijo/contribuci6n 

.&r¡iaal). La contribuei6n marainal (COIOIAR) •• i¡ual 

al pr•cio ••noa al coato variable por 11aidado La codi•· 

ticaci6n DYYA>'O para •atoa t6rmulaa •• muy aimilar a la• 

t6naulaa que •• ... lean en forma •aaual Ja aeAaladaa. 

!l pro¡rua no U.en• 1raa co .. l•Jidad y la .. yor1a de. loa. 

al¡orU-~ ·1u11 contiene ya han venido empleando•• en loa 
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•roer ... • anterior••• Loa dato• de entrada d•l modelo aon: 

Coato tiJo ••naual inicial1 $100 ooo, 111 .. 0 que •• incre• 

•antar6 esponencial•ente a una taaá del 15" ••usual. 

Precio: 110, qua t .. bi¡n •• incre•entarl o~noncial• 

••nte con UIUI ta•a do intlaci6n del 10~ ••naual. 

La intlaci6n obaervarl un 10% anusl conatonto,do acuerdo 

con la funci6n RAHP. 

Co•toa variab:li9 ••r uni*lt 17, con incr•••ntoa ••naualea 

co .. taatoa del 15~. 

La• utilidad•• planeada• aer6n do 1100 000 (en al pri••r 

•••> •i• .. • qua •• incr•••ntarin contorm• Ja inflaci6n 

-naual dal to;. 
Do acuerdo con lo• dato• de entrada, •1 precio crecor6 

en ••nor •roporci6n qua el coato fiJo, pero en •a1or to~ 

.. que el coato variable por uaidad. 

Sl cu,dro do aelida del pro¡r ... no• 1111••tra loa valor•• 

de la• variable• que•• ••tan •l•n••ado ••• •or •••a lo' 

larao d• 60 •••••• De acuerdo con dicbo cuadro, •1 vol~ 

••n plan .. 1do é~n utilidad•• •• a61o un poco .. ,.or qU• 

el vol-•a'.do equilibrio (para cada •••> c- co11aocu1n• 

cia de que lá utilidad en po•o• planeada•• •ln1 .. ·an 

ro1aci6n a lo• alto• co•toa fiJo• 1 variabl••• Aunque al 

aodolo p0drla requerir .. yor dépuraci6n, loa raaultadoa d• la . 
corrida 1109 iauHtran al ¡ran potencial del D!NAMO pará la 

planoaci6n do utilidad••• 
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Pro ...... 81 Plane•ci6n •• aUltdad•• ,. del ,_to •• •.tl'lil:t.llri• . 

N PLUTIL"F LU 
C F'LU=O 
N f'•E=PEN 
e PE!i~o 
L f'E .K=CF, JK/CO~:MriR • .. H~ 
R CF.~L=INIQIE~PC~tRAMrco.1s,o>J 
e It110=,10000& 
R COflMAR,KL=f'RECIO,K-CVU,K 
A PRECIO.K•1CSCXP(1iIN~.KI 
A ~NF,J<"f<f,¡;p(0, 1,0l 
A cvu.K~Jt~i·;AAi1~,J.~~,O)J 

L PLUTIL, i\" WTI , K 1 CF, -•t: 1 /CONMf;, JK 
ti U TI, K"10;;~00..r1:r, K 
SFEC Í\T:::: l/:...i:t :GTl~::::l.01 ?r:rr·::J.;:=1/f'f_ Tf'2R=1 
on 
PR!llT 
PLOT 
PLOT 
PLOT 
RUN 

PC,f~UTIL,PRECIO,GUU,CF,IN~ 
F'l:>EIPLUTI>U 
cvu~c/Cf ~r/PREClO~P 
l.'ff:;:J 
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191 
RUN·-Dl1SE FW;E-·1 

TIME Pé: PLUTLL PRECIO CVl.J CF lNF un 
E ºº ¿: Ó3 E 03 E 03 E ºº E 0(_, E oc: .E ;)3 

o .ooo o.o: o.oc 0.027 ;',GOO (.\,~ O,iJ<'OO o.oo 
1. º~º 13 • ..;7 1:¡,47 0.030 0.050 o.3 o .10·~0 1(,, 00 
2. 000 14.36 111.82 0.033 9.100 0.-1 0.2000 20.00 
3 .ooo 15.22 16.05 0.037 io.::.~o 0.4 0;3000 30.00 
4 .ooo 16.06 17.19 0.041 11.200 o.5 0.400C 40.00 
s.ooo 16,07 is.2..; 0.045 l2.2:;0 o.6 •0.5000 50.00 
.:...ooo 17.67 19 .21 o.o:.;o 13.300 o.7 0.6000 óO.OV 
7,000 18.45 . 20.11 0.055 14. :~50 o.s o.7000 ?o.oo 
a.ooo 19.23 20.97 0.060 l5t400 0.9 o.aooo 80.00 
9,000 20.01 21 ,79 0.067 16.450 1.0 0.9000 90,00 

10.000 20.ao 22.59 0.074 17.500 1 ., 
·~ 1.0000 100.00 

11 '.000 21.60 23.38 0.002 18,550 1.4 1.1000 110.00 
12. 000 22.43 24.17 o.o•;o 19.600 1.6 1.2000 120.00 
13.000 23.28 24.97 0.100 20.650 1. 9 1. 3000 130,00 
l•\,000 24.16 25,80 0.110 21. 700 2.:! 1.4000 140,0Ci 
i~.ooo 25.07 26,65 0.12~ 22 t '?'30 2.6 1.5000 1~0.00 

16.000 26.03 27.55 01135 23.000 3.0 1.6000 160,00 
17.000 . 27.03 :m • ..;o o. 11.9 24.850 3,5 1.700(, 1?0.00 
10.000 20.09 29.46 0.164 :~éi.?00 4,0 1.aooo 180;00 
19. 000 29.19 30.49 0.182 ¿¿,,950 4,7 •• 9000 1?0.00 
20.000 30.3b 31.59 0.201 28.000 5,5 2.0000 200.00 
21.000 31.59 32.74 0.222 29.050 6.3 2.1000 210.00 
22.000 32,0B 33.97 0.245 30.100 7,r, 2.2000 220.00 
23.000 34.24 35,27 0.271 31,150 8.6 2+3000 230,00 
24.000 35.6El 36.64 0.300 32.200 9,9 2.4000 240.00 
2:::;,000 37.20 38,10 o.331 33.230 11.6 2150(')0 2!i0.00 
26.000 38.00 39.64 o.366 34.300 13. 1 2.6000 260.00 
27.000 40.49 41.27 0.404 35.350 15.6 2.1000 270.00 
2a.ooo 42.27 43.00 0,447 36.400 18.1 2.sooo 280,00 
29.000 44+15 44.83 o.494 37+4150 21.1 2.?000 290.00 
30.000 46.13 46.76 o.546 38.500 24\~ 3.0000 300,00 
31.000 48.22 48.81 0.603 39.550 2814 3.1000 310,00 
32.000 50.42 50.97 o.667 •10.600 33.0 3 ,2000 320,00 
33,000 52.74 53.25 0,737 41.650 38.4 3.3000 330,00 
34.000 55.19 55,66 0.815 42.700 44.6 3.4000 :5·~0. 00 
35.000 57,77 58.21 0.90,) Af31750 ,;1.8 :.5000 350,00 
36.000 60.49 60.09 0,995 44.000 60.: 3.6000 3i>O,OO 
37.000 63,35 6:5.73 1.099 45.8~0 69.9 3,70;;0 370.00 
30.000 66.37 66,72 1.215 4i[)+900 01.2 3.800<.' 380.00 
39.000 69.54 69.137 :1 ,343 1,7,950 94 •'* 3.9000 390.00 
40.000 72.89 73.19 1.494 49.000 10?.7 4.0000 400.0C 
41.000 76+41 76.69 1.640 50,050 1:.7.4 4 .1 ~ºº 410.0ú 
42. 000 B0.12 B0.38 1.813 51.100 !4t:.O 4.~000 420.00 
43.000 84.0:! 84.27 2.003 52. 130 1;12yo 413000 430 •. :io 
44.000 80, 14 BB.36 2.214 53.200 19:~. a 4t400ü -4·~0 • . :,·.'.} 
..;~.000 92.47 92.60 2.4.~7 ~-;4. :::;o 232.Z -i .::;ooo 450.00 
46. ·JOO 97.03 97122 ~.70.ii ~;3 .~·;00 269 .. 7 4.6000 460.00 
47 .o~· o 10.'.. 1 J:'. 102.00 ::. 9::.:1>' ;:ó. :j:~v 31~~ t _, ,;.::ivv~ !'.::'O • .:i·.1 
48.000 10.:: .. 187 J.07.o.3 3.303 57.400 3ú4t1 ..; .<JvOO 400 .. 0:,1 
49.000 i.::.1s !12.~3 3.6:0 5G, 45·J 423.,') .;,900.J 4'iJ .. (íi; 
50.00J U7,77 117.91 4. 03~; 59,5(0 4'i'.~. ~' 5>000V :JO.OJ 
51. 00) 1::!3 .. 65 12::;. 78 4.45'/ ;:',·:J.550 57.:. .v 5 tl OOJ ~.10.(¡(¡ 

52.000 1?.9 .a.1; t::; ,95 4.'!'2.7 .:J.~. c;.00 663.•t 5+2GO~ ;:_,_._•J '·JV 
53.000 136.34 136.45 :::.4-}(, 62.650 ;·70.s ~: ,::.;ooo ~.;o.oo 
5·1,\i-.";.1 1"1:L17 1-i~·' ~r, (.•tl..'.•v ¿,;_:. ;··~0 ¿s:,,:.: ~; • :. :::i ~; ._ ~.:.-,,J. VG 



;~;o 

F'/IGE-2 RUN-BllSE 

TIME PE PLUTIL PRECIO cvu CF INF UTI 
E 00 E 03 E 03 E 03 E 00 E 06 E 00 E 03 

55. 000 150.39 150.48 6.651 64.750 1040.5 5.5000 550.00 
56.000 157.97 158.05 7.351 65.800 1208.8 5.6000 560.00 
57. 000 165.93 166.01 s.124 66.850, 1404.5 5,7000 570.00 
58.000 174.31 174.38 '9,979 67.900 1631,B 5,9000 580,00 
59. 000 183.13 183.19 9.923 68.950 1895,8 5,9000 590,00 
60. 000 192.40 192.46 io,966 · 70,000 2202.7 6.0000 600,00 

':í. 

,•• 
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Sn conc1u•i6n, la planeaci6n de utilidad•• a corto y la¡, 

10 plaao ton.a parte i•portante da todo el proce•o de p1~ 

aeaci6n financiera da le ... reaa, porque vian• a cerrar 

e1 cid.o de dicho proceao con la tijaci6n da ••ta• en lo 

reterent• a nivele• de precio•, coato•, volÚll•n•• y uti• 

lidad••• Como ya h ... • apuntada, e1 anlli•lll de co•to• 1 

vo16aen•• y utilidad•• •• auy apropiado qua ••a reali•ado 

con •iiaulaci6n diaital, dado •1 n6-ero de variable• iavs. 

lacrad•• en dicho aalli•i•• 

Aunque el modelo de p1aneaci6n de utilidadee de•arrollado 

•n ••t• capitulo e•tl muy •i.,liticado, •l aoe dl una 1811a,& 

tra de lo eficieat• que •arle la •i.,.1aci6n DT1'AJIO •• •• 

apliceci6n •n la planeaci6n de ut11idad•• de una .. pre•• 

arande y coll)lleja. Lo que .. recomendable, e• reali•ar un 

.. yor n618ero de corrida• (lo clll. no •• hiao en ••te capl• 

talo para evitar dificultada• ea 1e co.,renai6n de1 modelo) 

para hacer .. yore• anl1i•i• de •en•ibilidad y a•l •ejorar 

-'•el modelo. 

'Con ••t• caJltulo •• coapleta la aetodoloala de plaaeaci6n 

f'inanciera propue•ta en el capi.tu1o 1 da ••ta inYe•t11aci6n. 

Por •upue•to que en cualquier ... re•a que •e i11Pl .. te ••ta 

metodolog!a (con la• adecuacion .. del ca•o) no debe de•cu,! 

dar•• ei· control y la evaluac16n del d•t-, a tin de ••!, 
curar la eficacia y el 6xito de eia .. operaci6n. 
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CAl'ITULO IX 

RES~'MEN Y CONCLUSIONES 

En el pre1ente tr•bajo de te1i1 1e procur6 iute1rar el •,!l 

toque 1i1t6•ico y c1traté1ico con lA 1i•ulaci6n di1ital, 

a fin de formular una 1seto>dologia de plaueaci6n financiera 

verdader••ente dini•ic• y efica&, cuyo objetivo últillo •• 

epoyar en 1u to .. de d•ci1ion11 a la 11rcncia financiera 

y d..i.1 lr1a1 funcional•• li1ada1 a la aclllini1traci6n da 

101 racur101 ccoa6•ico1 de la 1•pre1a, 

Coa1id1ro que al enfoque 1i1t'-ico •• fUAda .. ntal a fin 

de qua la1 d1ci1ione1 qua 81 to•en en cualquier nivel de 

la • .,r•aa, ar11e>nic•n con 101 objativoa y ••taa directi• 

vaa. lato 1610 11 puede loarar por ••dio de un plan CO.!, 

porativ'o y financiero bien aatructurado, que ••a del co• 

nocimiento d• todoa loa ejecutivoa de nivel ••dio y 911P.! 

rior de la oraanizaci6n. El plan financiero, al espréaar 

en t•rminoa preciaoa loa objetivoa y •etaa de corto y la.!, 

ao pl110, •~r6 le principal aula de occi6a para laa dif,! 

rentaa funcionel de linea de toda la oraanisaci6no RacOE, 

de110a que toda decia16n to .. da a cualquier nivel, r1p1r• 

cutirl de alguna .. nerú en 101 otro• niv1le1, p~r lo que 

la coordinaci6n e int1araci6n de loa plana• deb1r6 11tar 

•ieapre preaea1te. 

Lo' inte&1·acibn de la catrategia dentro c!al plan finanCi,! 
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ro, t~i6n •• i•fortant• porque eon e•ta lilo•utla •• . 

dinaalaa -'• la planeaci6n á ara,tuar•• anlliai• cont1• 

nuo• de la •ituaci6n J p•r•pactiva interna 1 externa da 

la ..,r••a• l.o• r••ultadoa da aato• anlli•i• •arcarln 

la fauta en laa daci•lonea da flanaaci6n rat•r•nt•• a 

la corracc16n da la• falla• actual••• tortalaci•ianto 

da la• acti•idlll .. -'• redituablaa J plana..U.anto da in• 

varaion•• da capital qua pra•entan buena• f•r•pectivaa. 

Para c09plat•r 1• ••todoloala de flaneaci6n financiara, 

no podiNIOa d•J!lr d• to-r an "c11enta una berr .. 1enta ,..., 

•licaa d•r•vada d• la inva•ti¡aci6n de oparacion••• collO 

•• la •imulaci6n diaital. E•to en vi•ta da qua dentro 

del plan financiero ••i•t•n mucba• •ariablea que 1nter~.5. 

tlum 81lJ din&.ic .. anta entre al, T a11 comportaaiallto f,l!. 

turo ·•n •ucboa ca•o•• ea 8111 impredecible, Para aato, 

re•ult6 apropiado utilizar el l•11111aJe de •18Ulacj,6n MICRO· 

DYKAHO, el c11al e• una verai6n actualisada 1 11<:1di~icada 

(ea S982) para •u aplicaci6a •principal•ente• a la ~la~•.:!, 

c16n da oraaniaacionae. 

X.. aetodoloala para la plan~aci6n financiara de lar¡o fl.! 

so (liaura 1,3) 1ro1ueata en ••ta inveaticaá6n, farte de 

la bip6te•I• (planteada en le aecci6n s.t del capitulo S) 

de qua la 110 a.i.•tcaatte.aci611 de una pl,.neact6n f'i11a11ciar!l 
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eticas e influid~ dlr~cta e indir~ct .. ente en loa .. lo• 

reaultadoa tin•nciero• de such•• e .. re•e• que operan en 

M6sico. l•t• hi,6te•i• •e tr•t6 de corroborer en el ca• 

pitulo II, en •l cual •• de•tacaron la• concluaione• a 

que •• lle1eron ~n al1uno• eatudio• realisadoa aobra le 

aituaci6n y manara en quv •e hace planeaci6a en laa ... 

pre•a•1 aal coao eetudiOI aobre 8U8 reaultadoa financie• 

roa. 

A partir del ce,ltulo III ba•t• el VIII, ae de .. rro116 

en fil'lle la •etodolo11a de plaaeaci6a tiaanciara, parti•.!!. 

do•• del an,li•i• del .. bient• del •iet .. a en el entorno 

••llicaao para lue10 •••ar al a..Ali•i• intarao (ti .. nciero 

y econ6aico) de la .. ,re••• E•t•• do• et•••• de la pla• 

n••ci6n no• dieron un ... lio .. reo de trabajo para de••• 

rrollar la• eatrate&i .. financiera•• finalaente y por 

••dio de •i81alaci6n di&ital, ae efectuaron loa pron6atico• 

financiero•, el pre•upueato de capital y la pluaeaci6n da · 

atilidadea. !•toa 6lti•o• an•liai• no• ellfreaaron en ti.E, 

mino• cuantitati•o• loa obJetiYoa y aetaa.d• 1111a ..,raaa 

bipot6tica a la cual ae le aplic6 la •i.alaci6n plU"a ate,¡ 

toa de au plaD>finenc:llro. 

ConYiene aañalar que con eate trab•Jo de in•••ti1aci6n, 

aunque no •• eat& diciendo nada nuevo, lo qua •• pretende 

ea coadyu•ar un poco a una •oderni•aci6n deV1'·adl!inie• . 
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traci6n da laa •llJ>reaaa, en el •entido de aplicar eficie.a 

t•••nta cierta• corriant•• da la teoría adllini•trativa,con 

1a finalidad de'ci-e la• orsaniaacion•• eatan ••Jor Jl'e•ar.! 

da• para enfrentar al c .. bio, y aobre todo, cOllO •n al 

ca•o da M•sico, para •alir adelante ant• probl••a• de la 

intlaci6n, r•c••i6n y da la cada vea mayor co.,etancia 

nacional e iatarnacional. 

la caanto al tltulo qua•• le di6 a e•t• trabajo,•• illpoL 

tanta apuntar qua, lo d• plan1aci6n fi1111aciara da lareo 

plaao •• deriva del contenido da la aatodolosla planteada, 

en cuanto a aa enfoque aatrat•sico y •i•t6•ico, •l• bien 

qua al ti ... o da cobertura del plan financiero. Lo qua 

convian• apuntar al raapacto, •• qua cada ... raaapl1'197ac• 

tar6 aua cifra• da acuerdo con aua caractarlaticaa y ~ •• 

caaidad••• 

Para finaliaar, coavi•n• recalcar nuevamente la aran ven• 

taja qua noa pr .. orciona la utiliaaci6n da laa¡uajaa da 

prop6aitoa aapacialiaadoa coao el DYllAMO para finea da·pl~ 

naaci6n financiara. Co•o •• pudo obaervar •n lo• 61tiaoa 

capltuloa de aaté ~rabaJo y coao H asplica en al ~p.ndica 
B, al u•o de loa leasuaJea de •imvlaci6n reduce aisnifi• 

cativ .. ente la tara• da pro1rauci6i1 puaato qua con •1n n!, 

aaro. reducido da funcio .. ea (eatat11•09) . .,. pueden ai.aular 
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APllQIICI A 

Ill'ntODUCCIOX A LA SIMIJLACIOB DI SISTINAS 

A•l Det1Dic16n de S:Unalac16a 

•-a ltapaa de aa eatudio de •imlllaci6n 

A•J Wactore• a celllliderar en el uao de •1Jllalaci6n 

•-~ ,,.t•J•• 7 deln'eata~a ea el ••o de ailllllaci6a 

A•J Laa aolucien•• .. t ... ticaa •• la •imlllaciln 

A•6 Uao de la aimulaci6n 

A•7 Geaeraci6n de •alorea de· ... •ariablo al•atoria 

A-8 IJ ... lo da .,.11caci6a de ai.mulaci6a 

A•9 Coaaidaracion•• tiaalea en el uao de ailllalac16n 

Bibliosrat!a 



l!ITRODUCCION A LA SIMULACION DE SISTIMAS 

A·1 Def:l.nici6a •• Simulaciln 

Billlllaci6n •• el pr•c••• •• •iaeftar 7 •••arrellar ua •••~ 

le ce.,utariaa•e •• ua aiate .. e 1r•c••• 7 oea,.o:l.r espe• 

r:l.aent•• o•n eata ... ale cea el pre16aite •e eatea•ar el 

o ... artllaienta ••1 aiat•.. e ewaluar wariaa aatrata¡iaa 

caa l .. cual•• •• 1•••• •1arar al a:l.at•••• 

A•I ltapaa •e ua Htu•ia •• a:l.aulac i6a 

a) Dat:l.a:l.cila ••l aiateaa. la •••••aria ua aa&l:l.a:I.• pr•• 

1:1.a:l.aar ••l aiateaacea el tia•• ••tera:l.aar au íate• 

raco:l.ln cea atr•• a:l.ata .. a, aua raatr:l.ccl••••• l .. YD• 

r:l.ablH que :lnteraot6aa ••atre ••1 •~ 'f au :l.ater• 

ralac:l.eaaa, la• •••t••• •• afacti•i••• 'ªª •• Yaa a u• 

Ul:l.sar 11111'• oleC:la:l.r 7 Htatiar al ai•t- 7 lH rMD,! 

ta••• ... e•• ••1araa·allteaar •el aata•:l.e. 

11) rarwalacUa ••l -••la• Se ••Ita ••fin:l.r 7 caaatrairal 

... ale cea al cual •a ebt•a•rAa l•• raaultaolaa ••ae.1, 

•ea. la aeoaaar:l.a ••finir te•a• la• war:l.alllaa c¡ae far• 

... parta •• 61, au• relaoiea•• llgioaa y lea •t-ara• 

... •• flu~· qua •••cribaa •• far1111 ca1111latá al ... a1 •• 

c) Celecc:l.la •• ••tea. La facili•a• •• ebteao:l.ln •• 111~ 

••• •atea • la •itioulta• •• oaaae¡uir atrea •••••• i,a 

·11aeao:l.ar al ••••rrall• ••l .... 1.. Par eate, •• ••• 

baa •efiair cen clar:l.•a• 7 esaotit .. lea •ata• qua el 



.. ••1• !• a reqaeril' para pra,..cir 1•• raaalta••• •••.! 
a•••• La iat•naaci6a requeri•a •• p•••• •btaaer •• r.t 

aiatr•• biat6ric••· •• •piai•••• ...... ~taa, • •a as• 

••rt..iaataci6n. 

•> Carrita ••l ... ala par la ca .. uta•era. Detiai•a el .-.! 

••la, •• faba ••ci•ir ai •• utiliaa als'a lan¡uaJ• ce• 

.. tertr .. , alaal, baaic, ate., • ai aa ut111.. als6• 

paquata e••• GPll, liaacript • ~. para prae .. arl• 

•• la o..,uta•ara 7 ebtener 1•• reaulta••• •aa•a•••• 

a) Yalt•aatla. 11 abJati•• •• a1ta atepa aa •atectar ••· 

ticiaaciaa aa 1a tar1111laci6a ••1 .. 4•1• a .. lea 4atea 

aliaaat•••• al .... 1.. Als-aa• ta1'119a fa ••li•ar •••• 

s. Opiai6a. •• espart••• 

a. La aaactituf cea q11e •• praficen ••t•• biat6ric••• 

). Caaprebaoi4a ••talla fel .. ••l• •• aimalaci6a alS, 

tilisar ••t•• q11• bacaa tallar al •iataaa real. 

%. La esactita4 aa la pra•icci6a 4el t.tura. 

5. La caatiauá •• la peraeu qua barl •H ••lea ralll.! 

ta••• 'ª• arr•J• el esperiaaate •• ai1111laci6a. 

t) Sspariaeataci6a. C•aaiata •• canarar la• •ataa •••••• 

4H 1 ta ra&l..i.au aúliaia •a Dt .. ibili4a4 •• lH 1114! 

a> .laterpretaci6a. Lea ra .. lta••• ·~•aa a ••P•rtar •••1 
ai6ae1 ••l tipa aeai•aatructura••• •• fecir, l• 0•111111• 

ta~are en a! na t .. a la 4aciai6n, ain• 11.'1ª 1a int•rMe• 



ci6a que prepercieaa a:ru•• a temar •ejere• •eci•iea•• 
~ 

7 per ce••icuieat• a ebteaer ••Jere• re1111lta•e•• 

-) Dec1111eataci6a. Se •ebe elaberar la •ecumeataci6a •• !! 
pe t6caice, •• •ecir, a,ue11a •u• el 6rea •a prece•--.!, 

eate •e •ate1 •ebe teaer •el ... ela, Ua •e¡aa•e ••e•• 

•eate e• el aaaual •el u•uaria. 

A•J racter•• a oea•i•erar ea el ••• •e la aillulaci6a 

oa, ea .. t..&tioaa, •• la ce.,utaci6n, ato,, oea•i••• •a• 

la1ar c... iaterYl•••• eataa 6reaa ea •1 •e•arrell• 7 ta¡, 

11Ulaoi6a •e1 ... ele •e aimu1aci6a. 

A•Jol Geaeraci6a •e Yarlabl•• a1eateriaa ae Daiferm••• 

•• ...... ale•• a:laulaci6a ••teol•tice.•• ••b•• •• s•aera~ 

Yarlable• aleateria• ne un.tfer.iea •e •l•tribaoleaea •e pr.!. 

bablli .. • te6rioaa e ... irle... lata pue•e aer ebteai••· 

al ae caeata cea ua saaeraller •• a6aer•a unlf era•• 7 1111111 

tunoi6a que traaat•r•e e1te• a'-erea •• Yalerea •e la •i!. 

tribucl6a •e prebabi1l••• •••e•••• 

A•J.2 Leaauajea •e prear .... ol6a. 

le •ebe •eacribir •1 ... ele ea un lenauaJ• ''11ª ••a aoapt~ 

.. per 1• ce.,uta•era que ae Ya a uaar. la aata etapa •• 

tienen •e• epci•a••1 i) Daaarrallar al aeftware raqoari•e. 

para eatu•le• •e •ima1acl6a, 6 1) Utiliaar 1eaauaje• •a • 

prasr ... cila 'ª prep6aite eapecial (GJ'SS, u,.. .. , etc.). 
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A•3•3 Cen•ici•••• inicial••• 

Le .. .,erle •• 1•• .. ••1•• •• •i1Nl•ci6n ••t•cl•tice pre••.! 

ten .. •u et••• inicial ••t•••• tran•i••~•• 1•• cuele• •• 

••• tlpic•• ••1 ••t••• ••table. P•r c•a•isuieat• •• neo.!. 

•ari• ••t•blecer 1•• elt•l'llati••• qu• •si•t•a .. r. reael­

••r ••t• pr•bl ... , 1•• cual•• •••rlan ••r1 

s. V••r un ti-.p• •• cerri•• le •uficieat•••nte 1r•••• •• 

.... que 1•• peri•••• tr• .. ientea ••an relati• ... ate i,a 

ai .. ificaat•• cea r••p•ot• a ia· c•n•ici6a •atable. 

a. llacluir uae parte •• la parte inicial •• la cerri••• 

De ••t•• alteraatiTaa, la qu• preaeata ••••• •••••ntaJa• 

•• el u .. •• ai1111laci6n re1eaereti••• P•••t• qn• la• etra• 

••• esc••i••• en ce•t•• 

A•'•' T ... a. •• la a11e•tra. 

La ••lecoi6a.•• na ta ... ••• aiae•tra (a61iere •• cerri••• 

•• la ceapnta•era) ••r•pia•• qn• •••sur• un ai••l ••••••• 

•.• •reci•i6n 7 a la ••• ah:Lllice el oeate •• eperaci6n ••1 

.... 1., .. un preble .. •iticil pera :t..pertaate. Par can• 

•iauiente, •• n•c••ari• qne •••.r••liaa•• aa ea&liaia ••• 

ta•l•tice •ara ••teraiaer el ta .. le •• la 1n1••tre. 11 t,t. 

aaA• •• la 1111e•tra pu••• ••r abteai•• •• ••• .. nera•1 

s. Pr••ia • i•••••••i•ateaeata •• la apereci6n ••1 .... 1.,e 

a. Durante le ep~racl6a ••1 .. •al• y b .. a•• an 1•• ra•ult,! 

••• arraja••• par al ... ai.. Para ••ta últiaa altarn!. 



tiva •• utiliaa la t6cnica ••tatii•tica ti• intenal•• 

ti• cant'iaa•a• 

A-3.5 Di••ñ• tia axpari•ant~•· 

lai•t•a vari•• tip•• tia anlli•i• qua puatiaa aar raquariti•• 

entra lea cual•• •• pueti•n ••nci•nar le• aipientaa1 

1. Caapareci6n tia laa ••lli•• 1 varianciaa tia l•• altera&• 

tivaa. anali&atiaa. 

a. Detal'lliaaciln tia la iapertancia y el atacta tia tiitare~ 

tea variable• •• lea rea.U.ta••• tia la ai..alaci6a. 

3. B6aqaa•a tia lea.valer•• '•*i .. • •• ua ceaJuat• •• vari!. 

bl••· 

Para al priaer tipa •• aúliaia •• aeoeaari• t~ en e••.! 

ta al t .... • •• la aiieatra 1 laa ceatiiciaaéa iaicial•• 1 la 

praaaacia • auaaacia •• aat•c•rrelaci6a. Para el a•aua•• 

ti•• •• aúliaia •• aplica al tii••I• •• eJiperiaeatea oea 

aaAli•i• •• variaaoia y tlcaicaa •• r•~••i6a c ... ••tii•a 

para avaluar la iapertancia 1 al etacte •• varia• variable• 

•• lea reaaltati•• •• eperacUa •• 11a •i•t•-· Para al t9!; 

car tipa •• aaAliai• •• requiera utiliaar alsaru ... i.euri& 

ticaa •• b6aflU•tla c ... par •Jemple al als•rit .. •• Héake 1 

Jaav••• 

A-~ Ventaja• 7 •aavaatajaa •n al u•• •• aillalaci6a 

Ua ••tu•i• •• ai1Nlaci6n •• llU1 rec•••atiabla parque pre••~ 

ta laa aisuiantea ventajaa1 



So Se pu••e ••tu•:t.ar el •fecte •• c .. bi•• int•rn•• y es•• 

tera•• ••1 •i•te .. , al bacer alterac:t.ene• en el .. ••1• 

••l •i•t ... y •b•erYDD•• l•• etectea •• ••a• alteraci.! 

••• •• el aeepert8111eat• ••1 •i•t• ... 

a. Una eb•el"Yac:t.6a ••talla•• ••l •i•t ... pu••• cea~c:t.r a 

- ••J•r ••t•••:t.meate y per ceaa:t.p:t.entt a npr:t.r '.l 

trat•s:t.•• .,a• ••J•r•a la et:t.c:t.eac:t.a ••l •:l.•t .... 

'º La t6ca:t.ca •• •:1.aulac:t.6a H pa••• •t:t.1:1.ur ca• j, .. tl'J! 

••nt• P•••1•1:t.ce para ••••llar a e1tu•:t.aat•• laab:t.l:t.••• 

••• bl•i••• •• aailia:t.• eata•l•iica, ·t••r:t.ce, ate. 

·~. La al.aulaci6a paa•• •ru••r • ••t••••r ••J•r la aperaoi6n 

••l •i•t ... , • ••tectar la• •ari•bla• -'• iapertaat•• 

.U•· iataraot6aa •• •l •i•t•- 1 a 1ataD11r ••J•r la• :t..a 

tarrelaci•a•• eatra ••t•• •ar:t.abl••• 

'º Sa pu••• espariaaatar cea au•••• aituac:t.•a•• aebre laa 

que •• ti•ae paca • aiDSUDA espar:t.eac:t.a • iateraac:t.•n, 

l• que pera:t.te aat:t.c:t.par P••ibla• reeulta••a •• pr••iatae. 

aepci••• cea al cual •• pea:t.bh entrenar para•nalo 

7. Cuaa•• •• :t.ntre<lucan au8Y•• •l•aant•• •• el •i•t.-,la 

•:1.91111ac:t.6a pu••• ••r •til:l.s••• para ant:t.c:t.par •••ll•• 

•• betella • als'a etr• tipa •• prebla .. qae surJ•• 

La t•oatca •• ai1Mllac:t.6a praaenta el prabl ... •• requerir 

equipa ce .. utac:t.•nal y per••aal c••t••••• A•--'• •• ra~ 

'.)Ob 



c¡11:t.ere lla•tante ti.•llJI• para que an .. 41el• •• •i•laci6n 

••• •••arrella41• y perfecciena••• Final .. nt•••• p•aibl• 

e¡•• la a41 ... aiatraci6n a• eati•n•• eata t6cnica l• cual • 

P•••• .. t:l.Yar a la •• acept.ci6a •• la ....... 

A•5 La1 ••luci•a•• -teút:Lcu v• la •i•lac:L6a 

l.a :Lave1t:Laaci6a 41a aperaci•••• cuesta cea 1111 aria a6iaer• 

•• berraaieataa .. tellit:Lca• que perllit•a eaceatrar la ... 

111c:L6a a .c'alti•l•• prebl• .. • •• 1•• ••1•ci••• 1:1.n eebar• 

1•• .. la .. ,arla •• le• e•••• 1•• prebl.-• t:Leaen '111• 

••r •:Lapl:Lf:Lca••• •ara qv.e tal•• berralliaata• pu•••• ••r 
apl:Lca•a•• M• •• 41:1.fic:Ll pe .. ar .. a:Lt1111c:L•••• 1ereac:La• 

la1 taJt ceaplaJ .. que •• :lap••ibl• la •aluc:L6n .. t .. 6&:1.ca, 

par le que aa e1tea e•••• la •i.aleci6n atraca alter1111ti• 

Yal ra••-bl••· 

Sn 1n1cb•• ca•••• la• ••l11ciaaaa q111 raaultan •a aiaplif:L• 

car la• aapea:Lcian•• ••n apr•p:La•aa para al que t .. a la 

••c:Lai6a1 •• etr•• ca•••, •UlplelÍeat• a• 1• Ha. l.a a:L.; 

.. 1aci6a •• llll auat:Lt11t• aprep:La•• para la evaluac:L6a aa• 

t .... t:Lca •a ua ... ala an aucbaa •it .. c:Lena•• Allllc¡va tail­

biln iavalucra ••P••ici•a••• lata• .. n tratabl••• La •i• 

9llacila ... •ara:Lte praperc:Lenar·aaa parcapc:L6a clara á 

ciarte• prebl•••• 1araac:Lalaa ••a•• la •••luaci6a aat .... t!, 

ca •a un ... ala a• a• P••illla. 



l-6 . u ... lle la aiaulacUn 

llsanaa· .. t .... ticaa iaalat•a •n qua la alaulaci6n liaba aar 

uaalla c .. • un •ld'aqua lle 61tiaa raouraa, eate ••• cuaa41a 

aiacaa• atra oaaa paraoa llar raaaltalla. Á paaar lle aat• 

la ai111&laci6n •• aaa lle la• t6caicaa 116• uaalla• actual• 

•anta. Sn un eatalli• racient• aa anceatr6 qaa lle laa 1000 

eirpraaaa .&a craallea lle lea Sata•aa ~1 29• ••plaan aatalll•• 

lle aiaulaci6a •n •• plaaaaci6n c•rp•ratiYa, •1 21• aaa la 

pra¡r ... ci6n lineal y a61• al 12 la tearla lle iaYantari••• 

Sn atra aata'1a a:lmilar r1a1llt6 que para laa a41miniatra•!. 

rea cianUCicaa pr_acticaataa, la •i-lacib tenla al ter• 

car •alar -'• alta •• tallaa laa t•cnicaa cuaatitati•a• •• 

•••• Par ca .. lpiaata, la aimulacih,a paaar •a 1111 falta 

lle alasancil .. ta.&tica, •• IUUI da laa t•cnioaa c .. ntita• 

ti••• -'• ... 11 .. anta ... llaa per la serancla. 

A•7 &an1raoi6n lla Talar•• •e una Yariabla alaataria 

ca.. la aay~rla •• laa a:hlalaclanaa iacluyaa •arablaa al!, 

ataciaa, •• aacaaaria caaacar c'-a ••l•cciaaar Yalarea •.! 

pacltic••.•• aataa Tariablaa. Sl abJativa aa aalacciaaar 

Yalaraa eapaclCi~aa lle acuarlle can aa prebabilillall •• ªº.l! 
rraacia. A cantinnaci_6n aa llaacrib• al pr••••• ll• llanta 

Carla al cul H un ••tda s•naral qaa paella ••ar•• para 

cualquier •iatribacih ll• prabablli"ll· 

Pracaaa •• Mente Carla1 Sat• ••t••• •• an pracedialaata 
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•• ••• pa••• para ¡enerar valer•• •• una variable aleate­

ria 48 acuer4e cen una 4iatribuci6n ee prebabiliea4 4a4a, 

le cual •• •ueatra en la •illliente figura: 

•• Mente Carle 

NCuaere cen 
4iatribnci6n 
uniterme 

Gener•••r ceu 
Gati11 .... ~~~ •iatribuci6n 

unit•r•• 

Traaater• 
••ci6n 

4iatribnci6a 
••••••• 

Valer•• •• la 
variable 
aleateria 

Cuan•• ae tira ••l ¡atille, nn 1enera•er •• a6alerea alea• 

terie• ,re.,.ce un nCuaere. Le• n611erea pre•nci•e• ••ben 

tener una 4iatribaci6a •• prebabili .. • naiterae, •• •ecir; 

••b•a aer i¡naleente prebabl••• Deapa6a la·traaatermaci6n 

cenvierte a le• n6aerea can eiatribaci6a nniterae en e1 v!, 

ler que •• •e•••· •• acuar•• can la 4iatribnoi6a que •e· • 

quiareo 

Lea 1eaera•erea •• a6-erea aleateriea ver••••re• caai ai~ 

pre inclu7ea al¡(an preceae tlaice c ... rut•• electrice,.,... 

•• a1eaterie ••r naturale ... late tipa•• •r•c••••·•• lla 

.... e pera sen•r•r tabla• •e baata t mill6a •• a6aeree. .... 

c ... ata•eraa ntiliaan ecnacieaea .. t..lticaa pera 1•nerar 

n6aerea •ea•ealeatarieao letea senera•erea pre•ucea aeriaa 

clclicaa 4e a6.erea en ••n•e ca•• cicle •• asact .. eate'i• 

¡nal al anterier. Sia .. bar¡e, ••atre •• na cicle .... , 

la •ali•• ae acerca baatante a una aerie •• n6aerea alee• 



•• ua cicle esc•••a a 1 llill6a •• n\\a•r•a aleateriea1aal, 

auy &"ara ••• bay plrebl-• •• repetici6a. 

Para traaefen1ar un n611er• alaateri• •iatribui•• uait•l'8,! 

aaate an un• que tensa la •iatribuci6b ••a•••• pu••• apl,i 

cara• cualquiera •• trea a6t••••• 1r6fice, aate-6tic• • 

tabular. 

· M~t••• crifice. Se ••b• •ib1&Jar una critica •• la fiatr,i 

buci6n •• prebabili••• acumula•• qua a• •••••• lateacea, 

para ca•a a6aer• aleaterie 1•••r••• a• l•• la 1r6fica P•• 

ra ebteaer el Yal•r oerrea••••i•nta •• la Yariabl• aleat!. 

ria. In la fisura A•I ae 1111aatra la •iatribuci6a ac1111Ul!, 

da ••1 ceata Yariabl• de 1lll pre .. ct• auaYe, ••••• aa aau• 

•• que aata ceata pua•• taaar cual.quier Talar •• 11 iau•! 

aent• prabablaa ••a•• 10.95 baata 11.05. Para oa•a Yalar 

•• la Yariabla alaataria, la •1atribuci6a acwnaia•a 111&aa• 

tra la prababili••• •• qua acarra aaa Yaler • uae aaaar. 

Para uaar la ar6tica, al a•nar•••r •aba pra .. cir a6aar•a 

eatra O J 1·1•• c .. laa aa lecaliaaa aa al aJ• •a prababi• 

.li•a• •a la ar6tica. Per •J..,la, ai al a6aera alaataria 

•• o.86, •• lacaliaa •a aJa Yartical (punta A). Baolaa .. 

aacua~a caa la clll'Ta ancaatr ... a al Yalar carra•p•n•i•a• 

ta para la Yariabl• aleataria ••••a•a (paata B) qua aa •• 

1.041. Da aata -•ara ae ba utili_ .. la crUioa para ill'all,! 

farmar a6aaraa cea •i•tribuai6a 11Difal'8a •• la •1atrlbu­

oi6a ••••a•a. Sata ••ta•• aa 6til para •iatribuciaaaa 

.... la aarmal y la aspaaaacial y para cualquier etra. 
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Pipra A•a1 Diatribuci6n 

1 
lo0 L 

.9 
Puata A 

.a 

.1 

·' ·' 

ac1111Ula4a 4•1 caat• Yarlable 

••ta•• •• traufarwacUn -t..auca. •• ••IJ• 4lilpaaar 4te 
U. ecuclh •tellitlca ·..,.. la üatrllriaci6a •• pra1Jabl1,! 

••• •••••••• Otra Yes •• uaa la •latrl-ucl6a aclÍllÍ&1 .. a. 

Cauuerau• aie .. r• el •J.•aple ••1 caata Yariabie, la tua 
oi6n •• •iatribuoi6a acumula•• para eata.4latribuoi6a P•.! 

•• eaoribir•• c ... 1 

F(X) X· • Of?li • O.i 

Daapu6a, ••• a ua afllaera aleatarie ••• 4iatrillllci6a ..U.f•!, 

.. eatr• O y t. Sata111 .. caH P(X) ipal qua R y ••apeJ••• 

x. ( ) X • O.?li r X • R • o.u , 



Alaera p1&••• HhcClienarH un a6aere . alaatari• y au•.t:i. tui~ 

la •• la ac1&aci6a •• traaatar .. ci6n para abteaar el caata 

Yariabla. Si •• ••l•oci•aa o.lio, ent•acaal 

a • o.lio 

x • o.ss (o.liol + 0,91¡ 

X • 0.98 

11 ••t••• •• tranate .... ci6a aata ... tica •• ••ataja•• para 

1&•• •• c ... uta••ra. Alpuiaa camputa••raa inclu1an laa 

traaata .... ai•••• para 1•• •i•tribuoi•••• -'• o..U.ea o ... 

la •iatribuoi6a ••1'11111. 

H6ta• tabular. l•t• •6t••• -.1aa tablH •• •aa •• 1rlf'.! 

ca• • ao .. oiaaa•• la ••b• ca .. truir uaa tabla •• ca•a Y.!, 

lar •• la Yariabla alaataria y au prababili•a• aaeoia•a,1• 

cual •• lllla•tra •• laa primara• ••• ca1 .... aa •a la tabla 

•ipi••t••. 

Tabla A•ll Ti•• •p!r• llaaa•tt 
Ti..,• •• Pr•babili•a•: Prababili._• IatarYal•• 
llint•• ac-1a•a 

s º•º' º•º' o.os . º•º' 
' º•ª' º·'º o.o6 . º·'º 
' º·'º 0.90 o.3s • 0.90 
7 o.so s.oo 0.91 • 0.99 

Daapu6• •• tabula la •1•triblloi6a ac111111la•a 1 f'inalmaat~ 

.•• aatablecaa iatarwal•• •• a6aar•• alaatari•• llaaa•e.la• 

prababililla•ea.ao....ia••• ca .. lillitaa aupariaraa •• catla 

iatarYala. 11 par aj..,la, •• aaleociana al a6aare altat~ 



Geaeraci6a •• a611ere• cea •i•tribuci6a a•raal. 11 a6t••• 

•• traad'eraaoi6n .. tea6tice u el úa cea<la cea ce .. ut•tl!. 

r••• Ua a6t••• ••ncill• per• •tic•• •• ••l•ccieaar ta •! 
••r•• al•ateri•• ••par••·· e•• tliatrilluci6n unit•rae eatr• 

O 7 t, •uaarl•• 7 re•tarle 6. S•t• ••t 
Xa(fail·6 

i. t 

•• ••••• Ri •• 1111 n611er• aleaterie cea tliatribuci6a uaite¡, 

•• eatre O 7 t 7 X •• un •"-•r• aleaterie cea tli•tribaoi6n 

neraal cea a .. ia c•r• 7 ••••iaci6n eatlatlar •• uae. Sate 

lle•• a una bu•aa apreSiaaoi6a tleatr• •• tre• ••••iaci•n•• 

••tln•ar•• •• la •••i•• T .. biln P•••• aaarae el alte•~ t.!. 

bular para s•a•r•r a6a•r•• aleateri•• cen •istribaciln ••!:. 
.. 1, •••• .. ·uaa tabla •• •i•tribuoila neraal acaaala••• •• 

la -••r•'•isuiente1 •• ••l•cci•aa un núaere •• UJlll tabla 

•• at.erea aleateri•• lecaliaantl• •icbe a6ll•r• •a el e••!:,· 

pe•• la· tabla•• •iatribaci6a naraal, 7 tiaalaaate ••lee 

al •al•r cerrupaa•i•ate en el mara•• ••la tabla. &ata .!. 

qui•al• al alt••• srltica, eaoapt• que •• ... lea aaa ta• 

lila ea lapr •• aaa &rltica para enceatrar lea YalarH •.!, 

••••aa. Laa ••l•r•• reaultaataa •• tlabea ... iticar aaan• 

•• la •••ia 7 la ••aYiaciln eatl .. ar q1l• •• qaiara; ai •.1. 

taa •aa •itereatea •• laa •al•r•• aeraalea eat6a•ar••• 1,! 

ta •• baca cea la acucib1 X • u + z.-
Veriticaciln •• la r•preaentati•i•••• Sa tl•ll•n etactur 

praellaa ••ta•l•tic•• para •••luar la rapr•••atati•i•a• •• 



ri• 0.9~, el valer cerre•pen•iente •aria 7 •iaute• entra 

llega•••• 

Le qua •e trata •e hacer e• lecaliaar UD cenjunte •• a6a,! 

r•• •• acuar•• cen una •1•trtbuci6a •••••••• la al aje11Pl• 

5~ •• l•• a6aare• •aben carra•p••••r • 1 ainata entra 11,! 

1••••• 25~ a 3 ainutea, etc. 11 u•e •a la tabla caa•uca 

a iatarvalaa aaacill•• y •• tiaaa ..... prebabili•a• •• C.!, 

•atar errar••• E•t• ••te•• requiera q•• •• 1uar•• la ta• 

bl• aa la •• .. ria ai •• uaa un caaputa••r• Su limitaciia 

•• qua •• pu••• utiliaar•• cea •iatribucia•e• caatiauaa, 

a •en•• qua •• •iapa ... •• 'llU tabla para ••• •btribac16a. 

c1 .. ·uaar una tabla•• aG.eraa aleatari••• Para uaar una 

tabla•• aill1ra1 al1ataria1 •• •aban c ... lir •••.c•a•ici.!. 

••• , 1) •atrar • la tabla •• tara• ale•~•ria, y a> praca• 

••r a tra•I• •• la tabla aiavi•a•• llll patr6a tija. 

Vtiliaaa•• aaa tabla •• a6aarea alaateri•• aatr ... a •• •• 

11• oarraa•• l•• •JH y 1dalaa•• cea - llpia al&Ú lqar 

•• la tablao Deapa6a aelecci• .... • l•• a6aerea ea ar••• 

bacia abaja •• la c•l-• y Hpi .. 1 cea 11 priaar a6-r• 

•• la aip:l.aata c•l- 1 ate. Taabiln •• P••r1aa ••lec• 

ciaaar lea n6aaraa par r..,11a •• ••recba a isqsiar••• Na 

••baa.aalacciaaaraa lea •alara1 1alt••••• ala ar•••• P11•• 

lea raaalt•••• pu•••• aa aar alaatari••• Se ••b•a atili• 

sar 1al• la1 •l1ita1 •u• •• naca1it••• la la tabla A•1 •• 

aac11itaa 100 a611ara1, la qua implica qa• •• •aban atili• 

aar ••• •lcitaa, Para 1000 a6aera1 1e necaaitaraa tre1 •! 
1ite1. 



l•• yal•r•• l•••ra•••• La •i•triblaei6n •• ••t•• Yal•r•• 

••b• cerre9J1•n••r •• cerca a la •i•tribuei6n u•a para la 

Yaralble, &i ne •• a•l, •• ••ben recbasar ••t•• •alere• 

7 •••arrellar llJl nu••• can~IUlte, 

A•8 IJemrple •• aplicaci6n •• •ilnllaci6n 

limlalaei6a •e la ...... a •• UD tr~ete. A partir •• ••• 

periaacia P••••a la .... n ... D •• ua pre•ucta ba •aria•• 

entra :JOO 7 800 t•r aH. El iaf•l'IM de la• •aata• aate• 

riera• fara too ••••• .... en l• •iauienta tablas 

D-n•a lit.ere frecu .. cia 
1er •la ••da• relati•a 

)50 to &· ~-t 
lt50 )O •· O.) 

550 ªº •· o.a 
650 )O •· º·' 750 to to 

l'OW. ~ 
too 1.00 

•••• .. • ••ti .. r la •i•tri1Mlci6n •• prebabili ... •• la ••· 

.... a p•r aedi• ••la• fracuenciaa relati••• •••••••la: 

t•bla antarier, ••t• ••• 

P(D • :J50) • o.t 
P(D • lt50) • o.) 
P(D • 550) • o.a 
P(D • 650) • º•' 
P(D • 750) ·~ 

t.oo 
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T--!'i6D P•• .. •• ••ti•llJ'. la ... aaU. ••D•aal ••P•ra•a ca .. 

aip11 

D ... !Ma a .. 1r1•a • S(D) • (350)P(D~350) + (~50)P(Dala50) 

+ (550)P(D•550) + (650)P(Da650) 

+ (750)P(D•750) • 550 aDi•a•ea 

T .. bi6n P••• .. • ¡raticar la •iatribaci6n acumula•• •• la 

•emanll• (Fisura A•3) •tili••••• la .tabla •i¡ui1Dt11 

Di•trib•ci6n acuau.la•a •• 
la ........ aena1&al P( D 6 •) 

• P(D~d 

"º 0.1 

. "'º o.la 

"º o.6 
650 º•' 
750 1.0 

1.0 - - - :. - - . - - - - - - - .... 

º•' 
Di•trinci6a 

¡-: 
[ 

o.s 1 ___ _._..-.,._._ _ _.__~ __ ]. _!_ -

''º "'º 550 650 750 
D-n•a • 
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Zata••• abara •n •i•p•aici6n •• generar una aacuencia,•i~ 

,.... 10 ••••• •• •eaallda. Para hacer ••t• utili• ... • la 

•iatribuci6n prac•••nt• ••ri•a•a aap1ric .. ente, -'• una t~ 

bla •• n6aeraa aleatari••• ·utiliaan•• laa frecuencia• r!, 

lati•a• praca•ant•• (• la• pr•babililiA••• aati .. •aa) ••t!. 

ni••• priaera lea •isaiantaa intarYal•• •• n611araa aleat.!. 

rieaa. 

Iatarvala ••l Da .. n•a frecuencia Prebabili••• 
n6aara alaataria par ... ralati~a • eati .... 

00 • 09 350 0.10 
10 • 39 lt50 º•'º 
lto • 59 "º º•ªº 
60 • 89 650 0.30 
90 • 99 750 0.10 

1.00 

Cual•uiar eatra•a 00 • 09 cerreap•n••rl al 1°" •• lea _.. 

••rea, en al iater•al• 10•39 entrarl •l 30•, ea al lt0•59 

al ª°" y aal a11caaiv ... nta. S•t• •• .aprasiaa•• c ... •• 

·1111aatra en la aigllieate tabla •• ailllllaci6n .. nnala 

••• 
1 
a 
? 
5 
6 
7 a 
9 

10 

K6aare aleatarie 

69 
63 
31 
911 
17 
113 

ª' 00 
33 
37 

Jt7 



si , pr.c:e•:UP.ente HSUi•• en la d-1•c:i6a uaual raaiatr.!. 

•a en la ta~la anterier •• el ai11li•nte1 

Paaa 1. Cea une tabla •• a6-1raa aleatariea aa •etaraill;!, 

rea •utili .. n•• 11 preca•iatant• aañala•e aatarienaanta 

para el uaa •• •ic:ba tebla- lea n6aaraa aleatariaa e.ple.!. 

••• an la aimlalaci6a. 

Pa•• a. •• aaianan l•• valar•• pr•n•atica••a •• la ...... 

•a •• acner•• cen 11 a6aere alaataria encentra••· Si ••te 

61tllia ataara aat6 aa al intervala 00-09 aa raaiatrar6 U• 

11& .... n4a •• 350 aai•a•ea, ai aat6 en 11 iata~al• 10•39 

•• rasiatrar6 1lDA ....... •• ~S01 y aal auceai• .. aata. 

A•' ca .. 1•arac:iaaea ~1.aalaa aa •1 uaa •• ailllalaci6a 

La ailllllaci6a praparcieaa un .... 1, ••acriptiva •• aa pr!. 

bl ... •• ••ciai6a. L•• c:ritari•• eapac:lficaa •• apti•i•.!. 

ci6a a• pae••• iacarpararaa Ciractaaeata an laa .. ••1•• 

•• aiaulaci6n. La a1 .. 1ac:i6a ,.... uaaraa a61a para pre• 

•acir a •eacribir qui paaarla baje un c:anjaata •••• •• 

circ:aoatanciaa 7 •• para iaCic:ar qQ6 Cabar1a bacera• caa 

ralaci6a a critariea aapec1ficaa •• •eciai6a. 

La •i-laciia ae ua caai ai911Pra para -tl•l•• tlinbicaa 

que incluyan par1•••• nflltiplaa., Lea .. tlalaa tlia6aicaa •• 

ai1n1laci6a ae iacr .. aataa •• paria•• aa par1•tl• a ti• •••a 
ta •• eventa a •etlitla qua la aituec:i6n ae •eaarr~lla a tr!. 

v6a ••l tia.pe. Da aata ... ara. ae puetlaa avaluar laa afa~ 

taa •• tleciai•••• auceaivaa. 



La ai..a1aci6n 4•b• •11Pl••r•• •n aituaci•••• en que •• ••­

... ia4• ceate•• • 4ifici1 esperi••ntar .. el 1111a•• real. 

In ••t•• ca•••• l•• efecte• •• una 4eciai6n pue4•n pr•bll!:, 

•• •n un ••4•1• •• ai11111aci6n ant•• que la deciai6n aea 

11e•a4a a la prlctica. 

i.a· •i8u1aci6n ba t .. i•• una aap1ia ap1icaciln en la pla• 

neaci6n •• empre•a• tant• a niYel eatratesic• ce .. tlcti• 

ca y eperati••• In tinansaa la aplicaci6n •• la aima1a­

cila r•811lta ••ntajeaa, principalaante •n l• cerr••P•n•i•J!. 

te a l•• pren6atic•• •• ia&r•••• y ceatea, tluje• •• fe~­

•••• ••aluaci6a tiaanciera:y preaupueat•• •• iaYarai•n•••. 

Cen11i4•r• •• macba iap•rtancia la aplicecila •• la •iau• ·· 

lac:l.la •• la plaa•ci6a financiera para ~1 cH• •• Mlsica. 
'.-.-\ 

l•t• en Yiata •• la 1111ltitn4 •• Yariabl•• •ina6tcaa ~ c~ 

biant•• que entran •n ju•&• en 1a plaaeaciln ••atre ••l 

ellbieat• ecenlaice, pelltice y ••cial •• M6siceo 

11 pr•••nt• ap6n•i••• junte cea al que •isu• (Leasuaje• 

•• lilllll.aci6a) ti•n•• ce .. ebjeti•• cubrir l•• aapecte• 

ala ill)lartant•• •• la t6cnica •• ai..alaciln a fin •• que 

•• c• .. r•n•an mejer le• .... 1.. •. aalili•i• y plaaeaciln 

financiera ••••rrel1a••• en el preaent• trabaJ• •• iaY••• 

tisaciln. 
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APllNDICI B 

UNGVAJIS DI SDIULACIOll 

/ 

B•l 1Tolaci6n do loo 1•~3oo do oillalaci6n 

a-a Vontojao do loo lolll'laJ•o d• oimla1oci6n 

a-, Coractorloticao do loo lonaaaJoo do oimlllaci6n 

B·~ Poctoroo a conaidoror oa la oolocci6n do •• 10111110Jo 

B·5 Claoificaci6n do loo lonaaajoo do 01 .. 1aci6n 

B·6 Geaoral Purpoo• Siaalatioa Syoto• (GPSS/)60) 

(oi•t• .. do oilllal.aci6n do ..... 6oito s•noral). 

B·7 11 lonsuajo do oilllllaci6a SIJCICR.tPT 

B·8 11 loa .. a30 do nimulaci6n DrlfAllO (JlyJiamic Modelo) 

B·9 lolocoi6n dol lonca-J• do oiioalaci6a para 811 aplic,a 

ci6a a la plaaoaci6n financiera. 

Bibliosratla 



LINGUAJ&S DI SIHt7LACIOM 

Deapuia ••la aegun•a guerra 11111n•ial, el,a•veniaient• •e 

lea ceaputaderaa peraitii tratar aiateaea ce•pl•J••· La•. 
c .. puta•era• de tip• •naliaic• •• deaarr•ll•r•n entrel930 

y 1950 y Cueran uaada• en lea analiaader•a de r•••• elec• 

trica• y en analizadere• de ecuacienea diCerencial••• In 

un principie •• intenti el uae •• aparatea de c .. putaciin 

anal61icea para el eatudi• de l•• ai•t• .. • eceniaicea pera 

reaultaren inadecuad•• !renta a lea preble .. a de interia 

prlctic•• &l advenU.iente de le ceaputadera di&ital •l•.!!, 

triaice, cuye uae •• 1•naralia6 entre 1955 y 1960 pel'9i• 

tii efectuar la grln cantidad •• trabaje qu• •• neceaita 

para ebtener aeluciene• eapec1Cicaa • la• caracterlat.;icaa 

de lea aiat• .. • cempl•j•• •in que ••• eceniaica•enta pre• 

bibiti••· 

Se babla de ceapataderaa de la cuarta generaciin, pare ea 

ceavellieate que ae apunten alsune• aapectea blaiceas- ce,e 

putedera• analigicaa, di&italea e blbridaa. La• ventaja• 

relativa• daacanaan en •u• cerecterlaticaa biaicaa1 le• ~ 

naligicaa repreaentan la• variable• de un prebl ... •n C•E, 

•a de cantidad•• C1aicaa laa cual•• aan_ .. nipuladaa c ... 

veltaje• electric•• llegande a la aeluciin can eperaciene• 

aialult6neea (e en paralele_), •ientre• qua la di&ital epera 

en feraa aecuencial, Per etre lada, la• di1italea ••n de 



••Y•r preciei6n y c..,• •• acci6n •il!AaJ.ce, ••hi•• a 11U h!, 

bili••• de calcular, •b•••c•r re11 .. 161ic••• punte fleta.!!; 

te, ate., en la• a1111l6gica• •u preci•i6n •• •ncuentra li• 

llita•a en tanci6n •• la cali••• •• l•• circuit•• CftlP•nA,!!; 

t•• lli.eatra• que en la •isital el llait• •• la capaci•a• 

•• •• .. ria. . 

ID •l ca•• •• M6sice, el prear••• •• la• -'quina• .... n­

ti•n• c .. a ve• ..,,. par delante ••l prear••• cencaptual •• 

la •iaiaica •• •i•t• .. •• B•t• a tral•• c .. • c•n••cuaacia 

la •ubutilisaci6n •• •i•t• .. • •• c6mputa y al alt• c••t• 

•• aperaci6n •• l•• .!..... Da aqul r•••lta la 1r6n n•C.!. 

ai•a•,par parte •• la• •9Pr••a• y u•uariaa •• ta•• tipe, 

•• c•nter can a••••rla y ••rYicia •• paquaterla a•acua•• 

a 8111• aaca•i•a••• y activi•••••• Per •u parte, tant• •i.!. 

tribui••raa e••• fabricante• tiaaan la r••P•Daabili•a• •• 

•ar un buen aarvicie y •• •••arrellar •i•t ... a ac•r••• a 

la• neceai•a•e• •• 1•• uinaariea, precuraa•• .. inerar l•• 

ce•t•• •• eperaci6n y eptiaisan•• el u•• •• le• equip••• 

&.a Ventaja• •• l•• 1••1111•3•• •• •i11Ulaci6n 

In un principie l•• l•nsuaJ•• de•arrell•••• aran •• prep! 

•it• ••••ral, •in •abarse, la srln·ailltlit•• que esiatla 

entre l•• •iteraate1 •i•t• .. • que •• •i1111laban cen•uJ• al 

•••arrelle •• lensuaJ•• •• prep6•ite ••P•cial, l•• cual•• 

en la actuali•ad tian .. una sraa •••an•a• lntre laa vent-'­

Ja• •• ••t•• l•ncuaJ•• •• •i.ulaci6n, •• apuntan la• •icu,! 

••t••• 
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1. Reducc16n en la tarea de presra .. ci•n al utiliaar al• 

c6n paquete cea• GPSS • Dynaaa, en l•• que can un nW.,! 

re.reducida da ••tatut••• •e pueden •i1111lar aiate .. a 

que •• atra lenguaje ca .. Fartraa, raqueririan una eran 

caatidad de aatatutaa y aubrutiaaa. 

a. Sa Cacilita la.dat'inici6n da. lea alaaantaa qua intarac 

t6an dentre dal ai•te .. y •• datar.ú.na can .. yar tacil! 

dad la• intarralacian•• qu• esi•t•n entre laa entidad•• 

qua Car .. n al aia te .... 

l• lsiata una .. y•r t'lasibilidad para c-bi••• .... aataa 

••• an• tarea aiapla y rutinaria. 

%. Pacili .. d •• d•t'inir laa caracterlaticaa y atrilnataa de 

una entidad (dit'aranciaci6n) la qua aumenta y ••Jara al 

antandiaient• dal •i•t•aa a aiaular. 

'º J.•• l•n&'i•J•• da ai81llaci6a pel!'llitan ralacianar ••J•r. 

a cada una da l•• antidadaa, dataraiaa11411• la• .ralacia• 

••• qua lea entidad•• auardan entra a1 y al anlliai• ·•• 

cada una da all••• 

a., Caractarlaticaa de la• lancuaJa• da aimulaci6n 

lntra la• caractarl•ticaa prapiaa qua diteranciaa entra al 

a l•• ditarentaa laaguaJ•• da aiaulac16n, ••t'• laa •i&'I! 

lo Sl pracadiaienta utiliaada para c•narar n6aaraa alaat,! 

ri•• unit'ar•••• 



a. L•a a6tetlea utilizad•• para generar las variablea al•.!, 

tar:l.aa n••Unit'eraea al.a canecida• y ala uaatlaa. 

3. La t'eraa tia adelantar el "relej tia la ai1111lac:l.6n11 , ya 

aaa can incraaentaa a· t:l.aapa f ij• a can incraaantaa al 

pr6s:l.aa •••nt•• 

lt. El anllhta eatatllaUca .tia lea reaultatlaa ti• la aiaul.!. 

c:l.6a. • 

5. &l t'araata en que .. n preaeatatlea lea raaultatlaa. 

6. La terma an '111• ~aa incaaaiataac:l.aa y arraraa tia 16g:l.ca 

aa rapartatla. 

7. &l .. lenpaja an el cual al paquete aatl aacrita, al cual 

puada aar1 Partran, Algal, ato. 

80 Lea ditaraataa t:l.paa da oaapntadaraa Cuye CellJliladar aa 

oaaapat:l.bla can el del paqnat• en cuaat:l.6n. 

Segn:l. ... ent• aa praaaataa laa oaracter!atioaa pr:l.ac:l.pal•a 

de laa la..,aajaa de a:L..alao:l.6a·llla aaadaa1 

·GPss (General Purp•H Siaalat:l.•n ly•t•> 

Vera:l.aaaa -'• oaaec:l.dHI GPSS I, GPSS II, GPSI III, GPl&/36.o 

y GPSI v. 
LenauaJ• 'tl•l paqnete1 Aa .. blar 

Relej •• la ai..alac:l.601 Iaoraaeataa al pr6s:l.aa •••ata 

C ... utaderaa caapat:l.blea1Generalllenta ae adapta a.cualqu:l.ar 

tipa de ceaputaderaa 

SINSCRIPT (aa tiene nincWi aign:l.ticatla) 
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Ver•iene• mh cenec.i•a•: Si••cript l, Si••cript 1.5, Sim!. 

cript ll, Sia•cript II.5 y C·Si•,!. 

Lensu•.ie •el paquete: 

Relej •• l• ai11Ulaci6n1 

cript. 

Fertran la• priaer•• veraienea, 

Aaeablar l•a 6lti .. • 

Increaentaa al prixiae aventa P.!. 

ra al e••• •iacrata, • iacraaa.!l 

te• • ti••P• tija p•r• el caaa 

caatinue (C·Sia•cript). 

Camput•,.an• caapatiblu: coe '6000/7000, unhac 1100, IBM 

360/370, H•n•ywe11 600/6000. 

GASP (GSNIRAL ACTIVITT SIMULATION PROGRAM) 

V•r'aien•• úa cenect•aa 1 GASP II, GASP IV, GASP•PLUS 

La.,Paje ,.el p•quate1 Fartran, PL/I. 

Relej ... la ailllllaciia: lacr .. ent•• al pr6xi .. •••ata PA 

tea a tie.pa fije para al caaa 

cantinua (GASP IV y PLUS)o 

C911puta,.er•a ceap•tible•1 Cualquier ceaputa,.ara can camp,1· 

la•ar ... Fartran • PL/I. 

Sl.AM (Si1111latian Lansu•&• ter Altaraative M•••lin&) 

Varaiane• al• cenaci .. a•: SLAH.t\aa re•ulta .. a .. ~la ~u•i6n 

Lenguaje •al paquete: 

•• varia• lensuajea e•- .GASP IV 

y QGl:RT. 

Fartra11 IV. 

J?.~ 



Relej d~ la 9imleci6n1 Incr•••nt•• al pr6sia• •Yente 

pare al c••• di•crete, • incr•• 

•••t•• a ti .. p• fij• para al º.! 

•• cantill1l•• 

Ceaputaderaa cempatiblea1 Cualquier ca1111utadera cen ceap! 

lader da Fertran, 

117Da• (O,naaic Medeh) 

Veral•n•• ... cenecUaa1 Dyna- y Hicre•DYNAMO 

Lell&'Jaje del paquetes Al&•l y Pa•c•l 

Relej de le ai11Ulaci6n: IntarYalea de ti..,• centinu• 

c..,utad•raa ceapatiblea1 Burreuglw y Apple 

Cual .. lera d• •atea l•acuaJ•• tieaan aua prepiaa ventaja• 

y deaveatejaa y n• •• puad• decir qua un l•lDIUaJe •• ••J•r 

que etre. 

e-'1 Pactara• a caneiderar en la aelecci6n •• un laapaje 

La Hlecci6a s•a•ralllenta eatl aupeditada al tipa •• c-­

putadera qua •• tiene diap•albla, •• decir, •n la ... yaria 

de lea vacaa ya •• cuenta cea cierta ••Dt:isuraci6n de har,t 

wara, par l• cual ceneciaad• la ceaputadara qua •• va a ~ 

aar, l•• tactere• a ca .. idarar en la ••lacci6n del lanau,a 

J~ HDI 

i. Lea .. aualaa di.wpenibl•• (facilidad de intarpratarlea), 

a, Cemp.Sibilidad del campilad•r del lansuaJ• can.la cea-. 

putadera diapenible, 

... ~ 
~·· . 



3. Fen1a en que el len1uaje.raperta la• inc•n•i•tencia• y 

1•• errare• •e 16gica. 

~ •. lficiancia •• aparaci6n (tia.,• •e erganisar, pr•1raaar, 

c...,11 ... y ejecutar). 

5. C••t• •• in•talaci6n, •e .. nteni•iente, •• aperaci6n y. 

actuali .. ci6n ••1 ••ftware. 

6. Cenec:lmienta y •••ini• ••1 lenguaje •• si1111laci6n par t 

parte •• la persena que Ya ha realisar el ••tu•i•• 

?. Jn•tifioaci6n ecen'-ica. l.e• beneficie• qua •• •eriYen 

•• la a•quisici6n •• un paquete, •aben ca..,eaaar la i,!l 

Yer•i6a y la• 1a•tea que eri1ina. 

B•5 Cla•ificeciin •• l•• lencuaJ•• •• •iailalaci6~ 

Le• .. •el••·•• •i1111laci6a •• cla•ifican en Íll8•eles ••.•111.! 
laci6n centinua y .. ••l•• •• •i8ulaci6n •i•creta. Le• pr!, 

••res ••• aprepi~••• cuan•• •• c•n•i•ara al •iate .. baje 

••tn•ie, c ... llD fluja09ntiau• •• infermaci6n. In •i..U..!, 

ci6n centinua, 1eneralmente el relej •• •imnlaci6n •• in• 

craaenta a interwale• fije• ••·tie11pe. In ... ele• •• ai• 

... 1aci6n •iacreta le que intara•a •• 1• que l• auca•• a 

enti••••• in•i•i•uala• •el •i•t ... , par le que el relej •• 

ai8ulaci6n ae increaenta ca•• ••• •u• ecurre llD eYente. 

La• ••••1•• de •i1111laci6n •imcreta pue•en ••aarrellar.•• a 

tra••• •• tre• enfequea: 1) Zn~aque da avente•, ·a) . lafeqÍl• 

•• activi••••• y 3) Enteque •• preca•••· Un ••ente •• llD 



caabi• •• el ••ta•• •• una •nti•a• ••1 •i•t ... , Une act! 

vi•ad •• una celecci6n •• eperaciene• que tran•t•raen el 

eata•• •• una enti•a•, Un prece•• •• una ••cuencia •• •• 

ventea que •curren en un ti98)l• ••teraina••• 

Alaun•• auterea hacen una •itereaciaci6a entre l•nau•J•• 

cea erientaci6n aiab6li.,. (GPSS) 7 lenau•J•• cen erienta• 

ci6n •a eatatucea •• pr•1r ... oi6n, Lea priaerea aen ala 

tacilea •e apren•er 7 lea ae11&D••• ••• ala tle:d.bl••• La 

fisura e.1, .ueatra una claaiticaci6n •e lea leJllUAjea •• 

a1-lac:Un 

ri.sur• e-11 
Claai.ticaci.6n 

•• lea lelll'l•J• 

•• a1-laci611 

La11CUAJH •• 
ailnalacUa 

LeapaJH P• 
ra aialllaci6 

centinua 

LeqúajH P• 
ra .a:l.aulaci6 
centiaua 7 

•:1.aoreta 

Leapajea P•• 
ra ai..ulacU 

•iaoreta 

lnteque •• 
acti.v:L•• ... 

Gl&P lI 
SDISCRlPT ORSIM • l 

1>7na•· 

GAÍP IV 

c-aIMSCRlPT 

SLAM 

GPSS 



• 
En la• '•il"i•nte• tre• .ecciane• •e daacribir6n traa len• 

guaja• de aiaulacién aiaplieaante utilisad•• actual.81ante, 

lea cualea '•en: GPSS 1 SIMSCRIPl' y Dyna... Se precurar6 

ab.éndar un pece úa en al lenguaje Dyname 1per ••r el que 

•• utilis6 en l•• ••d•l•• de an6lisia y planeaci6n finan• 

ciara de•arrell•d•• •n la pr•••nte inv••tigaci6n, dada •u 

enteque dinlaice y par au accaaibilida• en le• centre• de 

cllcule del ITISM y de la UNAM. 

B•6 General Purp••• Siaulatien Sy•t .. (GPSS/)60) 

El GP&S (Si•t• .. da Si11Ulacién para Jin•• General••> •• un 

l•nauaje de aimalaci6n •• tluje •• tranaacci•n••• L•• ~ 

••l•• •• cenatruyen can al aaplae •• un di .. raaa •• epar~ 

cien•• qua trasa lu ua:ldad•• •• tr6nait:a par •••i• dt blJ. 

quea qua reprHentan la lé&ica del aiata .. rHl. Ea tia,e 

pe ··aiaalade •• a•ansa y •• t-n la• ••ciaian•• 16aic•• a 

aa.lida qna · •••• tr•n•accien•• paaan per lea di•ar••• ble• 

qu••• A partir ••l diaaraaa da eparaci•n••• el prear ... • 

••r ceD8truya el prearaaa da ai11Ulaci6n cea racili•••• •.!. 

bid• • qua l•• blaqua• •• .. daleci6n ••• taab16n le• pr.• 

pea:lcienaa bbica• da pregraaac:ua. 

&n GP&S, ted•• le• 8i•t• .. • •• daacriban en t6rllin•• da .!. 

1-aataa lla .. d•• •antidadH" • El lencuaja aa ceutUuye 

en terne de ua cenjunte de cuetra tipa• da entidad••: di• 

n'9ic••• ••t•diatic••• da equipa y eparacianal••• Haylll.!. 



• 

qu•• d• 6P5S ••• c•rr••P•nd•n a cada una de la• entid•d•• 

citad••• Otra• caracterlatica• del pres•·- GPSS ••n "•• 

trilla*•• n-kic•• aatlndar 11 (S!IA). Se trata de caatida• 

d•• nualsica• que repreaentan ;t•piedade• • ••tad•• del 

•i•teaa •illulad• 1 a laa_qn• ·~ pregra .. en •J•cuci6n pu.! 

de tener acc••• • .. dificarl••• 

In un ai•teaa a:Ulpl• •• cela• da un ••l• canal •• puedan 

ila•trar le• ••p•cte• dal GPSS d• la feraa aiguient•1 

figura_B•I& 'li•teaa de cela• de canal aiapla 

00 D-
Inatalaciln 
da 8arYiCie 

In ••t• •iateaa, la• unidad•• llegan de aanera aleat•ria 

7 entran •• la c•la, •n la que ••paran ba•ta que reciben 

al ••r•icie •abre la baa• d• atencila en arden de llaga• 

da. In tlrain•• de GPS8 1 ••a• unidad•• da trlfic• •• ••~ 

n.-iaan "traD8acci•n••n 1 •• trata de •ntidad•• dinlaicaa. 

11 GPSI preperci•aa caract•rl•ticaa d•n••inada• "parla•• 

tr•• de tranaacci6n", que •• P••d•n atiliaar a diacreci6n 

del"pregr ... der, para •l al .. o•nami•nt• •• inferaaci6n 

pertinente ••br• la tranaacci6n. 1••• parlaetre• d• tran 

•acoi6n rapr•••ntan nn tip• d• SllA de cierta tran•acci6n. 

La• etra• &NA :Uipertant•• qn• •• •••clan a la tranaacci6n ... , 



1. ti .... •e trlult• -u .... .e~ ... lila ,. ...... °' .. 
- tr-ocHa .. el eut-. 

a .... i•r&•tt 11• 1• tr••ccifa •• re.t.ci6a cea , .... i.e 

11-. ... •• ••C11 .. tra11 eia el •l•t••• 
' 

TetlH la• aJCA •• -el•- •lll•ate .. iatllcMl•r a-6lÍloe 

1 Yeri•• tlpee ce bl•.-•• Jlll•tl•• teaer •••••• a ella• 1 .111!! 

lllncarl••• hr •.S ... 1•, MI, c ....... 11&UUu .......... 

Mata, la &ac-...reta al GPU c- el U .... ti• tr6aalte 

tia ... tra ... cci6a p11rticlllar. 

la VII, ... cela repi-••••*• .. Upe ti• eati.811 Htalliat,! 

ca. La •tra -u•• .. tallbtica •• ca-a .. TABU.. La e~ 

la ,.... tembi.611 •ariaa SllA, q11• •• Can a caatimaeih. La 

raCareacie .... DI.ca atillaalla •• ... ,,,.. .. tr• plU'iateaia, 

J .. t• al ceac.,te ti• 1¡11• •• trata. 

1. Lnai.tatl • eaateaitle ... c..i <cu>.J•.-.r• . a91 ... • • la 
cele 

a. Cea:t•lli• pr .. eCi• (QAJ) 

l• Ceatellitl• ebime (QN.j) 

•• ....... tetel •• entretlaa (Q(:J) 

5. •• tetal •• aatratlaa aula•• &a el at.ar• •• •.•cea qae 

H tiene aa la cala UM ca11tiei611 •• ••el• (QZJ) 

6. Ti..,• p,....lli• fll&9 paaaa laa tr .... ccieaea ea la cela, 

i11ola1eat1• laa eatratlea 1&11lae (QTJ) 

7 e Ti..,. p~tlie que pa••• la• traaeecd•••• •• la cela, 

éao11&7eatle laa eatretlaa ..Ua (QXJ) 



en la• intalaci•n•• •• •ervicie y recibe atenci6n. La 

inatalaci6n •• ••rvicie repreaenta una •• laa enti••••• 

••l equipe, la cual •• lla•• fACILITY (inatalaci6n) y •• 

caracteriaa parque a6le una tran••cci6n pu••• ecuparla en 

••teraina•• .. •ente. La enti••• •• equipe utili•••• para 

repraaentar una capaci•••• pracea .. iante •• tranaaccienea 

m6ltiplea • paralel.,•• ••n••ina STORAGI: (al .. cen .. iente). 

Sesui~ .. •nt• •• ••n laa SNA qua •• aaecian a una fACILITY: 

s. In•ic•••r •• eata•• •que •• utiliaa para in•icar ai la 

iaatalaci6n •• aatl atiliaan•• .• ne peral ... ente. 

a. Utiliaaci6n •• laa inatalacien••• 

3. H68ara •• traaaacciaaaa qua baa entr••• ea la• inatal!. 

cien••· 

~. Ti...,a prea••i• •8rant• al qua ca•• tranaacci6a •tilia• 

laa inatalaci••••• 

Ca•• blequa •• GPSS ••l •ia1ra.. •• eparacienaa •• ••b• 

c••ificar en un fermata par• la entra•• • la camputa .. ra. 

&l •ia1raaa •• aparaciaaaa para al aiate.. •• calaa qua 

nea acupa •• aua•tra en la fisura B•J, la cu•l ~epre8anta 

el ... ala en t6rminea GPSSo Lea tipea •• tarJataa qua •• 

n•c••itan para ••P•cificar el .... 1. •••: 

• tarjetea •• ••ti•ici6n·aLOCg (blaqae) 

• tarjeta• •• •afinici6n &NTITI (enti•••> 

• tarjetea •• caatrei GPSS/360 

• tarjetea •• central ••l GPSS/ai•t• .. 360 • 



Fil\ll'• B•3: Diagraaa de aperacian•• GPSS para aieteaaa 

eimpl•• ... cela• 

Tranaaccien•• craa,.aa en l•a CUIJI•• ,..1 aiat .. a e.o.E. n• utiliaa,.•• 

La tranaacci6n entra •n la cela #1 

La tranaacci6n trata •• ll•c•r a la 
inatalaci6n t 

Aban,.•na la cala t cuand• la inatala• 
ci6n t aat• acupa,.a 

Retraa• •• ti .. P• para preceaar ia 
traDHcci6n 

Libara la iaatalaci6n 1 para atraa 
••niciaa 

Ra6na int'araaci6n ,.. ti•llP• •• tr6ami• 
ta 

Bl t•n1;At• •• tarjetea GPSS •• iluatra an la ticura aisu! 

entes 

1 
'1 
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•Uli- ,... ... talllaaar •ariu nua1 .. • al. _.~••t.& . 
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4- -val UUIJ60 H •Uliau ,.ra tr ...... Ur illf-•Ha 

•• ... v.1 ~ .abt_, 1 ._ twrenaol6a al ~i•t- .... 

•ie•l """ te .. a1 tralla.te .... ••• realiMre 

le iatratlllH• tr-aci••• a el •i•t- _.lute el 111,t 

... &lllUAft ( ... araol6a). .... tr-••i•H• H ar-.•• 

•1 aiet_,. ~·• • el ••••••'• •• u .... e •• 11 ..... 

.. , • AH, ••*- •ie.-• an- u..,.e ntra 11 ...... •-

,_.. .... ar.-atee ... ,...-, .. eepecUlcar lae •araat .. 

rt.eu ... •• le üetriMlli6w ••1 u-.. .. v. .11 ....... J.ae· 

arc-t•e -'m ~'•• me.a lt. .... ia• 1 •1 •M41lrt.ca•er• 

lN culH •• l• primlne ara-awe • •1 ..... •• la 



variable. 11 c••P• A, la ae4ia, ••interpreta ce .. el t,! 

uipe pr .. e•i• entre llesa•a• (10 uai41a41•• •• tie11Pe en le 

fisura B•)). El caape B, el .. 4lCica41er, eapecifica una 

4iaperai6n en terne a la ae4ia; e •••• que l•• Yalerea 4e1 

tie11Pe entre llaga••• •e calculan a partir de la 4iatrib,!_ 

ci6n rectenguler aebre lea liaitea .ie la ae4ia ! el .. ,i• 

fica41er. En e•te caae, e• •e 10 ! % uni••••• •e tieape. 

A la 'entra4a en el &•t•a 1 la tran•acci6n pá•a al bleque 

QUSUI (cela). A ca4a enti41a4 ae le 4a un neabre e un n6• 

aere ••pera•e. A eata cela •e le 4i6 el n'4aar• 1. A ca• 

4a cela •• le febe a•ignar un n6aere • neabre •iferaate, 

el cual •• utilisa para e c .. e i•entifica4er para el aeÍI! 

nice·sJllA a la qu• •••e• referir••• Per ej...,la, cuan••~ 

parece Qt, au valer •• cenai4•rar6 caae la l•asitu• tetal 

41• ·1a cala n<a.ere 1. Una vea en la cala, la tranaacci6n 

trata •• llIZI (ecupar) la inatalaoi6n, le cúal •• realisa 

cuaa4a la in•talaci6n queda 4i•penible y la tranHcci.6n'.eá 

cue•ti6n ea la priaera que ae encuentra en la llnaa. D•.!. 

pu6a de le tr•n•acci•n leara ape4erar•e •• la inatalaci6n, 

DSPAJITI (8ale) •• la cela. En e•t• puate, la trenaacci6a 

eati •i•n•• prece•ada cenceptualaent• en la in•talaci6n 

•• aervicie. 

La canti4a4 •• ti•ap• que •e d ... ra la tranaacc16n en la 

'inatalac16n .ie Hrvicie •• ai9Ula •••iante el_ bleque ADVAJICI. 

(avaiice), el cual preveca la generaci6n de un valer•• ti• 



••• ¡} 

e.pe, caai en la •i ... tel'll& que en el caae del bleque G!. 

N&RATlo Eate vale¡; ea la cantidad de u..,e que ae retr.!, 

aari la tranaacci6n en ••• ble•••• la ••t• caaa aatari •• 

la ,... •• ta ~ 5 unidad•• da tiaapa. Paaande ••ta d ... ra 

la traaaacci6n R&LSASS (libara) la inataleci6n1, bacianda 

qu~ qua•• diap•nibla para atrea aar•ici•• paatariaraa, ·~ 

tanc•a la tranHcci6n paaa al blaqua TABULAft (tab11laci6n),. 

Juata can a1ta tarjeta, al u911arie puada praparcianar 111111 

tarjeta TABLS (tabla), qua indica la i~al'll&ci6n dada qua 

•• daba racaaar. S• aata caaa,la áS'Jata TABLE •• .arcari 

can un lt an el campa da 11bicaci6n-. rinal••nta la tranaas, 

ci6n H TUMIICATSD ( tarmi .. da) 7 aband•na cancaptuai.anta 
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B•7 El lenguaje de •i•uiacién SlHSCRIPT 

Eate lencu•J• tiene tr•• caracteriaticaa que le per•iten 

reducir el ti•llP• de pregr~aciin1 1) •i•iin l&Di•eraal del 

•edele que •• debe aimular, 2) au •itede para ce11Unicerl• 

a la cemputadara al mund• que •• debe ai1111lar, y 3) au• c.! 

racter1aticaa uni••r•alea, qua aen útil•• para la presr .. .! 

.. ci6D 8D saneral y para la aillUlaciin aD particular, 

ll SDllCRIPT requiere lll&• el aiate .. que •• Ya ·•· ai1111lar 

eati eatructurad• de acuerde cea le• aisuiente• cenceptea1 

• &8tad• 

••ti••••• 

.t...,eral•• 

•P•rmaaeat•• 

atriltute• 

ceajuat .. 

• l•ept•• ........ 

Par ejemple, en un tallar, la• entidad•• P•l'llllneataa aer1aa 

lH eltJetH del ..i.iente •laa tipea de Úq11iaH y lH tipea 

•• peraanal que la• .. ••jan. c ... entidad t..,eral ten ... • 

al trai.aJe en prece... Lea atriltut•• reapacti••• •• ... . 

entidad•• aer1an al aúmare da cada tipa •• úquina, el a! 

••r• •• cada tipe de paraenal y el ... ente de racapci6n da 

l~ tarea. Ce•e canjunta tandr1 ... • el crup• •• tarea• q1l• 

eaparan pera au ajecuciia. 



Parte de l• vi1i6n del .,.n4e SIMSCRIPT e1 un avente •un 

punte en el ti•llP• que· c .. bia de ••t•d•• L•• event•• as,! 

1•n•• •• prevecan d11d1 el esterier del pr•c••• de aimul,! 

ci6n. Sn el e••• del t1ll1r, unevent• •xlis•n• 11rle la.!. 

dici6n de una nueva aiqulna. Lea event11 end6gen•• •• d.,! 

ben a 1uc•••• anteriere• al interier de la aiaulaci6n,qu!, 

s6 una repr•sraaaci6n d• l•• trab•j•• en una cela. Aal, 

cea••• iluatra en la €igura B~~. en el cura• 4• la 1i11U• 

laci6n, le• event•• es61•n•• •• pre1entan en €1cba1 pre• 

e1tablecidaa, haciende que .•• predusca quis6 une • ... •• 

vente1 end6&•n•• 1ub1iguiente1, le que, a 1u ves, hace que 

1urJan etr•• •••nt•• end61•n••• 

(M) event• •nd61•n• 

Mediante ••t• cencepte de avente, el SIMSCRIPI' erdena ant,! 

IÚtica•eate tedel le• IVent.el ID leCnencia crenel61ica,de 

tal. -d• que el event• •'• inaineate ecurra 1i•pre a ce.!! 

tinuaci6n. C•- re•ul tade, el tieap• •i•ula4e en el .. dale 

•• adelanta de un avente a etre ... que a intervale1 Cije1 

•• tieape. Ne ped•••• entender el punte de vi•t• SIMSCRIPT 

haata deapu61 de ver le rer.. en que un aunde •• va a •illl!, 

lar.(cencebi4e en lea t6rain•• de entidad, atribute, cen• 
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junte y evente), •• ceaunica a la ce19Putadera. 

Cen el fin de deacribir •l ••tade, el analiata debe lle• 

nar una fer.a de definici6n, en la cual, •• debe anatar 

••r n .. bre cada tipa de entidad, cada atribut• y cada el!. 

ae de cenjunt• que •• e•pecifica en •u munde •iaul•d• •. La 

c ... utadera debe dirigir•• •n •u ua• de la capacidad li•!. 

tadacll .... ria, per l• que•• precia• que el u•uaria del 

SlMSCRIPT preperci•n• interaaci6n adicienal, ce .. la can• 

tidad de palabra• que n•c••ita el alaace.,..iente de la c•!! 

putadera para guardar lea valer•• de l•• atrib~•• da cua.!, 

quier entidad temperal y, a•:llih .. , •l lu1ar del re1htr• 

de entidad en el que em prababl• que el uauari• almacene 

cada uae da l•• atribut••• 

&IMSCRIPT ••bre la• entidad•• temparale• y •u• atribut••• 

La ••aund• ••cci6n de aata feraa ltirve para infermar al 

&IMSCBIPT aebre la• entidad•• permanente• y au•.atribut••• 

La tercera ••c.ci6n •• emplea para l•• cenjunt••• Lea ••!! 

brea de lea eiver••• tipea de entidad••• atribut•• y can• 

jllllt•• que. •• pueden di•tinguir en una •i•ulaci6n, •• in• 

dican en la fer .. de definici6n~ junte cen. la infer.aci6n 
' ' 

requerida per el SIHSCRIPT para el prece•a•iente cerrecte. 

L•a(n••br•s de entidad••> event•• que •curran en un iaund• 
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ai11Ul•d• •• le •••criben al SIMSCRIPT par ••die de ruti• 

naa de avente• eacrita• an lenguaj.• f'uent•• En la f'igura 

e-~ •• incluye un •jeapla •• ••t• tip• •• rutina •• •••n­

t••· el cual deacribe la ecurre en un f'in de preceaa (EPROC) 

en un ai11Uladar •• trabaja aiaple. 

Figura B•SI Rutina •• avante end6geaa que •••cribe al pr.!. e••• f'ina1·pera un pedida en ún 1rupa de mlquinaa. 
Can 

ND de pr,! tt':' 
padci6n nua 

ci'tn P R O P O S I C I O N 
12 3.6 7 

lllDOGENOUS IVINT IPROC 
STORI ORDRP(IPROC) IN ORDIR 
STORI llGPR(BPROC) IN HG 
DSSTR01' IPROC 

C •DISPOSXTION OF TU ORDIR• 
1" aovr(ORDIR) IS IMPT1', GO TO to 
CAJ.J. ARRVJ.(Ollllt:Jl) 
GO TO 20 

10 J.&T CUMCT•CUllCT•TIHS•DATS(ORDSR) 
J.&T NOllDllaNORllR• t.o 
DISTR01' ORDIR 

C •DXIPOSITIOll Or THI MACHlflS• 
ao 1F QUS(llG) IS SllPT1' 1 GO TO )O 

ll&MOVI FIRST ORDIR FRON QUS(llG) 
CAJ.I. AJ.l.OC(NG,ORDIR) 
ACCUNUJ.ATI llINQ(llG) IlllTO CVNQ(llG)SXllCI• 

TMQ(llG). . 
X POllT NIJIQ(llG) ~ 1.0 

R&TUllll 
)O J.&T NOAVJ.(llG) • llOAVJ.(llG) + 1 

RITIJIUI 
S.D 

72 

11 lenguaj. •• pr•sr- f'uent• SINSCRIPT ••tl diHhd• P.! 

ra permitirle al pregr ... der ... ecificar lea eperacien•• 

que •• legran da un •••• t1pice en l•• rutina• de •••nta, 

l•• que inclu7en1 el callbia d•l aeta•• actual, la prev•c.! 
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ci6n (• anulaci6n) de eventa8 rutur••• el pracaaaaianta 

•• reglaa •e •eciai6n, le acuaulaci6n y el resuaen •• in• 

teraaci6n raapect.e al •••envelviaiant• •el aiateaa aiaul.! 

•a y la preaentaci6n 4e eata intar .. ci6n en una ter .. in• 

teli&ible para lea aeraa buaan••• 

Puaata que el ••ta•• cenata •a enti4A•••• atributaa y c•.!! 

Juntaa, laa únicaa aaneraa en que pu••• caabiar ••n ai •• 

crea a •aat.ruya una anti•••• ai •• lea • caaputa ua nu,••• 

•alar para un at.ribute •a•• • ai cierta anti•ad &•na • P! 

•r•• una a .. brecla •• canjunta. L•• accianaa •• aata nat~ 

ral••• ••. aapacitican par •••i• •• laa 6r••n•• Cll&ATI, DE!, 

TROY, RIAD, LIT, rILE, RIMOVE. Can aataa 6r•anaa aa le.iJ! 

•ica al SIIUCRIPI' la ter•• en qua va a ciaabiar.al aata•• 

cuan•• ac11rra 1111 tipa particular•• •••ata, y can· la a~•a 

•• la• pr•p•aician•• CAUSE y CANCIL, •• pua•• ••pacificar 

al .... en qua la acurrancia •• un avante haca qua •• pr!. 

•uaca un aventa aubai11&ienta a cancela un avante antari•.!: 

•anta praviata, qua ta•avla na ha auc••i••• 

Para facilitar lea c6lculaa •e ••ciai6n, al SIMSCRIPT tiJ, 

na(6r••n••> un caaplaaente •• prapaaiciaaea arita6t.icaa y 

•• central ala• aiailare• a la• cent•ni•aa en atrae 1ana11,1 

1•• •• pragraaaci6n. Adaaia, el SlMSCRlPT tiene 6r••nea 

"rIND MIN", 11FlllD MAX11 y 11 FI!iD FlRST11 , qua aen Hpacialaea 

ta ••acuadea pare ejecutar aper•cienea •e.búaque•a qua ae 

encuentran en 1111cbaa aiaulacien••• 
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En re•1111en, el •i•t•.. que •• va a •i11Ular debe tener un 

eetad• cengruente en entidad•• de diferente• tipea, can Y,! 

ri•• atributea, pertanenciaa de c•njunte y aeabrecla• de 

cenjunte/•1 eata•• c .. bia cuan•• •• •uceden l•• event••• 

Une ves que el aiat ... •• cencibe d• ••ta fer .. , •• le 

de•cribe al SIMSCRIPT par ••die d• la f•1'9111 de definici6n 

y laa ruti11&a da event••• Can eataa 61tiaaa, al uauarie 

de9cribe lea afecte• que l•• 4iferant•• •ventea tianen •n 

al aiat.... Laa rutina• y aubrutina• da •ventea aa eacr! 

ben en el l•aau•J• fllente SIMSCRIPl', que •• eprepiade para 

darle• inatrucci•n•• a la caaputadara c ... : caabiar el •.! 

tada del aiat•••• cauaar • anular avante• futurea, prece• 

•ar re1laa de daciaiin y acU1Nlar • raauair inter1M1ci6n. 

Luaie, el 1•n•rader •• reparta• eapecitica la l•l'lla en que 

•• preaantari le illferaectin. 

s-8 ll'lensu•J• •• aimulaciin DTNAJIO (Dynaaic Medela) 

Lea prabl••11 que ••n un rete daade la parapactiva de la 

diuimlice •• aiat .. aa, tienen al ••n•• ••• e•••• an caa6n: 

1) ••n,din,•icaa, invelucran canti••••• fluctuante• y que 

pueden azpreaar•• en fanaa •• 1r•ticaa, 'can aua •ariacieaaa 

• trav6a dél ti .. pa; nivel•• ••cilant•• d• .. plee, dacli• 

naciin'•• la vida cetidian• (calidad), depraaianea aic•l! 

gicaa, tranaperte, cena1111e de agua, ate., 2) el cencepte 

de retraali•antaci6n, que axiate caanll• el ••die canduce''' 

a ~n acta deciaiva cuya reaulta•• •• une acci6n qua infl,!! 
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ye en el •edie y per le tanta en deciaianea ruturaa. 

Teda le que hace••• e••• individuea, c .. • erganicaci6a, i.J! 

duatrie • aeciedad de lleva a cabe dentr• del cant.exta (d•,J! 

tra del cantexta) 4• un aiateaa de retrealiaenteci6n inf•!:, 

aativa. IAa aiat• .. • de retraaliaentaci6n ••n aaclaicaa, 

bia16gicaa a aacial••• deben au caopartaaienta a trae ca• 

racteriaticaa: eatructura, de .. ra y amplificaci6n. La •.! 

tructlU'a n•• mueatra c6aa eatán relacieM1d•• lea partea .!:!. 

nea cea atrae. Si•pre hay d• .. r.aa para diapener da la i,a 

raraieci6n, para ta .. r ••ciai•n•• fundada• •n áata y la ~ 
'· plificaci6n •• •anitiaata cuenda una ac.ci6n •• úa en6r(!. 

ca en au erecta de le qua •• inferirla en un principia a 

partir d• la entra4a de int•r••• en laa deciai•n••• 

Le anteriar aeba abardade can un lenguaje •rientad• ¡>Ara 

.. del•• dinlmicaa C••• el Dyna .. , el qua apayand••• en di,!. 

gr ... • cauaalaa, racilmant• puede analiaarae·la interacci6n 

•e lea partea cempenanatea da un .. dale aiatellic•• 

La t6cnica que •• ••plea en la dinúaica induatrial •• can.!. 

truir un ••dele .. tellitice de un aiateaa, qua canaiat• en 

acuaci•n•• dif erencialea da primer arden. Can un ••dele 

de aeta 'ª""' •• pueden utilizar una diveraid~d de •6t•••• 

de c6apute para re1elver la1 ecuacien••• &n Dynaae •• r.!. 

preaanta a la• variablaa •••iante •i•b•l•• de un• a cinca 

caractere1,y •• aceatumbra .. rcar lea 1imbela1 de nivel y 

relaciene1 en un diagr... de blaquea. 
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Repre•entaci6n del tiempe 

En la , Cisura B•'" •e ilu•tra la -nera tle repre•entar el t.!, 

e911e (TIME), el cual, al ill8tante en que ae e•t6n haciende 

l•• c6lculea •• refiera e••• TIME.~. El in•tant• antarier 

al que ••N.ciar•n l•• c6lcule• e• TIMK.J. y el •i1uiente· 

in•tante en que •• bar6n 1•• c6lcula• •er6 TIM&.L. Al i!l 

tarwala recian paaade •• la cenaca c .. a Jlt y al intarvale 

que •• aprazi- c .. e ltL. Se hacen c61culaa para interYa• 

l•• unitara••• de -nera qua l•• iatarwalaa J~ y KL •i ... 

pre tienen el •i• .. ta-la. La lan1itud del interTala cen~ 

tanta •• de•i1na aadiante el •l•b•l• DT. El u•uaria elige 

al tallaiia da DTo 

Intarwale 

Praaanta 
g 

Put11ra 
L 

-·----- JI. ·---------

Intarw•l_• •••••• J 
·-------- JtL 1 

TIIHPO ..-,. 
Piaura e-•• Rapra•antaci6n del ti .. pa en ~ 

La ca•••ncUn adaptada H amianar una da le• d•bele• J ,1t, 
L, Jlt a ltL e- aubtiJ• a una variab1a. Cuanda •• parteraa 

la• t•rJeta• 1 •• baca ••auir a1 n .. bra da la Yariable para 

un •nbtije ••parada par un paata. Da e•a .. nera un niwel 

danallinada INV al ti .. pe ~ quada,indicade c ... I!IV.J y el 

valer •• u .. taaa IllP durante al intarTale JK queda indica• 

da ••tliant• INP.JK. Cuande •e requiere qua un •l•ba1e ra• 
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presente una censtante, ne •• nece•ari• asignar ningún •u!!, 

fije. 

Ele.cci6n ••l intervale •e ••luci6n 

E• nec•••rie elegir in•ivi•ual•ente el valer de DT para C.!. 

•a .. •ele. La acci6n •el pregr ... e• calcular le• valerea 

de te•a• la• v•riable• en intervalea auce•ivea •e unt•a•ea 

•e tiempe •e DT. Si DT ea d••aaia•e grande, lea raaulta• 

•ea 1e hacen ine:sactee debi•e a que na ai¡uan auficianta• 

••nt• cerca la intaracci6n ca11tia1&a, entr• la• variablea. 

Cantera• ae hace -'• pequeña el valar •• DT, a1111enta la 

esactitu• de la ael1&ci6n a ceata d• a1111enter la centi•ad 

•• ti91111e •• ce11putader ecupa•e en lea cllculea. Sa •ebe 

intentar cen diver••• valar•• •e DT para •et.,.,iaar ai l•• 

re1111lta••• •• afectan ai..,tficat:Lv .. ente par la aelecciln 

••1 valer. L11 cubi•• en el a:L•h- M ecurren inatant! 

n ..... ta ••bi•• a •u• ratraaea, par le cual, daba ju•gar• 
"' 

•• la 1aqitu• •• DT can ralac:L6na la -¡n:Ltu• de lea r•• 

tra•e•• 11 DT n• debe ••r -yer qua le mitad ••1 -'• p••, 

queña tiampe da retraaa en al. •iata... .un retrae' •• er•an 

N-6•:1.9e ••. aagnitud T •• en realida• una ••ria da N ratr!. 

••• •• primer erden, cada una •• .. gnitud T/M. Sn c•na•• 

cuencia, el valer da DT ••b• •• aar al manea tan paq1&•ñ• 

c ... T/2M. Una prlctica útil •• .. plaar la regla aatarier 

•n el paria•• .cuand• •• ••tl c•n•truy•n•• •l ••••l• a in• 

va1tisande la natural••• •• la re•pue•ta, y reducir al t.!. 
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••ñ• tle lea interval•• cuantl• •• ••t6a te .. ntl• le• r•aul• 

tatl•• del eatudie tlel •i•t•••• 

F•raa• •• acuacian•• 

D)'aaa• datin• una cantidad •• far .. • tia ecuaciene• en fu~ 

ci6n •• un pretetipe. Ca•a una ti• la• ecuaci•n•• tl•b• •• 

pasar•• • au pratetipe. &l uauari• aliga la ecuac16n y la 

ca11pleta tia acuerda can la ilaturaleaa de pretetip• utili• 

sand• l•• a1abel•• •• laa variable• ••P•ctficaa a l .. qua 

•• aplica la acuaci6n, Cada tipe •• ecuac16n define una 

••la variable del latl• isqui•rtl• tia la •i•.. an t6n1in•• 

ti• cierta c .. binac16n ti• ,,.riabla• tlel lada·daracha. La 

teraa da' acuaci6n eat6 nua1rat1a,. y ai la ·variable qÚa re• 

preaenta •• un nivel e taaa, •• •isue al n6iaare cea una L 

e R raapectivaaenta. 

Cuantla el aedale na ae puetle tlet"inir en drain•• de,','taaa• 

• aivalaa; •• canvanienta intratlucir varialJl•• ausiliar•• 

qua •• tlatinan utilisanda la• •1• .. • feraaa da acuaci6n y 

aiguienla a lea n6.eraa 4a tar .. a can la letra A. Taab16n 

•• pueden entrar valar•• inicial•• can la8 •1 .. a9 ter .. • 

tia acuaci6n utilisantla la iatra N. Una canatante •• entra 

pententl• la letra e ~n la caluana 1 • igualaade el •i•b•l• 

cea au valer en el ca•p• d • daclaraci/tn. En la tabla 8•1 

•• liatan alpnae de lea t"ermaa úa i•pertantea de acua­

ci•n••• El ·.iabele V representa la variable que Íl.e •eti• 
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ne y l•• ei•b•l•a P, ~· R etc., repr•••ntan etra• varia• 

bl••• La• d•• priaeraa fer .. • de ecuaciene• e•tin .. rea• 

de• cen une L, l• que indica que •'l• pueden utiliaer•• 

par• definir nivel••· Lea etra• •• púeden utiliaar para 

nivelee, ta•••• variable• au~iliar•• a candiciana• inici!. 

le• eipianda al 11W.f're cen la• letra• L, R, A • N reape~ 

tiv .. ente. 

Tabla B•ll Far .. • de ecuadi•n•• de [!yna .. 
lcuaci•n•• de nivel NO de Feraat• exacta de pert:araci6n 

t•r-

V • V + (DT)(P + Q) 

V• V+ (DT)~ 
V • p 

V • P + Q 

V • (P)(Q) 

V • (P)(Q + R) 

v.¡ 
v.~ 
Funci6n eece16n P 
al U.•llP• Q 

V • MAX(P,Q) 

V • MIN(P,Q) 

1L v.Jt • v • .J + (DT)(!P !,Q). 

)L . v.Jt • v.~ + (DT)(1/tY><tPtQ) 

6 

7 

V• :P 

12 V • (tPH!,Q) 

18 V • (tPH!,Q!,R) 

20 V • tP/!,Q 

21 V • (1/!,Y)(!,P!,Q) 

~5 V e STIP (!,Pt Q) 

56 V • MAX <tP• !Q) 

5~ V a HIN (!,P1 !,Q) 

,,·¡.'' 

c ... ej .. pl• de ~•dificaci6n, •• cen•idereri al dia1r ... 

d• fluja d.e la f"igura B·'f an que un nivel INV dependa da 
.... 

una ta•.a .. INP que a1111enta el nivel y una ta•'." OUT que db· 

•inuye el nivel. Vam•• a eupener que ln• ta•a• ••n pre-
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percienale1 a etre1 d•• nivel•• LEV1 y LEV2 en que 1•1 c.! 

aficientaa •• pr•percienalidad aan 1/T1 y 1/T2 reapectiv.!· 

••nte. Algebriicementa •• pue•en e1cribir la1 ecuaciene9 

c .... 

INV • INV 1 + DT (INP • OUT) 

INP • LEY 1/T1 

OUT • LSV2/T2 

La primera ecuaci6n e:spraaa el que el nivel actual •e INV 

H .el nivel an el inter•ale anterier INV1 , ... u'ica•• par 

lea c .. biea que intre•ucen laa taaaa durante el inter•al• 

·DT. Ea una ac.aaci6n •• ni••l •• la far- 1L. La• etraa 

••• ecuaci•n•• ••n da t~aa •• la terma ao. La cadificaci6n 

Dyna• ••t 
11. INVolt • lNY.J + (DT)(XNP.JI: - OllT.Jlt) 

20R INPoltL• LSY1ol/Tl 

aoa oUT.ltL•. uva./Ta 

Figura B•7t Ce•ificaci6a 
•e ecuaciena• en ~· t--

, r 

ri:v~ 
·--'· .. 

' :1.1!~· 

1.aa ecuacianea ae ce•ifican en heja1 de ce•iticaci6n de Fe,t 

tran. Teda variable •• nivel debe •• tener el dt'ij• J • 

lt y que teda •ariable de ••l•ci .. d deba de tener el' 8ubt,!' 

je JI(; a &Lo Una ecuaci6n de. •elecUad ... puede cedificar. 
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en ••• ••nera•, dependiend• del perlede elegitle, per le 

que la ecuaciin para INP tlada anterieraente •• pude ••cr,! 

bir ceae ligue: 

INP.ltL • LIV.1.J/T1 

E•ta últiaa terma baria que la velecidad lNP •• calculara 

'can infer11aci6n retrasatla una unidad, de tie11pe cen reepe.i;. 

te al relej actual. P•r tente, la evaluaci6a·•• ce .. 1i 

bubiera un retrae• de una unitlatl de tiempe, .l• que •• ut!, 

lisa ceae f•r•a cenveniente de intr••ucir un pequen• re·· 

tre••• 

Retra••• 

Un retra1• aignifica que una v•lecitlad •• prepercienal a 

un nivelo Si •• centr•la una velecidad tle aalitla den••i• 

nada OUT aediante un nivel d•n•ainade LEY, y el retrae• 

preaetli• •• c•n•ce e••• DEL, entencea el retra•• •• eacr!, 

be ceMI 

OUT.ltL • LEV.K/DELo 

l•ta •• una ecuaci6n Dyna• tlel tipe ao. Se pueda pre•~­

cir un retr••• de •eguntle erden peraitiend• que la velac!, 

dad OUT aumente a etre nivel LEV1, per ejeaple c... caande 

•• tliaainuye LEVl en una ecuaci6n de la rer11a enterier. Si 

el ••sun•• retra•• taabi6n •• DEL, el retrae• slebal •• 

as DIL., ae puede repetir indefinidaaente el preceaeo 
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El l•llCQaJ• de ai11t1laci6D Micra-DYNAMO: 

S1t1 lenauaje de aiaulaci6D •• una v1rai6D .. d•rDa (1982) 

del Dyn.... Micr1•DYNAMO fue d1aarr1llad1 p1r Pu1h•R•bert 

Aaaeciataa, lDc., baJ• la direcci6D de AlexaDd•r Lo Pugh, 

111. 11 ••ftwar• fu6 repr•sr ... d• ID PASCAL y ••t' di••­

iiad• para la .. delaci6D d• 1iat1 .. 1 dinimic•• •D •icr•• 

caÍlputadara• APPLI. 

Lea aplicaciaa•• del Micr••DlllAMO 1en1 

PLAllUCIO• DI EMPUSAS1 

• eatrat11ia d• •ercada 

- cicla da vida dal praducta 

• aatranamiaDt• di p1raaaal 

- plaaaaci6n fiuaaciara/an6li1ia del fluJe d•·•fectiva 

&co•OMIA: 

• .. dela• ac1n'-ice1 

• .. d•l•• iaduatrlal11 
' 

Adall61 de 111 lreaa antari1r11, al Jlicra-DJJl.UIO tiene ~ 

plia apÚcacl6n' ID e1tudia1 del .. dia .. bilate y ID ISJI.!, 

ri••nta1 da la biela1la, la flaica y la ins•ni•rla. 
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B-9 Selecci6n del lensoaJe de •hllllaci6n •ar• au a.iicA 

ci6n a la plaaeaci6n fi1111nciera. 

Para etectoa de ... aplicaci6n dentro d• la aetodolosla 
>\" 

de ;1aneaci6n filll&nciera •u• •• eat6 proponiendo, •• ~· 

••cosido al l•nsaaJ• de aiaolaci6n O,.... en .. ••r•i6n 
::: 

-d•rna lllc:RO•DTNAHO, por laa ·•ipaient•• rasoneai 

,'r'·· ",·,, 

• Di.,ald'bilid .. de eate ••fl'l•t• para etecto• de .. ce• 

rrida tanto •• la Vni••r•idad lfacional A11t6D011a de K6• 

ai'co c.;_ en al Inatituto Tecno16sieo y de latudioa SJ! 

•• ~i~~ •• de Konterr•r (Cimpa• Satado de K6sico), inat1 

tGcionea •• laa cual•• ,.,..,to cla••• actlUllaentao 
; . :.~' ':·. 

• racilidad d• c ... r•nai6n del DfJIA80 y •or au rapid•• 

d• •ro¡rÁaaci6n y cerridao 

• Por aer pr6ctico 7 etecti•o •n la plan .. ci6n de lar10 
). ~' : ;, :-.;·~ •. ' f; 

'"¡.luo. S1 KICRD•DTIIAllO ti•n• dentro de na aplicacio• 

.:~~.-'~~ iaporbntea, la planeaci6n oconlldca 7 tinaa• 

ciera. Otro• lensuaJea coao el GPla llaa deaDatraclo aer 

a6a etectiYO• en el aa61iaia de 11neaa de •.,era. 

• Diaponi'bilidad srand• de .. nual••• 
':..'.: i?,>!·.i • 

· • Gran dbponi'bilidad de •icrocoaputadoraa Anle, . para 
~~¡!5 .. !1~ . 
J.aa c11alH tue diaelado e1 KICRO•DlllAMOo 

• 11 lansuaJ• reporta laa inconai•t•nciu 7 error•• d• ·~ 
~ ::.1; <l ·'-' 

sr ... ci6a •n fon.. clara 7 preciaa. 
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• 11 co•to del •ottware y •u oper•ci6n •• baJo. 

• Al10 -Y 1 .. ortaata •• el hecho da qua • paquete •• 

eacueatra ba•taat• actualisado (S982) en ralaci6n a •u 

••r•i6a ori1inal, mi ... que tu• di••iÁda ea la dlcada 

de lo• ••••at••• 

• PiaallHnte, uao d• lo• tactorH que -'• incidier•a ea 

la ••lecc16a de ••t• l•msuaJ• de •imalac16a tu• •l h .. 

cho de coatar coa 1a ••••orla etectiYa da1 aYeataJado 

••tudiaate Al•Jasdro LlYares, qui•a cv.. la cerrara 

d~ · iqeaierla iadla•tria~ .. el IT&IH•CIH. l•t• ,i6Yea 

a aplicado •1 paq11ete ea ••tlldio• de iasen:l.erla iacha•• . . 
'trial y n aJUda •• 1a proSJ'-ci6a y corrida de 1•• .! 

Jarcicio• de p1aaeaci6n tiaanciera tua deci•iYll para 

que yo pudiera COllPl•t•r aste traba.jo de te•l•• 

Piaa1-ate, •• importante •ahlar ... •xi•t•n peq11 .... d!, 

tereacia• eatr• al llICRO•DTJfAllO y IN ••r•i6n ori1iaa1 (•~ 

lalada o dHcri~ en el. ·:l.a~i.O B•B>. É•ta• ditarnc:l.H 

la• ped990• re911mir ea •1 becho de fl'I• 1a Yar•i6a •ctaal 

•• ... prlotÍ•a en la pro~ ... ci6n de 1a •~l~ci6a y por• 

que t:l.•n• aaa tlaerte or:l.eataci6n bacia 1a p1-aeHa de · 

er1ani .. cioa••• -A tra•I• d•1deaarrallo de 1o• ••pltalo• 

•• ••t• treb•Jo •• lio•trarl 1a etactiwidad de la •ilalla• 

~16a DtHAHO en la planeaci6n tiaanciera de 111111 ... r•••• 
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