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INTRODUCCION

Cada dia que pasa nos percatemos cds de lo importante gque
es la planeacidn tanto a nivel personal como institucio=
nale En la a.ctunlidnd. vi;vtno- an uns era de constantes
cubiolv sociales, politicos, econbmicos y tecnolbgicos,
que nos okhligan a pensar en términos ,rovi-o;-to-. Las op
ciones que tenemos para el uso de quo.tro dinero son mils
tiples, asl come las alternativas psra diferir tal uso a
un tiempo futuro. E-t_o tambibn sucede en las ompresas,
liml_ que unoj;n grandes cantidades de recursos, los

que tiemen que ser optimizados.

Se ha comprobado que las smpresas que establecen sus obe
Jo?ivu claraments y que formulan las guias de aceibn pa
ra obtenorlhu. estan en wmejor posicidn y tienen mejores
resultados que aquellas que no desarrollan tales funcioe
nes. Actualmente en México, las empresas operan o.n un
ambiente econdmico dificil, .;I. cual de ser enfrentsdo con
une )lonouci.rbn coﬁorntivn' integrsl eficaz, puede conver
tirse en opo;‘tuntdadu de negocios redituables, mismas que

ya eothn siendo capitalizedas por muchas organisaciones.

El reto actual y mks ismportante para ol pals, es convertiy
se en exportador de .producto- con alto valor agregado, ¥y

por lo tanto, obiener una balanza comercial favorable, Este



shle se puede legrar cen el apeys decisive de las empre-

lll‘ tante privadas ceme del eatade.

Les preblemas ceyunturales qui‘ viven las empresas, en au
chas ecasienes las sbligan a cencentrar tedes sus esfuer
zes en las eperaciencs rutinarias ne dande lugar a la pla
nnc:l‘n para el desarrelle future. Per etre lade, algu=
nas empresss gue cuentan cen cierta helgura t':llmmciorn.
proci\rnn ebtener beneficies invirtiende en valeres del
mercade de diners elvidande gue su funcibén es premever la
naturalesa de sus actividades cen inversienes verdadera=

mente preductivas ¥y ne especulativas.

De aqul la impertancia de que las empresas camsbisn su vi
sibn actual a una mis amplia & fin de gque se ataquen les
problmi estructurales paralelamente a les ceyunturales.
Para que c-t; io haga se debe hechar msne de un mecanis-
. integrader y ceerdinader de ebjetives y actividades,
oi cusl es la planeacidn cerperativa, misma que expresa-
rih las metas y guias de accibn en la planeacibn financie
ra. Esta Gltima es la que expresa en térwines c\vuntit.—A
tives les ebjetives de la erganizacién, l‘ll‘l que resus
me tedas las actividades y ceerdina les esfuerses de lap
distintas unidades para el legre cemiin de tales ebjetives,
Bste facilita la tema de decisienes ejecutivas, el ccﬁ-

trel Y evaluacién de la actuaciéne.



De 1o anterior resalta la 1.uportlncin de la funcidn de
planeacidn financiera, pues viene a ser el eje central
de 1p administracién optimizada. Por .upue.tl.’ que cada
supresa deberh adaptar su planeacidn fipanciera segin
sus caracteristicas y necesidades, pero sin dejar de copn
siderar sspectos metodolbgicos, tebricos y pricticos fun

danentales,

De acuerdo con oste plantesmiento, se hace necesario dee
ssrrollar una metodologia de plansacibn financiera que
venga & llenar las necesidades de nuestro medio., Esto en
el sentido de que tal metodologis debs centrarse em los
objetivos de satsner, hacer crecer y desarrollar a las

enpresss que la adopten,

En el presente trabajo se enssyari una mstodologias de pla
neacibn fipanciers a largo plaso que tratardk de cubrir
1as necesidades planteadas, partiendo del anklisis de los
problemss timnciotu que viven las empresas y considersn
do los factores ambisntales e internos que interactiGan

con lap fipansas y con toda la organimacidn como sistesa.



CAPITULO I

GENERALIDADES FUNDAMENTALES DE LA INVESTIGACION

Planteamiento de hipdtesis
Metodologia para la planeacién financiera
Alcance de la investigacidn

Bibliografia

14
16



CAPITULG T
- GENERALLDADES FUNDAMENTALES DE LA INVESTIGACION.

v

'. 141 PLANTEAMIENTO DE RIPOTESIS

Ldu proble-al financieros que actualwente tienen wuchas
e-pronan -exic-nll. no son conleeuenclan directll de ln
crl.il que vive a! pai.. -1no. més bien son derivados de
1a falta de prnvxni&n_finanelcra. dada 1a no sistematiss

cibn do un plan ftﬂnnniero eficas, Sinyinbar;o. ol hen"

?_ cho de qu. en’ 1as enpresas no estdé generalizada uns pln-

7 neacién corporntiva integral (pnnto tratado en el siguien
tovcayltulo) podris ser otrﬂ ‘eanss de primera 1-portin- 5
ctn. que no se cOnntderuri dentro de la hipbtesis de trn

1-bnjo da esta invnutiglcxbn.,

- No obstante lo antefibf. la hiibte-t- que sustenta este
tr.bnjo p-rte del prineipio de que la ’lancacibn fipape
cicr- enfoca su utonc:bn h-cin el -oJor uso y di.tribucibn
©  de los rocurcon p.rl el alcance de los objetivos en foru.
- tptima. En: tbr-inol fin-ncierol. hnblunos de obJotivo- ‘
on el lontido de qu- ln l-prola mantenga y aulonto su v-
lor continua-enfe (en t&rtino. reoles) y 3enore las utie’
l;d-@e- mirimas sceptables para los duefios. Por lo t-nto,
si ;n empress ro estd éu.p!iendo‘eneo objetivos, existen
_protlemas scrios a dilucidar. En el cuadro 1.1 s pro-egf

tan algunos wroblemas finoucleres fue pudieron hahers® sl
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‘Facteres
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“INFLACION®

“RECESION
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- DEVALUACION
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. ARANCELES "
2A FA IMPORT. -

EL GATT Empresas que ne godr&n competir Aprovechar ventajas cempetitivas, -

“1as ventas de las empresas.

-Incrononto on les cestes de produc

‘cién y administracién.

Algunes preductes ne pueden -ubir
‘de precie’ al ritme de la inflacién

le que proveca una baja en la uti-

‘lidad real.
Dificultad para.la planeacién.

-Cafda en la demanda de bienes y

‘servicies y per le tante baje en

Este
‘prevoché un excese de capacidad ins
,tnladl y baja retacién de actives.

Incremento répide y. continue del

.ceste financiere en préstames ex=

ternes, as{ ceme en: el precie de
les preductes impertades. Escasex
de divisas.

Mayeres impuestes al censume y a’

"‘1a preduccién, escasezr del crédite

e incremente en.el g.lta del dinere

Mayoer ‘entrada de bienes d& censume

.y materias primas importadas:que
nacional.cnntonto de insumes. 1mportndouhunbl

“vienen a cempetir cen le

Accienes que hubieran ayudade a re
selver el problema

Negeciar incrementes de sueldes via
prestacienes (venta de accienes a.
ejecutives y o-plo.do-).

Integracién hacia atras de la pro-
duccién. Diversificacién cen pre=

ductes de elaaticidad precie unita
ria ‘e ineléstica.

Desarrelle de oscenaries para la
planeacién. gisulacién digitel.

Estrategia de segmentacién de mer=-
cade y/e diferenciacién del produc
te. Preduccibn de articules de pri
mera necesidad. Venta o arriendo
de nctivol ecieses,

Desarrelle de praveederes internes,
negociadén anticipada Jde préstames
on meneda nacienal (FONEX),. nsecia
¢ién cen capital extranjers, prése
tames externes para exportacieros,

Invertir en Areas que jezen de es-

timules fiscales, AuteTinanciamlien

te cen ventas de centale, uportaéfo
nel.utilidndol.deprecinci&n. etce

Tnvestigacibn y nduptn\ién de tccno
legfa para mejorar cal.dad y Aprove



vitado e per lo menoes mengundu su eéfectof{en la empresa},
si‘se hubiera centado con un sistema de planeacién finan

ciera capaz de adaptur al cambie a la empresa.

Un sistema de plarncacién financiera eficaz debi$ haber an
ticipade el aceleramiente de la devaluucién de la meneda
dade el recrudecimiento de la crisis ecenémica del pais
a partir del aiie 1982, Per le tante, si las empresas hu
- bieran side mhs conservaderas en ol use de crbdite exter
ne, actualmente ne estarian cargando cen cestos financig
res tan altes. En su caso, el financiamiente externe de
be erientarse exclusivamente a preyectes de inversibn ga

neraderos de productes y servicies de expertacién.

Asimisme, desde finalee de la década de les setentas, se
venia entretejiende la entrada de Méxice al Acuerde Gene
ral de Aranceles y Cemercio (GATT), per le cual, les gru
pes industriales del pais deLieron de enfecar sus inver-
sienes hacia la recenversién industrial. Este en vista
del manifieste "interés" de les Estades Unides para que
Mbxice entrara al GATT, le cuml se debié temar come algo
definitive y ceme una epertunided faverable de négiéioiﬁ

dada 1a tucilidad para entrar a mercades nueves,

De la misma manora, una planeacibn financiera de lnrgo'al

cance, debid haber previste que el incremente escalenade



en el gasto phblice traerfa ceme consecuencia una escasez
en el crédite bancarie, un incremente generalizade er; las
tasas de interés y un mayer nivel de impuestes al consume
y a la preduccién de bienes y servicies. Per le tante,

clertas inversienes se debieren anticipar, aprevechande

epcienes de financiamiente de large plaze de costes finan
cieres wanejables. Las peliticas de dividendes, reinver
sienes y de crédite, entre etras, debieren de ser revisa

das para su adecuscién a 1as necesidades futuras.

La falta de visién de large plaze de algunas espresas, se
monifiesta en el gram crecimiente que ha tentd; la belsa
de valeres en sus eperacienes de corte plaxe. Les exce-.
dentes de tesereria de las empresas se¢ estén celecands en
eperacienes bursétiles, mismas gue ne apeyan el crecimien
to ni }q,fo;-nciln de capitales, dada 1la 1ontg evelucién
de 1oljvalore- de renta variable (sccienes). Este viene

a celacibn,en vista de que ‘en la actual situacién del

pais,se avigzeran buenas epertunidades de negocies para.el
future inmediate, per le cual les recurses deb@ erientar
86 a inversienes en actives fijes o investigaciénes que

apeyen les ebjetivos erganizacienales.

Relacionade cen le anterier esti el heche de que la des-
viacién de recurses hacia la especulacidn, pucde distraer

1a atencién de les directives de la organizacién hacia si



tuacienes irrelevantes, descuidando los facteres estraté
siéol del negecio y peniende en peligre la pernnngnc?a

de la eapresa cn el mercade, Come ejemple de cste, mu-

chas empresas eugin haciendo un uso excesive de la palan
ca financiera (relaci&h:deuda/cgpital centable) peniendo
en peligre la capncidad-de page; etras al perder mercade
estén eperande cen una palanca de eperacién alta (relacibn:
costes fijes/cestes totales) cen le cual cerren el riesge
de incurrir en pérdidas; -iontr;l que etras ya sea eperan
de en ferma censervadera ¢ per mala administracién tienen

niveles de capital de trabaje per arriba de les nermales

le que les ecasiena baje rendinionto'dc la inversidn.
1.2 METODOLOGIA PARA LA PLANEACION FINANCIERA

Ctﬁ-idornﬁdo que el ebjetivo principal del b;elento‘tra-
baje es diseiiar uns metedelogfia ipropiadn para la planea
cibn financiera a large plaze, a conginuncibn se desarre
1laréd un andlisis para su estructuracién.

Para el diseciie de esta wmctedelegia censidere impertante
temar en cuenta a des corrientes de la adeinis-
tracibén, que sen: la teeria general de sistemas y la pla
neacién estratégica. En la figura 1.1 se describe una
na{oéolggiq‘paru el anblisis y disefie de sistewas,. elabe

rada por el Ingles P.B. Checkland, misma que ha tenido .



gran difusién en Eurepa Occidental. Considero a-té'héqs

delegia muy prhctica y de gram utilidad.

1  SITUACION ACTUAL Figura 1.1 Pases
(PROBLEMATICA) a seguir en el anh .
lisis y disefie de
. sistemas.
2 ANALISIS DEL SISTEMA

.3 DEFINICION DE LOS o
SISTEMAS RELEVANTES

.4 CONCEPTUALIZACION DE
UN SISTEYA MODELO

.5 . . COMPARACION esevse ontre 2 y. o

Sistemas

avancades

de pensa- 6 DEFINICION DE CAMBLIOS
miente . POSIBLES ‘

7 SELECCION -...L. cambies descades
TS ¥ factibles
- 8 . DpIsEfo
‘9 IMPLANTACION

El precese descrito en la figura se apega bastante al mb
tede ciontifice. A centinuacién se define brevemente cn'“
da une do les pases de esta netodologln ‘
1.°5Se partirh de la definicibn de la dtuacibn actusl del
sistems en estudie, y en'su case, se tof;ulnri'ldiﬁﬁg;:
“blemhtica y se sstablecerkn Lii"bjetivo-'dei‘oiéﬁdio;

2. Anblisis detallade del sistema actual, determinsnde



sus recurses y limitaciones,

3« Definicién de fendo de los sistemas relacionades em la
.-prel-a. que influyen directamente en el sistema en es
tudio, les cuales f—nmbi&n se ven influidos por este.
En etras palabras, definir el suprasistema y el medio
ambiente al que pertenece el sistema estudiade,

4, Ducr‘ipcitn de un sistema medele (general) que sirvs
de punte de partida para la estructuracibn de un sis-
tema que matisfaga les ebjetives planteades.

5. Cemparacibn del sistemn en estudie ‘(punto 2) con etre
sistems medele (p‘\mto 4), a fin de toﬁor una visién
whs amplia de las »alternntiva- de selucién pesibles.

6o Definicién de les cambies pesibles a intreducir en el
‘sistena,

7« Seleccién de les canbionl donn?lon y factibles a hacer,

8. Diseiis cemplete del sistema a establecerss de manera
definitiva, -

9. Implantacién de les cambies acerdades en el anhlisis

y on el diseiie.

El proc.blo ds la pllnnuciin estratbégica es vital pars la
tems de decisienes administrativas, dadas las circun-tag
cias cambiantes y dindmicas del enterne en que se doion-
vu‘lv.n ‘ctunl-ente las empresas. Por le tan'fo. ostp pre
cese serh censiderade para el disefie de la. metedelegia de

planeacién financiera. En la figura 1.2 se describe este

10



proceso,.

Figura 3,2 El proceso de la planeacién u-trutégicall

1 DEFINICION DE LA MISION
’ Y FILOSOFIA PE LA EMPRESA

DIAGNOSTiCO
INTERNC Y EXTERNO

3 DETERMINACION DE OBJETIVOS

|

4 ELABORACION DE ESTRATEGIAS

5 PLANES DE LARGO PLAiC

N

6 PLANES DE CORTO PLAZO

Lo -

7 TOMA DE DECISIONES
8 CONTROL

Seguidamente se describe cada uno de &#stos pasos:

i. §0lcr1pe16n de la funcibn de la ﬁnprela as! cowo de
loi aspectos Sticos de sus actividades. ’

3+ Anklisis de las oportunidades y amenszas dei .‘bi;nte
de la smpress y de sus fuerzas y-dobllld-des internss.

3e fijacl&n de objetivos concretos.

A/Tolad:9gz las notas de clasus del maestro Angel Bala Che
in -

11



k. Determinacién d; los medios que se utilizarhn para al
canzar les objetives,

5. Fijacién de planes que abarcan varios periodes de ops‘
racidn y que plasmen les objetives fundamentales.

6+ Derivacibn de los planes de certo plaze dende se cen-
templen les aspectes fbcticos y eperatives de la pla-
neacién.

7« En base a planes y a 1la lur de ebjetives y estrategias
se temardp las decisiones directivas mis adecuadas,

8. Enfrentande los planes con les resultades, se efectua
r& 1la funcién de centrol para efectes de evaluacibn de
lu’actu-c16n y de retrealimentacién a les planes futu

res y eperaciones presentes.

Partiende de las des metedelegias anteriermente descritas
b 4 tomande en cuenta las. caracteristicas del medie en que

operan actualmente las empresas, a centinuacién se presen
ta una propuesta metodelégica para la planeacién financie
ra, misma que se¢ resume en la figura 1.3j. El desarrelle

de esta investigacién seguirh la misma secuenéia de diche
precese, el cual para efectes prhctices se presonta le més

regpumido pesible,
Antes de seguir adelante,es impertante hacer netar que,
para la aplicacién a una empresa de esta metodelegia, se

tiene que considerar ¢l heche de que ha side desarrella-

12°



da para efectos didécticos a la vez que préctices, ademis
de que tiene su fundamentacién en la tcerfa; per le tanto,
debe estar sujeta a las odecuaciones,correnpondiéntes en

cada case particular.

F;gura 1.3 Metodologla para 1la plnnenci&n tinanciera a
largo plaze.

Capftule cerrespendiente Fases de la planeacién financiera

en esta investiggcibn a largo plaze a desarrollarse.
1 GENERALIDADES FUNDAMENTALES

~hipétesis y metedologia~

Iz SITUACIGN ACTUAL DE LA:PLANEACION
Y LAS FINANZAS EMPRESARIALES

III EL ANBIENTE OE LA PLANEACION
FINANCIERA EN EL ENTORNO MEXICANO

Iv ANALISIS DE LA SITUACION PI&ANCIE.
RA Y ECONOMICA DE LA EMPRESA
v o pisefNo pe ESTRA*EGIAS FINANCIERAS
Vi _ LOS PRONOSTICOS FINANCIEROS®
VII EL PRESUPUFSTO DE INVERSIONES®
DE CAPITAL
VIII LA PLANEACION DE UTILIDADES®

X RESUMEN Y CONCLUSIONES
: : o ~implantacién y controle

'La aplicacibn de la técnica de 1a simalacibn digital en -
estas fases de la ylancacidn finenciawk, serd cluve pora
que los plaames resultantes sesn confisbles y ificacew.

13



De acuerdo con la figura 1.3, la empreasa debe seguir la
.iguiahtu secuencia al desarrollar su planeacibn finan»
ciera cie largo plazo:

1. Determinar las hipbtesls .y la metodologia que guiarhn
su planeaciln, asi como los objetivos que se persiguen
¥ los problemis que actualmente se padecen.

2. Andlisis general del sistcma de plancacidém y de la si
tuacién financiera a la lugz de migiones y objetivol.

3 Describir el ambiente de la planeacidén financiers en

. funcidén del medio en que opera la empresa. v

4e Analizar detalladamente ln'litu-cibn_tinunciorl ¥ eco
nbémica de la entidad.

S5« Diseilar esirategias financieras acorde a las circunse
tancias. »

6. Hacer los ’ronbltiéél finencieros que ayudon'l confor -
mar los escenarios en gue ge -ovér& 1a eNMPresa.

7+ Preparar ol presupussio de inversiones capitalizables.

8. Efectuar la planeacidn de utilidades de corto y largo
plazo. ‘ )

9« Implantar, controlar y evaluar el plan,

1) ALCANCE DB LA INVESTIGACION

El presente tmbajo a la vez qic tmta de conformar una we
todol#;&. de plnheacibn fivanciera ndopdnda, procura en-
focar desdc un ¢spectiro macro ¢ integrador los siguiene

tes aspectos: la situucidén econbmica del pais, el proceso
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nd-iniltrativp y el gistema empresarial. Este a fin de
que la investigacién tenga un alcance mayor al de un sim
plé trabajo de aplicacidn, para que trascienda desde el
anflisis de las finanzas de las empresas hasta el disefio
de estrategias realistas que veng;n a ayudar a la aolu;

cién de les preblemas.

Per le tante, la secuencin de la presentacién de este tra
baje de investigacién serd la sefialada en la figura 1,3,
El primer capf{tule cerrespendiente a las ganar-lidldoé
fundamentales de la investigacién se cempletari cen ;1
desarrelle de esta seccibn (1.3). 751 segunde capitule

se cpntr.rl en la descripcién de 1la planeacién y de la
situacién financiera de las c-ﬁrcana mexicanas en gene~
ral. Les capitules) y 4 analizarénel ambiente de la pla=-
neacién financiera y las técnicas para el‘nnblisis inter
ne de la ewpresa respectivamente., El capitule 5 se cen=
trard en el diseiie de eatrategias financieras adecuud;-

a las necesidades actuales, y les capitulos del seis al
eche cubrirén le cerrespendiente a les prenéstices y les
planes de large y éerte plaze respectivamente, Finalaen
te se hark un pequefis resimen de les aspectes més imper=
tantes desarrollades a lo large de este trabaje, para asi
peder establecer ciertas cenclusienes respecte al tema

tratade.

3
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Dentro del alcance de la metodologia de planeacibn finan
cisxra a proponerse, tambibn se considerars la aplicacidm
prictica de una herramienta podeross derivada de la in-

k vestigaciém de operacionss, la cusl es la SINULACION, Bg
ta técmica, poco difundida em las organisaciomes mexicae
nas,y cebra gram iwportancia amte la smltitud de variables
econdatcas impredecibles que estén interactuamde cen la
smpress.

Los métedes cuantitativos de apoyo a la planeaciéa, el
control y a 1a toma de decisiones, tienen sus limitacio=-
nes en ol sentido de qus casi numca se ajustam & la rea-
1lidad deo los piobl-n- qe htuun reselver, Bste hace
que las técmicas tradidonales como la pregramacibm limeal, .
;1 cilcule de optimisacién, 1la teoria de inventaries, ol
apklisis de regresidn y las liness de espera, eutre otras,
»e arvejen resultados confiables Y en ol mejor de les cg

ses, &stos estarin epmarcados por una serie de limitantes.

.Ante esta situacibm considero que la simulacibén es la tiéc
nica que nos ayudark a fersular uma planeacién verdadera
sente dinfmnica y eficas. En el apéndice A de ests invep
ugulﬁ se explica la importancia de esta técnice y en ¢l
spéndice B 1los lenguajes de programacién que mis se usan

para simular sistemas.
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SAPITULO IX
SITUACICON ACTUAL DY LA Pi.ANEACION Y LAS FINANZAE

EMNPRESARIALES
2.1 IMPORTANCIA DE LA  PLANEACION EN LA EMPRESA

El ebjetive del presente capitule es hacarvun diagnésti-
ce de cdme se esth dando actualmente la planeacién en las
empresas mexicanas., Asimisme se hard un sondee de les re
sultades financieros que se hau obteﬁido. De acuerde con
1a hipbte-ilrde trabaje planteada en el capftule anterior,
se establecerd una relacién entre les des diagnéstices an
terieres de la ferma 5iguieﬁte: ‘

interaccién

F 7 }
PLANEACION __ FPLANEACION _,TOMA"DE _ __ RESULTADOS
 CORPORATIVA™"PFINANCIERA™"?DECISTONES™"?FINANCIEROS

Figura 2,1 Interrelacienes eutre la planeacién, la tema
de decisienes y les resultades financierss.

En la figura (2.1) resalta 1a imnortahcin de las funciew
nes de planeacién financlera y cerperativa, en vista de que
sen las guias para la tema de decisienes y per le tante,

les resultades dependerén en gron ferma de tales funcienes.

Dentre de la metedelegia de planeacién seiialada en la i
gura 1.3 a ser aplicada per la empresa, ésta deberh cen=,
siderar la importancia que tienen la planeacién cerpera-
tiva, la funcidén financiera y los resultades, a fin de es

tructurar una planeacién financiera adecuada ¥y realista.
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8¢2 BITUACION DE LA PLANEACION CORPORATIVA EN HIXICO

A centinuacién se apuntan las cenclusienes més importantes
gue se derivaren de una investigacién realizada en un cen
junte impertante de empresas (Aguirre, 1981), cuya fina-
lidad era la de cenecer la situacién de ia planea«
ciin cerpsrativa en la empresa mexicana para esa fecha,
situacién que hasts la vex parece mo haber cambiade,
2.2,1 Principales preblemas de la direccién. Tante la
empresa plblica ceme la privada cenceptfian cems pre
blemas principuléa. para la eficiente tema de decisienes
ejecutivas, la carencia de planes a large plaze en la em-
presa y les deficientes sistemas de planeacién eximtentes.
Les siguen en erden de 1-portlncia les preblemas de la 1i
mitada capacidad de decisién en el persemal y la estruce

tura erganizacienal inadecuada.

2.2.2 Grade de aplicacién de la planeacién. La empresa
pliblica tiene un mener grade de aplicacién de pla
nes cerperatives que la empresa privada. Dentro de este
Gltime lector..ln empresa grande tiene un mayer grade de
aplicacién de la planeacidén, En el periedo 1978-1981, 1las
enprgla-vcon alte nivel de aplicacién de planes cerperati.
vo-»tuvierin un crecimiente censtante en velumen de ventas,
utilidades y actives, y sus situacienes problemhticas-ce

me huelgas, cestes financieres y mercades- decrecieron en
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forma conaideérable. Por su parte, las empresas con baje
nivel de aplicacién de planes corporatives -en el misme

ferlodo- ebtuvicren un crecimiento en ventas muy baje, y
sus-utilidades y actives practicamente se mantuvieren en

los mismos npiveles (ein crecer).,

2,2.3 Razenes per las cuales las ampresas planean. En
las empresas grandes planean principalmente para
enfrentar la incertidumbre respecte al future. Per su -
parte 1a empresa mediana hace planeacién para enfrentar
sus preblemns operativos. La pequeiia empresa planea para
me jorar -la calidad ‘de la direccién y para tener guias de

accibén para el futuro,

2.2.4 Uso de los planes. Les plancs epcratives son les
més utilizades per su enferue a actividades éipei

‘elficas préximns a realigzarse. El &rea funcional que cop

sulta cen mayor frecuencia les planes es finanzas per el

cempertamiento tan cambiante del Ambito finenciero,

2.2.5 Contribucién de 1la plancapibn al incremente de la
eficiencia. Los planc-‘qgrcan las pautas para 1a
tema de decisienes en las Areas funcionales. Ventas se
enfeca a buscar nuevas eéportunidades de ;ercndol y al me
Jor aprovhqhnmieuto de la fuerza dg yenta-. Poriqykpag

te, preduccidn busca abatir cestes aplicando nueves ‘sig=
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B
temas eficaces, Finanzas apunta hacia la obtencién de me
Jeres condiciones de financiamlente, diversificacidn de
fuentes de crédito, aprovechamiento de opertunidades de
inveraién y hacia 1a identificacibn de riesges financie~-
ros., Finalmente, recurses humanes busca una mayer produg
tividad del persenal eperative y mayer preductividad y

participacién del personal ejecutive,

2.2.6 Ubicecidn de la actividad de planeacién respecte
8 otras actividadess Unn actividad que se conaide .
ra de gran impertancia esla planeacién estratégica por
su trascendencia en el desarrollo future de la empreaa.
La investigacién de mercades, el desarrolle de racuracs
humanes y 1a plapeacién thctica sen las actividades
que. siguen en erden igual de impertancia. Esto se da pria
cipalmente en las krundop;;orporaclonol.
2.2.7 Organizacién del &rea de plancacibn. En la siguien
‘ . te figura, se wuestra la estructura erganizacional
_u&. usual en la emwpresa mexicans, msf cemo la ubicacién
en ella de la funcién de planeacién cerperativa.

Figurs 2.2 DIRECCION szm.] .

4 . LANEA ON
CORPORATIVA |

kﬁtncmo‘rscxnj [Pnonuccxon I LFINANZAS , 'kwscunsos uumnos]
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El ﬁreg de pluneagiin ocupa un pape} ataff en relacién a
a las funcienes de produccién, mercadetecnia, finanzas y
r?c;r-o- hu-nn;e. Por 1o general, la funcién de planea-
cién depende directamente de lo direccién (generad de 1la

empresa. El &rea de planéacién gstﬁ erganizada de la ma

nera siguiente:

Figura 2.} DIRECCION DE

Organizacién del PLANEACION )
ON D TS10N OF
NFORMACTON VALUACION
ANALISIS OORDINACION

area de planeacién ’
La divigién de planeaciﬁn’eetratégica se encarga de la roz-

BIVISi0N DE |

PLNEACION TAC
fFICA Y OPERAS]
TIVA.

mulaciépn de ﬁlaneé y su implantacién, asi ceme de la revi
sién y‘adgcuncgﬁn de loes mismes, .La divisién de planea-

c;bn téctica y operativa se encarga de la elaboracibn de.
planes de mediane y corto plaze, de su implantacidn, revi
sién y adecuacibn. La divisién de infermacién y anblisis
se encarga de la recepilacién,seleccién y anflisis de 1la

infermacién. Finalmente, la de cesrdinacién y evaluacién
ceerdina las Areas funcisnales de la organigacibn ; eva~

1ia el desarrelle de los planes,

2.2,8 Respensables de la planeacidn. Les propésites ins .

*largo plazo
21



titucienales de¢ la empresa grande y mediana son definidos
por los censejeros. Existe una mayer delegacién de autg'
ridad para participar en la planencién esfratégicn en la

empresa grande, Les ejecutivos de planeacién y les geren
tgs funcienales sen les que int;rvienen en mayer grade an

" 1a planeacién thctica,

2.2.9 Perfil del ejecutive de planeacién. Obtienen me=-
jer resultade las empresas que cuentan cen eJecu;
tives de planeacién de las siguientes caracterilticgs:
Vporlonul,Jivenon, pesgraduadas y con experiencia ehylayz
t‘,bup;clin‘da diverses cargos oJeeutiv;a-de la erganizacién.
2,2410 Ceste de la actividad de planeacién. En las empre
sas grandes existen estructuras de plgnaaci&n cem
pletas, le que hace que sus cestos sean mayeres que el de
las etras éreas administrativas. En las empresas mediae
nas la ferma en que se lleva a cabe la planeaciin”es mee~
diante la ceerdinacién de perlonul‘interno de la organi-

zacibn cen censulteres externss,

2.,2.11 Resultades dc las empresas qué realizan planeacién

fermal y de.las que ne la hacen. las empresas que
planean fermalmente sus actividades gse encuentran'an cen
dicienes sumamente ventajosas erpecto anquellas que pla

nean en forma intuitiva. Les purimotres evaluades fueren:



crecimiente en ventas, crecimiente en utilidades, rentabi
lidad cemercial (utilidad/ventas), rendimiente sebre 1la
inversién, nimere de huelgas y retacibn de persenal. En
tedes estes rubres, tante la empréau grande ceme la media
na mestraren muchos mejeres resultades que las eupresas

(similares) que no realizaren planeacién fermal.

2.2+12 Fundamentacién de la definicién de les prepbsites.
Les propésites institucienales sen alcanzades en

alte grade cuande se definen con fundamentacién técnica.

Cuande les prepbsites se definen intuitivamente el grade

de alcance es muy inferier.

2.2+13 Periede que cemprenden les planes. Mientras mis
grande es la empresa, les plancs tienden a hacerse
pPara que cubran un mayer periedes de tiempe y mientras la
empresa sea mhs pequefia les planes cubren un periede de
tiempe mhs certe. Les planes estratégices en la empresa
grande llegan a cubrir hasta mhs de cince aiies,en la me-
dians hasta tres asiies, y en la pequeﬁ; hasta des afies. Estos
datos son aproxiwados debido al redondec de las cifras,
242414 Use de les mbtedes cuantitatives en la planeacién.
El emplee de las técnicas cuantitativas en la pla
neacibn es muy incipiente, debido al grade de sefistica=
cién de las mismas. Destacan un pece algunas técnicas es

tadisticas, probabilisticas y de invenmtaries.
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2.2.15 Grade de aplicacién de la planeacibén financiera,
Per leo genornl,'lo- elementos de mayer atencién en
ln’pluﬁoaciin tinnnciora;-on el efectivo, las inversiencs
y las utilidades. En la medida en que la cobertura de
planeacién en estes rubres se acerca al 100%, les resul-
tades tienden a ser satisfacteries. Cuande se descuidas
la planeacién financiera del efective, las inversisnes y

de las utilidades, les resultades sen deficientes.

2.2.16 Aplicacienes de la planeacién eperativa. El frea
: de finanzas destaca per su mayer aplicacién de la
planeacién eperativa en les rubres de efective, inversie
nes en valeres, financiamiente a certe plage, inventaries,
capacidad instalada y sabastecimiente. Le sigue en erden
de impertancia el Area de mercadetecnia cen el desarrelle
de nuevas lineas de preducte, investigacién de mercade,
v-ﬁtal‘y premecibn. Rocurlol‘huinn.l. per su parte, ip{i

ca la plancacién eperativa a la seleccién, cepacitacién

j adiestramiente de persenal.

2.2.17 Caracteristicas de la planeacién en la empresa ph
blicas E) nimere de persenas 1nt¢¢rlnt§| del iro- de

planeacién y el ceste de eperacién de 1la misma es muche

mayor en cemparaciém a la empresa privada. Les plnﬁé-.

per le re(ulnr. se erientan hacia el certe plaze, siendo

les estratégices les de mayor cobertura (tres aflos). E1
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grnde de implantacién de los plﬁnes es baje y el uso de
les miswes es restringido, La calidad de la infermacibn

‘es la limitante principal en el desarrelle de los planes.

2.2.18 Metivos por les cuales ne se implanta ia planeacibn.
La empresa grande cuando no efectiia planeacién le
atribuye a que es una actividad dificil y de gran ceste.
La empresa mediana lo atribuye a su poca impertancia y a
su costs elevado. La pequefia cmpresa ne desarrella planea

cién cerporativa por su alto cesto.

2:2.19 Causas del fracaso de la plnne;ciGn. Las prinéigg
les causas sen la inadecuada definicién de les fi
nes del plan y la falta de centinuidad del nilu‘.. Le @i
guen en igual erden de impertanciu, la falta de ;ﬁdyb di
rective para la implantacién y lailofiiticﬁclin ' exage=

rada de los planes.

En restmen ﬁodemon apuntar que la planeaci®n no se ha gé
neralizado en la empresa mexicana a pesar de que se ha
comprebade de las ventajas que proporcion;. La n-pro-i
mediana y pequeciia es 1a que tiene un menor grado de apli
c;cibn de planes, principalmente de large plaze, cen 1&-
censiguientes resultados operativos deafav‘fablos.

Por otro‘lado. el grado de tecnicisme aplicado en los pla
nes es muy pobre debido a la subutilizacibn de 1a inforéé

tica y de las técnicas'cuantitativas.



2.3 SITUACION ACTUAL DE LA PLANEACION FINANCIERA

De acuerde cen la investigacién descrita en la seccién 2.2
a continuacién se apuntan algunas cenclusienes acerca de
cémo se esth llevande a cabe 1la planeacién financiera em

presarial.

En quchul empresas, la careﬁcin de planes de large plaze
Yy les deficientes sistemas de planeacibn, dificultmel de
sarrelle d; planes Tinencieres estratégices, Cuande és=~
tes Gltimes sen aplicades, los resultades eperacienales

{ventas, cestos, utilidades) sen satisfacteries.

Les planes financieres de certe plaze, sen aspliamente u
t;lizndo. debide a le necesaries que sen para enfrentar
el -odi‘ financiere dinkmice de la empresa. Les planes
financieres de large plase =derivades de les planes es-
tratégices~- sen menes censultades que les planes eperati

Ves.

Les planes financieres se enfecan hacia la ebtencién de
wmojeres cendicienes de financiamiente, diversificacién de
fuentes de crédito, aprovechsmiente de epertunidades de
invorlibn Yy hacis 1ls identificacién de riesges finsncie-
ros, lo que deja eniiuvver un caracter roltrinjido Yy de

_poce alcance de la planeacién fimanciera.
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Debxdo a que la planeacién eetrntég1ca es desnrrollada a
nivel staff, en 1as Areas funcionales ne se hace planca-
c16n de largo plaro, como es el caso del area de fxnanzas,
la cunl desarrolla sus planes.operatives con un alcance

muy corto. en funciin de los planes de ventas y de praduc
cibén del perindo. El hecho de que el grado de participaci‘n
‘en la formulaci&n de los planes =~por parte de los diferen-
teé niveles jerirquices- seﬁ bajo, motiva al pece desarrs

llo de los planes financieros de large plazo.

Un siltema integrnl de planeoc16n financiera estrat&g;ca
debe concar con sistemas de apoye cemo la contabilidad ad
m;nistratxva, fiscnl tinanciera y de coutog. asi cemo con
informacién selectiva y epertuna de la oterta Yy domagdu dg
valeres dé io- mercados tinancieros nacionaieu e 1nt§rnn-
cionnlon. Ademba. s¢ debe contar cen infornncibn del me
dio en que la empresa se desenvuelve. relativas a politi
ca tilcal-finnuciarn dol gobierno Yy a polihcn., estrate-
glas y relultadon flnanuierol de la conpetanciu. Tode es
to cuesta mucho dinereo y las empresas medianas y pequeﬁas

estin limitadas en estec aspecto,

”j?édnfcas como la de PERT=CPl, anblisis de regresiém malti
- ple, programacién entera, c&lcu1§ de optimizacién, deci=-
siones multicriterio, 3 simulacidn digital, entre otras,

son suceptibles de ser aplicadas a - la planeacidn financie



r;, E;;; Qﬁ’faltA dé éifuiién Yy ;ntendimiento‘iimitan su
pféciiﬁ&. Per Io'funto, el &specto ‘técnico de la planea
ci‘n financierd'estﬁ muy réstringid; lo-que hace que ta=-
les planes sean poece confiables. Por le general,les pla
nes financieroi,se claﬁoran en base a registros histéri-
" cos y las cifras son ajuutadéi cen base a la intuici6n y
ala oxperi.nc:.a del planeador, y atendiendose directri-

ces de le alta gerencia.

La planeacién financiera tiene un campo de accién limita
'd‘ en el sentido de que atfendo .olaiente a la plAnenciGn
del efective, las inversiones y las utilidades. Asimis-
ne, linvrolultadoi dé tal pléneaci6n [ L] pl;unuxen el pre
supuango de efectivo ¥y en los e;tadoa de rﬁiultédos Yy dé
situacién financiera. En la medida en que la planeacibn
financiera pueda abarcar un campe mas amplio (ihéegrébo)‘
en esa medida serh. mhs eficaz. En la siguiente tiguru se
muestra el procese de la planeacibn financiera descrito:

precies

figura 2.4 V PLAN DE VENTAS mezcla de productol
volumen :

uds.a preducir
PLAN DE PRODUCCION nivel de ipventarios

. mano de ebra, materia
5 prima y gastos indirectos

PLAN FINANCIERO efective y fipanciamiente

inversiones
. . ._—w“”"’ - utilidades a corte plazo
resupuesto] |[Estado de alance stxle de origen
de efectivel. (resultados general aplicacién
) presupuestadg proformsa |[de recursos
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En resimen,podemos aseverar que la planeacién financiera

~{en términos generales) 2 tenide una aplicaciém y un desa

rrollo muy restringido. Por lo tante, es necesario un
nueve enfoque y un marce de trabajo mis amplie para la
planeacién de las finanzas empresariales. Un punte de
partida para esto, seria el considerar que las decisiones
que invelucran rccursos financieros, ne se toman selamen
te en el Area de finanzas, 5ino, que son tomadas diaria-
mente per mercadotecnia, preduccién, recurses humanos y
demhs unidades de apoye. Por le tante, la planeacibn fi
nanciera debe integrar las operacienes de toda la empresa
por medio de sistemas eficientes de infofnacibn Yy centrel.

e

2.4 POLITICAS DE ENDEUDAMIENTO DE LAS EMPRESAS MEXICANAS

Une de les preblemas mbs serios que enfrentan actualmente
las empresas, son sus elevades cestes financieres deriva
dos ‘de la gran participacibn. del financiamiente-tante in
terno como exierno- en. sus estructuras financieras., Se-
guidamente se analizan los factores que han influide en

esta gituacibén asi como otras consideraciones impertantes.

2,442 E1 problema de la deuda externa. La deuda externa
mexicana que ascendia en 1970 a poco .més de 6,000
millones de dbélares supersd a fines de 1982 10l.80,000 mi

llones de la misma moneda, es decir, crecio a una tasa pro



medio del 24.1% anual en ese pericdo, Este crecimiento

en la‘deuda externa fue mayor al mestrado por el PIB (13.9%)
y al ingreso-en cuenta corriente (20,5%) en el mismo pe=
riodo. Este contraste se vuelve mis relevante si conside
rames que enla década de les setentas, la tasa de creci
miento ‘de las exportacienes mexicanas, baje el estimulo

del auge petrolero, fuc una de las mis ‘altas a escala mup

dial, La:deuda privadas mestré su mayor repunte en 1980,

2.%.2 Plazos de contratacién y spreads. En la década P2
sada se obtuvieren condiciones faverables en la con
tratuciinvdevdeuda externa ‘en relacién a las vigentes pp
ra etros grandes deuderes del munde aubdeu;;rollado. Tal
situacibn respende -seglin se ha diche- a 1la tradicién de
buen pagader del pais en el mercade financiere internacie
nal, & buen desenvolvimiente de la.ecenemia; a la estabi
lidad pelitica y a la expertacién petrolera. Tal situa-
»cibn tuve vigencia hasta poce antes de la crisis de 1982,
£l Spreads es el percentaje que se cobra seobre la tasa de
interés interbancaria de Lendres (LIBOR). En su determi

nacién se considera la selvencia del deudor (riesgo).

El .plaze de centratacibén de la deuda externa privada.en -
el periode -1978-82 fue 28.8% a largo plazo y el 71.2% a
certo plaze.,  En ese periodo la inversién privada crecié

.en ferma sostenida, contrario a le que sucedid _en el lap
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so 1971-77, er el cual la inversién privada fue poce dinh
mica y el financiamiento externe se centraté mayoritarip

mente a IErgo plazo.

Las ﬁQQHeﬁns y medianas empresas de capital privade nacig

N nal, reunen una parte reducida del financiamiento interno
y tienen peco scceso al mercaede interpacional de préstawos,
Entre 1971 y 1977 las empr.su-yextranjeras contrataren el
5t,1% del nuevo endendamiento y las nacionales el restante
48,9% (deuda privada).A Por otre lade, entre 1978 y 1981
las empresas privadas nacionales absorvieron el 86.7% del
nuevo endeudomiente y las extranjeras cl 13.3%. Este a1
timo se atribuye o un aumento en la absercibn de les nue
vos préstamos per ‘parte de ln empresa nacional privada y-

no se debe a una retraccién de las empresas extranjeras.

2.4.3 Causas de la contrataciédn de la deuda externa privada.
Los factores tradicienales que explican el escalena

miento de la deuda externa privada sen:

a) Existencia de diferenciales entre la tasa de interés
interna y la internacional,

b) Carencia de recurses finsncieros en el mercade lecal.

c) Necesidad de divisas impuesta por el requerimiente de
bienes importados principalmente de capital,

La deuda externa fue un instrumente determinante en la con

centracién y centralizacidn de capitales que tuvo lugar
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en México durante el ciclo de expansién reciente. Leos
grendes grupos de capital privado nacional monta{dn su
crecimiento sebre el endeudamiente externo.rexpansibn que
a su.vez.se caracterizé por la adquisicién de empresas

(nacienales y extranjeras) y grupos de menor tamafio rela

. tive, .. Aqui, el estado aparece como un promptor del avan

ce de les grupes de capital privado nacional, intreduci-

- endo.reformas .legoles, etorgando estimulos fiscales y fi

nancieros, concediende subsidies, ectc.

2,#.4,Fuantol de fondos de las empresas mcxicanas. Durap
e te el periodo 1969-73, los establecimientos indus-.
triales recugrian, aproximadamente, cn algo mAq del 50%
a recursos internos. La reserva para reinversidén era un

ectave de les fondos totales en las cmpresas mexicanas,

. pero representaba mas de un cuarto en las extranjeras, En

.cuante a los. recursoes qxte;nos. las empresas mexicanas

descansaban bdsicamente en deuda local, mientras que las_

extranjeras en deuda externa.

Las empresas pequefias y medianas dependfan de recurses in
ternes, debide al escaso accese al créd;to, lo conirarie

de las empresas grandéa que estaban mAs inclinadap hacia

- los recursos externos. . Bl acceso a los recursos en divi
. 3, H =

sas guarda relacién directa con el tamafic de la empresa.

- Por lo general las inversiones nuevas se financiaban con
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.recurses internes; c£in embarge se mostraba cierto incremen

te en ln relacién recursos externos/recurses internes (re/ri).

En pi perisdo 1975-83 las fuentes externas aumentaren su
.-15niticac16u cen respecto a las internas e inc.nnnron el
endeudamiento hacia el largo plazo, ain cuando este hecho
posiblemente se vié neutralizade artificislmente per la

ssbrevaluacién del tino de cambio que grhvitﬁ al final de
ese periede. En cuanto a las fuentes éxtornnl, 1a deuda
centratada en menedn extranjera adquirié un pese importan

te en las empresas nacionales grandes. .

En resumen podemos spuntar que en.la década de los ntog
ta me dié cierta evolucién en las peliticas de financia-
miento de las empresas mexicanas, .ln_ cuales pasaron del.
autofinanciamiento via reinversién de utilidades hacia 1a
dependencia del crédite externo a !_‘:lnlln de.dicha dbcada.
Hastas pelitica no pedia seguir adelante en ferma indefini
da y fub en 1982 que se revirtié esta situacién. En defi
nitiva, las empresas tienen que cambiar su éptica de sel .
ventar sus dbficit de efective selamente con financimmien
tes Una euprese en‘operuciln tiene miiltiples fuentes de
. financiamiento internc come son la depreciacién, las uti-
;!tidlde,i. 1la negociacibn del plazo de pago de los pasivos
tante cemerciales couwo fiscales, el aceleramients de la

cobransa, etc., todas las cuales deberén ser utilizadas,
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2,5 INDICADORES FINANCIEROS DE 105 RESULTADOS OPERATIVOS
DE'LAS EMPRESAS MEXICANAS - PERIODOS 1984 Y 1985

“A continuacién se destacan aspectos relevantes del infor

me de' las 500 empresas mhs importantes de México, publi-
‘cado per la revista Expansién correspondiente a los cie-
rres de las operaciones de dichas empresas para los afios

1984 y 1985, Cabe seiislar, que esta muestra de empresas

‘es wuy significativa, pueste que las estadisticas que se

analizan se publican desde hace variossios, y estas se

presentan en forma consistente,

. Las eperacienes de estas empresas para 1984 muestran re-

sultados muy faverables, en vista que de las 500 empresas
clasificadas la mayerfa (316) tuve un incremente en ven-

tas superior a la inflacibn y selamente 16 sufrieron de-

" crementes reales. Este significa que n pesar del medio

vrilntivnnente adverse en que eperan actualmente las empre

sas, éstas han encentrade estrategias que no solamente las

‘ han mantenide en el mercade, sino, que las han heche cre

- COrs

Un aspecte curiose quc presenta el informe de las 500, es

" el heche de que las primeras 25 empresas que marcarch 1a.

pauts en crecimiente en ventas, actives y capital contable

en:las operaciones de 1983, no figuraren en ese rango en
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1984, 1o cual denota cierta inestabilidad en el crecimien
to de.las grandes empresas, fenémeno que se ha recrudeci
do en les ltimos dosafios y que . se ha traducido en cierre

de .empresas o en decremento de las actividades.

1984 fue un aﬁo de grandes incrementos en activos puesto
que de las 500 empresas mas importantes, 477 aumentaren
su inversién en actives, 11 permanecieron como el aiie an
terior y solamente 12 registraron decrementos. El incre
mento en el capital contable de. las primeras 500 se com-
portd en forma similar al de los actives, no asi el capi
tal secial, Esto {iltimo dJdenota que el ‘incremente en la
inversién dependid dol financiamiento y de la iversibn de

las utilidades, y no de nuevas aportaciones de los duefios.

Les resultados de las operaciones para 1985 de las equg
sas mhs importantes de México ne fueren tan alentadores
cemo los del afio anterior. Durante los Giltimos afios, las
enpresag. han estado enfrentando serios problemas como la
falta de liquidez, el alto endeudamiente, la caida de la
demanda interna, el proteccienismo de 108 mercados inter
nacionales, la; presiones inflacionarias y los efectos
secundarios de la politica fiscalefinanciera del gobiera
ne., Todos estos factores han centribuido en alguna mane
ra a que los regultados de las operaciones de las empre=

sas hayan desmejorado, Thste Gltimo informe deja al dese
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;.cubierto los puntos débiles de la cconomia mexicana, las
deficienclas del sector productivo y la desigual distri-
‘bucibn del progreso entre las distintas ramas de la preo-
duccidén, Sin embargo, algunos indicadores nos muestran
las estrategias exitosas con las que muchas empresas han

convertide en opertunidad la crisis que se vive,

Durante 1985, pese a que la economla mexicana crecid por
arriba del 3% (cifras oficialaes), las cmpresas, salve ex
cepciones, estuvieron lejos de pasar per un periodo de -
bonanza., Los resultades de 1986 fueron todavia més deefa
vorables. En 1987 'se espera un mejoramiento en los resul
-todes, producto de una posible recuperacibn delipfecio'

. del petrbleo ¥y de la afluencia de nuevo financiamiento ex
terno, ademias de los renevades esfuerSes gubernamentales
par; alentar las ‘expowxtaciones no petroleras,

246 LAS INVERSIONES DE CAPITAL Y EL ENDEUDAMIENTO

Cuando una inversidn de capital no se planea adacuadam{g
te, los resultados pueden ser desnstrosos para la empre-
sa que la ejecutay como es el caso de muchas empresas me
xicanas que actualmente estan operande con altos niveles
de capacidad instalada ociosa. Esta situacién es preduc
to de-erreres pasados que deben revertirse, Hasta hace

no poces afios -{5,poi1- ejetpln) las cmpresas diseiiaban es-
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conarios de crecimiento cconbmico ascendentcs y en razdn
de elles se emprendicron planes deo exéansién.‘tanto en las
empresas privadas como piblicas. Para crecer ae hizo- uso
del apalancamiente en forma pobca congervadora. aprovechan

de la amplia disposicién de la banca internacional.

Al sobrevenir cambius en el entorno ecoxnémico sebre el prin
cipal preducto de cxportacidn =el petréleo~ las empresas

s¢ ancontraron con numerosos proyectes a medio desarrollo,
con los primeros vcncimiéntos de una deuda mal configurg
da en su monto y ep gus plazoes, y se tuve gque frenar de
golpe tedos los plancs que se habian heche. Entonces, las
empresas se dieron cuenta de que por abusar de un mal an
tendido proteccionismo a la planta industrial, se le ha-
bia dade un tratamiento no correspondiente a su edad, se

ie habia tratado como cuando estaba en sus etapa de cre-

<imiento,
2,7 EL PAPEL DEL MERCADO BURSATIL EN EL FINANCIAMIENTO

Muchas empresas han encontrado en el mercado bursadtil, la
fuente de financiamientc que necesitaba;. después de gque
la benca restringid sus programas de crédito, Efectiva~
mente, 1@ banca nacionalizada casi no esta dando financia
miento de largo plazo y cuande lo hace es muy selectiva.

Dada esta situacidn, y considerandc el apoyo gue la bolsa
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ha tenido de parte del gobierne, se han dadoilns condicig
nes para su_desarrolle. El importe de los reacurses cap-
‘tados por cmpresas o instituciones via el mercado de valo
. res durarnte 1985 (ncciones, petrobonos, obligacienes, bﬁ
nos bancarios de desarrelle, papel comercial y aceptacipo
nes bancarias), ascendié a $3 billenes 200 000 millenes,
lo que significé un valer ocho veces mayor al registrade

durante 1984,

El financiamiente a large plazo obtenido por las empresas
a través de la colecacibn de obligaciones durante 1985,
fue tres veces superior al registrado el afis anterior.

El fertalecimiente que durante 1985 mestraren les precios
del mercado accienarie repercuti$ faverablements en la rea
liznci‘n de 18 nuevas celocaciones en bolsa, dando lugar

a que el capital inscrito correspondiente a las nuevas e
misionea ascendiera a $52 654 millones, siendo 38.9)% mi

yor a la cifra de 1984,

No ebstante le anterior, el importe operado en valores del
mercado de dinere en 1985 fue significativamente mayor a
lo eperado en vnioren del mercado de capitales. Esto de
Ja entrever gue laos empresas estan manteniende una. estrug
tura financiera endeble al depender mayoritariamente de
financiamientos de corto plazo, lo que redunda en proble

mas de liquidez y de riesgos de quiebra.
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2,8 ANALISIS FINANCIERO DE LAS EMPRESAS MEXICANAS « UNA

'APRONIMACION A LA SITUACION DE LAS FINANZAS EMPRESARIALES

De acuerdo:a unn investlgacién realizada en 1979 (Ortfz C.)
referente a la esiructura financiern de lan empreasas ims-
critns en-la bolsa mexicana de valores, el fendmene ine
flacionario y devaluatorio afectd significativamente el
rendimiento del capital de las empresas mexicanas. De'a
cuerdo con las conclusioncs n que se llegaron en esta ip
vestigacidn, las empresas pueden mejorar en los siguientcs.
© puntos:

a) Las .emprrosas debermejorar su ‘liguidez, no solamente a-
llegandose financiamiento via emisién ‘de acciones, sino,
mejorando las administraciédn de las ventss y aceleran-
do el reciho de las cuentas por cobrar,

b) Se debe hacer un mejor use del apalancamiento a la vez
que mejorar ventas, liquidez y uso de activds.

c) Las empresas deben aumentar la rotacibn de sus activos
:e- inventaries, intcgrAndo las politicas de ventns con
las de produccidn 'y finanzas,

d) Se debe combinur eficientemente rotacidn, wmargen de u
tilidodes y apalancamiento para producir un rendimien

to de capital estable.

Las conclusjones sefinladas anteriormente que sefialaban
guias de‘occidn para correglir las deficiencias financies
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ras de. los empresas lejos de pertemecer al pasado, pueden
tener gran -aplicacidénpara la resolucién de los problemas

que actualmente se padecen. Efectivamentec, las empresas

noypueden,dgpender indefinidamente del financiamiento ya

sea bancario o bursétil ni de las aportaciones continuas

de les smocios, Las operaciones mismas deben generar ese

SLinanciamiento por medio de la administracién dptima de

los activos.

Derivado de lo anterior, no se puedd depender unicamente
del apalancamiento financiero para operar con bajos cestes
_de capital y poder generar mayeres utilidades; este debe
acompafiarse de un eficiente crecimiento en ventas real y
de un mejor uso de los actlv&i. La rotacién de actives,
debe aumentarse continuamente, principalmente la de inven
tarios y cuentas por cobrar, para lo cual debe existir u
na gran coordinacién entre'las diferentes unidades de 1f
nea .y staff., Esto en viata de que les recursos econbmi-
cos se manejan en todo el sisteﬁaéempreun. y la responsa
bilidad para su buenvaprovechamiento debe ser compartida

por. tedos.

La administracién financiera debe darle la importancia quef
se merece a los aspectos mhs estratégices de las operacig
nes, a fin de que la tasa de gunancia'se mantenga establc

asi como la participacidn en ¢l mercado. :
by

-
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En el anexo 1 preseutado al final de esta seccidn, se mues
tran algunos indicado;és firancieros importantei correspon
dientes a 131 empresas -égrupadas en sectores de actividad-
registradas en la bolsa wexicana de valores, cuyas cifras

corresponden al segundo trimestre de 1986,

La liquidez de ilichas empresas se muestra faverable en tér
minos generanles o excepcién de las empresas de produccibn
metalfirgica, las de allmenfos. bebidas y tabacg las de
transportes y las de scrvicios. En cuante a flujes de ¢
fectivo, las empresas de los sectores siderirgice, metalur
gico, alimentos bebidas y tzbaco, materiales para construc
cién y trnﬁspor(os. presentan dificultades en la generacibn
de efactivo proveniente de las operacioncs. En cuanto a
aplicaciones de efectivo,. las cmpresas de repuestos y pro
ductos metalirgicos, liuleras, vestido y cementsras, tienen
el problénn de que ¢l pagn de deudas abeorve gran parte

de tales aplicaciones.

En cuanto a apalancamiento, los sectores sidertrgices, pro
ductos metalirgicos, electrico-electrénica, otras industrias
de transformacién, almacenes y casas comerciales, transpor
tes, comunicaciones y controladoras, presentan una razbn
pasivo tetal/activo total, arribta del 50%,. Esto hace que:
las razones, utilidad de operucién/interpae-; ventas netas/
pasivo total y pasive en moneda extranjera/pasivo total

=c¢n algunos casos« sean desfavorables,
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las rozones de actividad ventas netas/active total, ventas

netos/active fijo, rotacién de cuentas por cobrar y rota

“'cibén de inventarios, muestran poco dinamisme. Por su par

te, los {ndices de rendimientoe utilidad neta/ventas netas,
utilidad neta/copital contable.‘utilidad neto/aciivo to-
tal y utilidad por accibn/valor noeminal per accién, tam-
bién muestran resultades poco airactives.

En resimen, pedemos apuntar que los aspectos financieros
que mis cuidaron las empresas en el primer semestre de
1986 fue la liquidez y 1la generacibén de efective. Sin em

barge, esta pudo haber sido un arma de doble file para las

-empresas que adeptaronestas estrategias,dado que al inver

tir excesivamente en activos 1liguides se pudo haber dese

cuidado 'la inversién en investigacibn y adaptacién de teg

-nologla osi como slgunas otras inversiones y actividades

importantes para el desarrello de las empresas. Léa indi
caderes de actividad y rendimiento que mostraron las em=

presas, nos pueden ayﬁdar a entender esta situacidnm,.

Como se& ha podid§ observar, los resultades financieros de
las empresas mhs importantes de México han desmejorado sig
nificativamente en los Wltimos afios a pesar del proteccio
nismo del que han gozado. Aunque en ecsta situacién ha in
fluido el entornc econémico udQerso, lo gur mas ha impag’
tndo. as la falta de previsibébn y planencidn financiera sii

temAtica e integral,
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CAPITULO IIX

EL AMBIENTE DE LA PLANEACION FINANCIERA Eﬁ EL ENTORNO

MEXICANO
3«1 DEFINICION DE CONCEPTOS

En el presente trabajo, cuando se hable de ambients, éste
se refiers a todos aquellos clementos que interactfian =-ya
sea on forma directa o indirecta- con el sistema en estu
dio. En la liguient; figura se describe en térninol';c-

nerales & un sistema abierto y su ambiente.
Figura 3.1 Colﬁoneﬁtes de un sistema .biorio

MEDIO AMBIENTE CONTEXTUAL

MEDIO AMBIENTE RELEVANTE

interactuacibn

[ ] .
; EL SISTEMA : 1nt1uonc1lf“

SUBSISTEMAS

El medio a-bienie contextual es aquel: cuyos elementos in.
fluyen iplnnente en forma indirecta en el sistema en es«
tudio, aunque si influye directaments .on el medio ambien:
te relevante. Este (ltimo influye e interact(a directa-
mente con el sistema y subsistemas. Se habla de sistemas

abiertos -como en el caso de la empresa- cuando estos in
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fluyen e interactian con su ambiente y cuando este Qltime

hace lo mismo con el sistema.

En el presente capitulo se conceptuarid a la planeacidn.

financiera como un sistema abierto que interactfia con o~
tros sistemas, -Por lo tanto se hard una descripcién auw-.
éiia del medio ambiente contextual y relevante en el que
alt‘ inmerso el sistema de plancacién financiera, asi co
io‘do los subsistemas que comprende, 'considerando las ca

racteristicas propias del entorno mexicano.
3.2 EL AMBIENTE DE LA PLANEACION FINANCIERA .

La amplitud de los componentes ¢ interrelaciones del sis
toma de planeacidn financiera y su medio, serd tan gran-
de o tan estrecha seglin la Sptica con que veamos o enten
damos a tal sistema. Sin embargo no debemosalvidar que,
para que se pueda efectuar una planeacién financiera efi
caz, debe existir un lil(dla de planeacién integral ocor
porativa que aglutine todos los planes de la empresa en
conjuncibén con los objetivos y estrategias globdlel. De
la misma manera, para que la planeacibén se lleve a caﬁo,
debe existir una estructura orginica adecuada que deliﬁi
te autoridades y responsabilidades. Tampoco podri faltar
un sistema de - inforwacion y de control acorde a las nng'
sidas. En la siguiente figura se pvesenta el sistema de

planeacidn financiera con sus componentes.
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Figura 3.2

Y SU MEDIO AMBIENTE

PROCESO

EL SISTEMA DE PLANEACION FINANCIERA

SALIDAS

Informacién interna:

-misién de la empresa
;=politicas y estrategias
1 corporativas

~objetives y metas
-informacién histérica y
futura de la situacién
de recursos, ventas,
produccién y costos

Informacién externa:

-gstructura del mercado
.y grado de participa-
cién en 81 de la empree
say, Yy sus perspectivas
~informacién financiera
de la competencia,clien
-, tes y proveedores.
-politica financiera,fis
cal,cambiaria, etc,

Recopilacién, procenamien
to, andlisis e integradén
de la 1nformnc16n interna
Yy externa.

Disefio de estrategias,pla
nes, progracas y presu-
puestos financieros, de
acuerdo con la misién y
objetivos de la corpora-
cibn, 'y en coordinacién
con los demis planes de
mercadotecnia, produccién
Yy unidades de apoyo.

Implantacibén, coordinae ~
cién, control y evaluae

cién de los planes, pro=
gramas y presupuestos de
corto y largo plazo, in=
cluyendo las inversiones.

Planes de largo plazo

-ingresos y mezcla de pro
ductos a comercializar
=flujos de fondos
=-gastos de capital
~apalancamiento y estruc-
tura financiera
~costos de capital
~utilidad neta/ventas
~utilidad neta/actives
=utilidad neta/capital
Planes de corto plazo
=presupuestos operativos
=plan de utilidades
=flujos de caja, balance
. proforma y estado de re=~
sultados presupuestado:
~financiamiento y estrate
gias financieras.

v
Medio ambiente relevante

~pistemas que componen la empresa
=clientes, proveedores y competencia &>
=leyes y reglamentos fiscales, finan

cieros y comerciales

-mercados financieros nacionales

"BTROALIM;NTACIONv

Medio ambiente contextual

=politica econémicn Y leyes y reglamen-
tos gubernamentales

-situacién actual y perspectivas econb=
micas, politicas, sociales y tecnolbs;c..
=mercados financieros internacionales




13.2.1 El medlo ambiente contextual. El medio ambiente

contextunl del aistemn de planeacidn financiera

‘esth conformado por los elementos sefialados en la figura
'3.2. Destac en primer lugar, lo pel{tica ecombmica y

}ll leyes y reglamentos gubornamenthléa en general, los

cuales aunque no interactian directamente con el sistema

do}pluhbapiGn financiera, si lo afectan en forma indirec

- ta. Por ejemplo, la polftica del plan de aliento y cre-
" cimiento (PAC) implantado por el gobierno en 1986 dirigido

" al reactivemiento de 1a economia mexicana trajo como con

secuencia un mayor costo del dinero y un mayor incremen=

to en los costos de produccidn. ‘Apinilno. la decisibn

. de la entrada de México al Acuerdo General de Krincelea

y Comercio {GATT) afecta los planes de largo plago de la

- eppresa en cﬁanto a modernizacién y reemplazo de equipo.
" De la misuma manera, la situacibn actual y las perspecti-
. ‘vas de la sconomia, 1la politica, la sociedad y la tecno-

~ logla, deberén considerarse para analigar las oportunida

des y amenazas que la énprela enfrenta en su medio, asi

eoﬁo sus implicaciones en el rumbo que tomarin los planes.

" 3.2.2 El'medio amblante relevaute.v'E-te estd conformado

por lol elementos quo interactian directamente con

cl -iltena de planelcién tinunciera. Los aintemus que com

‘ponen la empresa sSon los que interactian mAs cercanamente

con el sistema cn estudio, En 8l cuadro 3.1 se presentan
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los sistemas que componen la empresa con sus subsistemas

e interrelaciones con la planeacidén financiera.

Cuadro 3.1 Los sistemas de la empresa y sus influencias
en el sistema de planeacidén financiera.

Sistemas Subsistemas

Influencias en los planes

. financieros

A LA A L

Sistema de Personal, mutaria

recursos les, técnicos y

financieros
Sistema Compras, produce~
operativo c¢ién y ventas
Sistema Planeacién, infor
decisional wacibén, control

y evaluacidn
Sistena Mercadotacnxa.pro
funcional duccidn, fxnanzas

personal y demés
unidades de apoyo

Sistema or-
ganizativo

Funcional, regio-

por producto opor
proyectos

Sistema ad-
minstrativo

Planeacibn, orga-
nizacidn, direce
cién y control

Elementos que representan
pardmetros y limites para
los planes

Transforman planes en hechos
concretos, sirviendo para
realimentar y mejorar los
planes

Los planes son la toma de
decisiones por adelantado,
los que al compararse con
lo real dan cuenta de la
efectividad de la empresa
v marcan guias de accibn
en los planes

Al delimitar las activida
des principales de la em~
presa, los recursos se dis
tribuyen de acuerdo a las
responsabilidades y sus pre
supuestos son aglutinados
en el plan fipanciero .

Los planes se hacen en fun

nal, por clientes,cién de la forma en que e-

ta
al
de

organizada la empresa,
igual que las funciones
control y evaluacibn.

La informacidén que alimen-
ta los planes financieros,
fluird epn forma independien
te de cada unidad.

El proceso administrativo es
ta implicito en cadn activi
dad y deberd considerarse
al formuilarse la planeacibn
financiera para su mejor in
tegracibn.
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Como se puede apreciar en el cuadro anterior, todos los
“;isieﬁas que conforman la empresa influyen directamente
en §1 sistema de planeacién financieru. por lo que se po
driaaseverar que éste (iltimo depende de la actuacibn de
dichos sistemas. Por otra parte, la plnneaciaq financig
ra gi consolidar y cxprdla; -en términos cuantitativos
los planes y objetivos corporativos, servirh de guia de
aqcibn para la toma de decisiones, el control y la eva--

luacién de la actuacién de cada unidad de la empresa.

Los clientes, proveedores y la competencia forman también
purie ilportante‘del medio ambiente relevante del sistema
de estudio., La cantidad y calidad de clientes y provee=
dores juegan un papel i-pottante en el anilisis 'de la si
tuacidn financiera de‘unn empresa y por lo tanto en la
Planeacidn tinnnci;r-. Asimismo, las caracteristicas del
mercade y la competencia darin la pauta para las inversio
nes estrategicas en investigacién y desarrollo de tecno-
logia y productos, asi como en los niveles de integracién

y escalas de produccién.
+
l"
Las leyes y reglamentos fiscales, financieros y comercia
. les lirvcn'dg gula para la planeacién fiscal-financiera
de la enpreia, en vista de que dan cierta orientacibn al

tipo de inversién a realizar y al giro de actividad que

;oj.ri la firma. Finalmente, los mercados financieros
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nacionales juegan un papel muy importante en la planeacidn
fin;nciera. ya que devacuerdo a la estructura de ellos,
~la empresa determina las fuentes de fondos para el finan
ciamiento de sus actividodes: De la misma forma, de a=-
cuerdo con el nivel de excedentes que generen los flujos
de fondos, se programaran las inversiones en valores mis
apropiadas en funcién de su liquidez, rendimiento y ries

go.

En el cuadro 3,2 se hace una descripcién de la estructura
actual de los mercados financieros nacionales e interna=~
cionales. Debido al fanﬁneﬁo de la devaluacién de la qu
neda mexicanm, en la actualidad, los mercados financieros
nacionales son los que wmarcan la pauta en Ql tinancia-iqg.
to y la inversién de las empresas, siendo el mercado bu;-f

sétil el que marcha a la cabeza en estas operaciones.’

. Debido a la actual politica financiera gubernamental, el
sistema bancario se estd quedando a la zage en el finane
ciamiento de la produccié4n nacional. Los factores que
ﬂ‘l han propiciado esta situacidén son el alto encaje le-

i gal fijado por el Banco de México y la absorcibn por pqg;

te del estado.del financiamiento bancario, ademis del al

to costo financiero que cobra la banca y de la orionta-’
cién que esta hace del crédito hacia el corto plazo. As.
pectos formales y burocraticos también limitan el acceso

a este tipo de financiamientos.
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Cuadro_3.2 Estructura de los mercados financieros nacionales e internacionales

MERCALOS

INSTITUCIONES.

FINANCIEROS ESTRATIFICACION INTEGRANTES

NACIONALES

INTERNACIO=~
NALES

Mercado bursbtil Casas de bolsa

Mercado extra-

burséatil

Banca nacional

Organizaciones
auxiliares del
crédito

Aseguradoras

Gobierno

Sociedades de
inversibn de
renta fija y
renta variable

Sociedades ops
radoras de so-
ciedades de in
veraibn. .

Personas fisi-
cas y morales

Banco de Méxi-
co, banca de
desarrollo y

TIPOS DE OPERACIONES Y VALORES

Operaciones con valores de renta varia
ble y renta fija de los mercados de di
nero y de capitdes: acciones, obliga-

ciones, aceptaciones bancarias, papel

comercial, cetes, pagafes, petrobonos,
bonos de indemnizacién bancaria y meta
les. Las acciones pueden ser comunes o
preferentes, y las obligaciones pueden’
ser hipotecarias, quirografarias o con
vertibles,

Papel comercial extraburshtil e inver-
siones directas via compra de acciones

Financiamiento muy limitado principal-
mente el de largo plazo. Los siguien=-
tes fideicomisos atienden sectores prio

banca comercialritarios: FONEI,FOGAIN,FOMIN,FOMEX,FONEP

Arrendaderas,
uniones de cré
dito,almacenes
de depbsito y
casas de cambo

idem

Sec.Hacienda

Y FONATUR. Existen nuevos instrumentos
de inversién: bonos bancrios de desarrg
llo y certificados de aportacién patrie
monial, entre otros.

Financiamiento de activos fijos, crédi
to entre entidades organizadas, finan=
ciamiento via dmacenamiento de inventa
rios y operaciones con divisas extran-
Jeras.

Cobertura de riesgos y admén de valores

Subsidios,transferencias,excensiones,etc.

Bosas de valores, banca privada, bancos de desarrollo, organismos mule

tilaterales y empresas inversionistas via crédito o aportaciones



A pesar de las l:i.uitncion'el existentes (en las fuentes de
financiamiento bancarias), el marca@n bursatil, el extra=
bursétil y las organizaciones auxiliares del crédito, pre
leﬁtan mGltiples opciones -adtualménte en México= de cré
dito e inversidn pirq las empresas. De ia misma manera,
las empresas deben considerar dentro de su planeacién £i
nanciera, las fuentes de fondos que ofrece el gobierno
federal via excensiones de i-ﬁuo.tol. depreciacibn Acigg
rada, diferimiento de pagos, subsidies, transferencias,

incentives fiscales, etcétera.

No obstante lo anterior, las esmpresas deberén plunoar muy
bion para el future su nivel de apalancamiento, dnbido -‘
que en las nuevas reformas fiscales aplicables a partir

de 1987; se estd tratando de desmotivar el endeudamiento
& fin de propiciar una mayor c;pitnlil-ei6n de las empre
sas. Per lo tanto, la estrategia tradicional de opornr‘
con dinero ajeno propiciada per la deducibilidad Ae les
gastos fin;ncieros para efecto del 1m§uesto qobio la ren
ta, deberk ser modificada por otra'quo fundemente las fuen
tes de fondos en las opot.éiono. mismas (generacién de e

fectivo) y en la reinversibén de utilidades,

Una estrategia de gran importancia en la actualidad es el
hecho de que las empresns se irkriban y participen oh la
bolsa mexicana de valores a fin de tener -iJor acceso a

las mejores opciones de inversibn y crédito.
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33 EL SISTEMA DE PLANEACION FINANCIERA

La investigacidn sefinlada en el cﬁpitulo anterior nos mqi
tro el cnraﬁter restrictivo con que se ha estado aplican
do la planeacibn financiera ~en términos generales- en 1;-
empresas mexicanas. Esto on'viata del poco grado de tec
nicismo con que son elaborados los planes financieros, a

demks de su poce. alcance dentre de la empresa y por su

orientacibn hacis el corto plaze.

Sin.cnbnr;o lo anterior, muchas empresas ﬁan salido adew
lantg on medio de la crisis, utilizando estrategias exi-
tosas como la diver-ifiineiﬁn de productos y las ventas
de expertacién., Esto 1nd¢pondicntc-onte ‘del tipo de pla
neacién finlneiorn adoptade, aunque,la clara detinici6n
de objetivos aunada a una planeacién rornnl Yy una diroc-

cibén -cortldn han conducido a e-to- buenos ralultados.

Dada esta situacién, considero que una planeacién finan-‘
ciofa eficaz debe ir aéo-paﬁndn de andlisis conginuos de
la litu.éi&n interna y. externa de la empresa, a fin de ir
detoct-nﬁo con buena anticipacién las opnrtunida&oi Y a=
ttenazas de su ambiente asi como sus fﬁ?rzn- Y dobilidid;i.
Con esta informacibn se podréan elaborar las entratogia-
que udoptnri laeuprola para alcanzar sus objetivol de per,

manencia en el mercado, crecimiento y desurrollo.
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El objetivo de upa planeacidén finapnciera exitosa no debe
ser solamente el desarrollo de planes de corto y large
plazo, sino{ que ademAds de esa funcidn, debe enfocarse
hacia el desarrollo de estrategias financieras dindmi-
cas que ayuden a la empresa a enfrentar su medio ambien-
te cambiante. En otras palabras, la planeacidn financie
ra ~principalmente la de largo plézo- no debe enfocarse
solamente al disefio del futuro de la empresa, sino, iil
bien QQbe ayudar a ésta a adaﬁtnrne a los cambios del

entorno,

3.3.1 Descripcidén de un modelo tedrico de planeacién fi
nanciera. BDe acuerdo con la tipologia desarrolla
da por Ackoff (1983), existen cuatro uvrientaciones bési=
cas respecto a la planeacién, las cuilel son: plnnoleiSn
reactivista, inactivista, preactivista e‘intcrncttvllfn.
De acuerdo con esta tipologia, la planeacién reactivista
supone que la tecnologia es la principal causa de ioc cam
bioes por lo que nb comulga con ella. Esta se apoya en la
experiénciu y en las viejas formas de organizacién y en
Jerarquias autoritarias. Elte.tipo de planeacibn se de-
sarrolla de arriba hacié abajo en cuantoa las directrices
aunque los proyectos son propusestos por los niveles infz
ridrel. También trata los problemas separadamente por lo
que pasa por altoc las propiedadel esonciales del todo. Eﬁ
resumen, este tipo de Plnneaciéh tiene poco tecnicismo pbr

lo que sus resultados no 6on confiables.
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‘La plnﬁcacién inactivista. lLos inactivistas estan satis
fechos con las cosas tal como estdn y aunque no desean
retornar ’al pasado tratan de impedir el cambio. Losl ob=
Jetivos son la sobrevivencia y la estabilidad., El1 més e-
ficiente instrumento del inactivismo es el “comité", el
cual presenta las recomendaciones, mismas que tratan de
ser ignoradas, case conirario, son aceptadas pero sin a-
signarseles recursos suficientes para msu ejecucidén. EL
tipo de empresa que puede sobrevivir bajo este anfoqueA
es-la subsidindn." por lo que estas organizaciones se de-
umpei"wp bien solamente cunndo‘las cirecunstancias que las

rodean son favorables.

El preactivinﬁo. Este es un estilo dominante en las or-
ganiiaciones nortaar;iericnnau. Se uuhone que el i‘uturp
ser4 mejor que el presente y el pasado, por lo cual se
busqa acelerar el cambio para explotar las oportunida~.
des que traiga. Los p:_'enctiviltnl piensan que la tecno-
logia es la principal causa del cambio, lo cual consi;:le-
ran bu?no. El grado de tecnicismo de su p}.anedcién es
muy glovado Y a veces éxngerado. Su proceso es de arri-
ba hacininbujo.. comenzando con una pi-ediccibn de 1ag~ con
diciono.l del medio ambiente. Seguidamente los altos eje -
cutivos formulan los objetivos y estrategias para toda ia
organizacidén y finalmente.ne pasan lineamientos a los ni

veles inferiores donde los objetivos son traducidos en
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programas (conjunto de proyectoﬁ). La mayor dificultad
‘con la‘que se enfrenta la planeacién preactivista se de--
riwa del hecho de que mientras mas largo sea el periodo
que se trate de pronontxcar, mayor serh el margen de o=

Trrore

El interactivismo. Estos no desean retornar a un estado
previo, prolongar la lituacién actual, ni acelerar la lle
gada del tuturo.‘ Se piensa que el futuro puede ser in-
fluenciado por lo que uno hace y por lo que los demés ha
cen.vbor lo que el futuro eaté sujeto a la créaci6n. De
aqui que consideren a la‘planeaci6n como el disefioc de un
future de-eable‘por medio de la invencibén de los mitédoa
para llegar a &l. Ei aprendizaje y ln’nduptncién son cla
ves, debido al ritmo’creciente al aue eutélcambiando 16 v

sociedad.

Livgente sgele ﬁerseguir tres tipos de Qines: las metas."
los dbjetivos i los idcales. La pluneaéiép deberfa inclu
ir los tres tipos de fines, por lo que se pueae cla‘ifi-
car en: ojeracional. tictica, estratégica y normativa. Es
ta Gltima requiere la seleccién exﬁiicita de medios, we=
tas, §bjet1voa e ideales, Este tipo de planeaqiéﬂ-cubré_
un periodo indefinido por lo qué no tiene horizonte fijo.
Los interactivistas realizan la planéacién normativa pof

lo que se considera que el papel de los ideales es clave.
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El alcancé de la planeacién operacdonal y tactica es limi
tado.‘ Por su parte, la planeacién estratégica es de mas
lnrgb alcance, y engloba, ademids de las relaciones dei sis
tema interno, las relaciones entre la organizacibnvcomo un
todo con su mc&io nmbiénte. La planeacién normativa se ex
tiende por un periodo indefinido, y tiene que ver con to=-
das las reladones internas y externas, incluyendo las rels
cionaq de la organizacidn con su medio ambiente contex
tual. D§ ;cuerdo con este enfoque de Ackoff, la planea=-
cién interactiva es la que proporciona la mejor oportunis
dad para enfrentar el cambio, la creciente complejidad dﬁl
las organizaciones y ai medio ambiente turbulento. Ademis,
es la dnica de las cuatro orientaciones que da énfasin al
desarrollo individual. organizacional y social, ali como

al meJorl-ionto de la calidnd de la vida.

Princiﬁios en que se fundamenta la planeacidn interactiva.
Los principies en que se basa la planeacibn interactiva son:
a) Ei }rincipio ﬁnrticipntivo: En el proceso de planeacién,
el proﬁﬁlo es el pfoducto mAs importante, es decir, el
' princlﬁalybenéficie que se deriva de 1; planeacidn es
proctlamcnte relllzsrln. ' k
b) E} principio de 1a continuidad. Los eventos no pueden
lor proﬁolt{cados con exactitud por lo que los planes
no funcionlﬂ legﬂn'comé se elpéra. Siwiau suﬁosicioneu
y>§xpectativaﬁ,relu1tan fallidas, entoﬁcés se Buaca;
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explicaciones y, 8i se encuentran, se utilizan .para
modifiéar el plan como corresponda. '

c) E1 principio de la coordinacidn: Ninguna parte de una
organizacién puede planearse con eficiencia si.se pla;
nea independientemente de las uﬁidadeu restantes del
mismo nivel., Todas deben plnnearse simultéinea o inter
dependientemente. Esto porque una aménnza O una opor-

tunidad qﬁe aparezca en una unidad, puede ocasionalmen

te maanArse mejor en otra unidad o en varias unidades

ainultineamcnte.
d) El principio de la 1ntegrac16n. Una planeac;én eficien
ta es aquella que se realiza interdependientemente en

(cualquier nivel de un sistema) todos los niveles,

Cuando se combinan los prxncxpiou de coordinnci&n e inte-

grnci6n. se obtiene el prxncip;o holi.tzco. el cual enuncia
que, mientras mis partes y niveles de un sistema se plange
an simulténea e interdependientemente, mejores serin los

resultados. Este concepto de la planeacidén se opone a 1a

“planeacidnsecuencial v vertical-

Aplicnndoklo- conceptos de la planeacidén interactiva, las
caracteristicas de un sistema modelo de planeacién finan=
ciera serian las siguientes: -

1. EL sistema, de acuerdo con sus poaibilidades. tratara
¥

de influenciar el medio anbiente, a fin de adecuarle a .

sus necesidades y restricciones.
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Como ejemplo de enéa énracteriitica podemos apuntar el
hecho de que actualmente en México, muchas empresas se
estan agrupando en ﬁolding y ademhs, se estén inscribien
do en la bolsa de valores. Estas acciones estin permi
tiendo a dichas empresas, enfrentar el problema de la
escasez del crédito. Esto también estd ayudando a ;-
provechar oportunidades de négOCiOIIflVorabIOl Yy a Bo=-
lucionar problemas de mercade. ‘
Lll.éntr;dll del sistema deberan proveer informacibdn
sobre las técnicas de planeacibnm financiera mis avanza
das, a fin de que se analice la posibilidad de adopcibn
para la empresa considerando margenes favorables de be
neficio/costo. En los Estados Unidos, actualmente se es
th utilieando mucho la simulién digital en la.entruc-r
turacién de escenarios, asi como la programacibén matema
tica en la evaluacién de proyectos, Actualmente en Mé
xico, me esth difundiendo mucho el conocimiento de estas

téenicas en las escuelas profesionales de administra-

cibén, aunque su aplicacién q!ﬂ}ggmgmpronoq_eut&'ﬁuy"dig““’fﬂ"

“tante ‘de ‘ser generalizada.

Ademéis de las metas y los objetivoa.lue deberdn formue
lar los ideales que se perseguirin en materia de finan
zas a fin de que las opernci;nel se mejoren dia a dfa.
A manera de ejemplo, una empreaq‘puede tener como meta
para este afio, alcangzar una ta--‘de rendimiento sobre

la inversién de un 50%. En esta materia el objetivo a
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mediano plazo podria ser iguanlar el rendimiento sobre

1a inversidén de la empresa al de la industria (75%).

En este caso, el ideal a perseguir seria el que la em=-
presa alcance la supremasia en oste rubro en relacién

al resto de empresas de la industiria.

S estableceréin estrategias financieras dinfmicas acordes

a las caracteristicas del medio en que la empresa opera.

.Dadas las caracter{sticas recesivas de la economia me-

xicana en la actualidad, muchas empresas estén saliendo
adelante por medio de estrategias de diversificacibn

de productos, ventas de exportacidm, integracién verti
cal, stcétera.

Lo; poriodol que abarcarid la planeacidén financiera es-
tardn en funcién de la informacién con que se cuente,
as{ como de los objetivos y estrategias vigentes. Con
la entrada de México al GATT, muchas empresas tendréan
que modernizar completamente su planta industrial lo que
podria llevar hasta diez aﬁollncerlo. Otras empresas
cuyos objetiveos podrian»uer el aprovechamiento m&xinq de
sus capacibades de planta, a lo mejor podrian elaborar.
sus planes financieros a cinco afios de plazo.
Se.deberan hacer todos los arreglos a fin de que el sig
tema de planecacidn financiera ayude a la empresa a en=
frentar los camblos bruscos del entorno. En este caso
los sistemas de informacién financiera deberan ayudar

a anticipar estos cambios, lo cual aunado al disefio de
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7.

8.

9

escenarios alternativos, presupuestos flexibles y sb-

lidas evaluaciones técnicas ayudardn a una toma de de=-

cisiones racional.

La participacidén de los diferentes niveles jerarquicos
deberd ssegurarse al efectuarse la planeacién financiera.
En este caso no nos referimos solamente a la gere de £i
nanzas, .sino también a todas las demAs Areas funcioﬁnleu
de 1la organizacidén, Esto con la finalidad de que se u
niformen las polfticas de administracién de recursos y
se coordinen las entradas y salidas de fondos, para que
no se provoquen cudlos de botella por falta inesperada
de fondos,

Debe existir una revisién continua de los planes pues=-
to que estos nunca son precisos, por lo gue deben ser
adecuados a las circunstancias. Por otro lado, s5i el
plan financliero es a cinco afios, a medida que avance el
tiempo -ya sea por mes o por afio= diche plan deberd re
visarse y ajustarse para que siempre las cifras esten
proyectadas a cinco afios.

Relacionado con el punto siete, la planepci6n finnncigl
ra deberid hacerse en coordinacidén e integrada con los
planes de las demids unidades de la empresa. Esto ayue
daré a un mejor use de los recursos y por ende a obterer

me jores resultados globales.

En resumen, el modelo teorico de planeacién financiera des

crito deberd aplicar anilisis y pfocedimientos sistemitie
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cos para que la planeacién sea dipamica y esté siempre ajus
tada a la situacidn cambiante, todo lo cual racilitars la
toma de decisiones. Lo fundamental serd el que la empresa
logre capitalizar los cambios ‘favorables del entormo y
disminuya hasta don&e sea pouiblé los factoresadversos que
eatén fuera de su control.

En conclusién, el modelo tedrico descrito es aplicable a
cualquier empresa que cuente con los recursos necesariol
para su implantacibén; en este caso me refiero a los recur
sos econémicoa, técnicos y humanos principalmente. PQr
supuesto que la empresa que adopte el sistqma deber& hacer
las ndécunciénes del caso no oividando que las decisiones
que se tomen en el irea de finanzas son muy delic xias y :
de grén aléance. por lo que se deberan hacer las previsio

nes del caso.

3.3.2 Componentes internos del sistema de pléneﬁcién finan
ciera. De acuerdo con la figura 3.2 (p&gina h?)-en

la cual se describe el sistema de planeacidn financiera con

su medio ambiente, seguidamente se seiialan los subsistemas

que componen al sistema er estudio,

IuIRECCION DE PLANEACION] Figura 3,3 Componentes
r‘I:\.\Nc'thA internos del sistema

de planeacidn financiera
= _

[ I |
Recopilacion [Analisis y | [Evaluacion |[Vilenes y
de informa=- ||seleccidn deo| [situacién in‘?vwgramqs
cidn informacitn | {terna y ext.|lestratgi.
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Los cohponente. interﬁos dei liutem; de planeacibn finan-.
ciera apuntados en la figura 3.3 estén disefiados ﬁe acuer,
do con el modelo tebrico delﬁrfollado en el inciso ante~

~rior (3.3+1)e En estos subsistemas se ejecutan funciones
muy importaﬁtes que, lejos de ser tebricas, en la realie=
dad la; sopresas las llevan a cabo en forma implicita en

su planeacibn financiera aunque en forma menos eltructura

da y con poca form:lidad.

En el primer recténgulo de la figura tenemos la funcibn de
recopilaciﬁn de inforwacibn, actividld muy importante y a
veces iﬁy costoin sobre todo la informacién de origen exe
terno 1- cual a veces se tiene que conseguir por medio de
alguna agencia olpecial de informacibn o de al;ﬁn asesor
financiero extermo. Por otre lado, la informacx&n de orf
gen interno debe provenir principalmente de los sistemnl
contables siguientes:

« Contabilidad general y financiera
= Contabilidad de costos ’

- Contabilidad fiscal

- Contabilidad udminiltrativa

Esta (ltima proporciona andlisis 1uportnnte. para la t;na
de decisiones comd:

- An&lilla de coptos relevantes

- S;utema de costeo variable para efectos de planencibn de

utilidades ¥ daterminncxén del punto de equilibrio.’
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- Presupuestcs gonerales

-~ Andlisis especiales para la toma de decisiones rutinae-
rias de corto plazo, talea como: fijacidén de precios, 7
diversificacidn, agregacién' de valor agregado, etcéta;a.

- Contabilidnd por Areas de responsahilidad.

Los ideales, fines, objetivos y metas financieras y corpo

rativas vienen a redondear la informacién interna,bAsica

para gque se pueda llevar a cabo la planeacion financiera.

El siguierte subsistema se encarga del an&lisis de la ine
formacidn que entra al sistema a fin de seleccionarla de
acuerdo ¢on el uso que se le dard en el resto del sistema.
Esta seccién elabora anflisis preliminares que son refina
dos en los otros subsistemas, y lo mis importante, se en-
carga de eliminar informacidn supérflua y de conpl;ﬁentar

informacién importante,

El subsistema de evaluacidén se encarga de efectuar nnil;ais
continuos de la situacidén financiera interna y externa de
la empresa con la finalidad de detectar las oportunidades
y amenazas del ambiente, a-{ como las fuerzas y‘dobilidnde.
de 1la empresa. Estos factores tienen que analizarse con-
tinuamente dadas sus caracteristicas dinémicas. Este sub
sistoema es el gue debe anticipar los cambios con el tiem-
po adecuado de antelacidén y asi orguestar 13’ acciones cg

rrespondientes, caso conirario, debe proporcionar las gulas
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y estrategias a seguir ante situaciones imprevistas. Los
resultados de esta evaluacibn interna y exterha, serviran
de fundamento al siguiente subsistema para la elaboracidn
de las estrategias finan;iaras ¥ los planes de corto y lar
go piazo. herramientas que son en si, los fines del siste

mae

Finalﬁcnte, el Gltimo subsistema se encarga de la implanta
' ci6n.bcontr51 y evaluacidn de los planes y programas finan
cieros de corto y large plazo. Esta funcién es no menos
importnhte auo lau'anteriorel, puesto que sus resultados
servirén de retroalimentacién para la toma de deci-ionéu,

la plihoncibn i para las politicas milnal;

3.k INTEGRACION DE LA PLANEACION FINANCIERA CON LOS OTROS

PLANES FUNCIONALES

Como ya se apuntd anteriormente, es importante que la pla
neacidn financiera se efectie en forma coordinada e inte=
grada con todos los planes funcionales de lA organizacién.
Con esto se estarh logrando una asignaciém de recursos mhs
racional, mayor responsabilidad por pufte de los que pare
. ticipan in la plnnehcibn b 4 hayor seguridad de que las me=
tas sean alcanzadas. Recordemos que el plaﬁ'de cada unie
dad es cbmo un conponénte de una maquina que débe quedar
bien ajun&ado para que esta’mérﬁhe bien. ’

i
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Figura 3.4 Integracidén del plan financiero con el resto
de planes funcionales de la empresa.

MISLUN LB
LA EMPRESA

PLANEACLON
jé-———» ESTRATEGICA ©
CORPORATIVA

A
Unldad' PLAN DE

coordi’ " MERCADOTECNIA
nadora
A
PLAN DE
PRODUCCIOh
‘ PLANEACION
FINANCIERA

Se determina el fin Gltimo de la eupre
sa y las actividades a que se dedicara

Ye acuerdo con un andlisis del ambiente
se determinan las oportunidades y ame-
nazas, y con una evaluacidén interna se
captan fuerzas y debilidades. Con esto
se fijan estrategias y objetivos grales.

Investigacién del mercado y fijacién
de objetivos, metas, estrategias, pla-
nes, programas y politicas de ventas.

Programacién de la producciédn en fun-

cién de los requerimientos de ventas y
de los niveles de inventarios deseados.
Mano de obra,materiales y carga fabril.

La misidén de la empresa servira de gula
para fijar la filosoffa del plan finan
ciero. Las estrategias corporativas
marcaran la pauta para la derivacién

de las cstrategias y tacticas financig
ras.

Segin planes y politicas de. ventas se
desarrollarin los planes de ingresos
por productos, por regiones, por proyec
tos, etc. Asimismo, con los planes de
inversién de esta irea, se haran las e
valuaciones y programaciones (delembol
sos) correspondientes para estas ero&_
ciones capitalizables,

De acuerdo con los planes de produccién,
se harén los presupuestos de gastos o
rrespondientes a mano de ohra, materia
prima, gastos indirectos y waguinaria

y equipo.

Finalmente,se consolidaran todos los .
presupuesios en un presupuesto financig
ro de largo y corto plazo que refleje
la situacién futura de la empresa, asi
como las necesidades y/o. excedentes de
efectivo, .
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En la figura 3.4 se aprecia a grandes rasgos, la forma en
que deberid estar integrada la planeacién financiera con

el resto del sistema de planeacién empresarial. Hay que

destacar el hecho de que los resultados finales de la pla
neacién integrada de la empresa se reflejardn en los esta
dos financieros presupuestados para el corto y largo pla=
z0, mismos que serviran de guia a in direccidn para la to
ma de decigiones. La responsabilidad para la formulacidn
de estos estados financieros proforma recae en el irea. de
finanzas y especificamente, en la gente encargada de la

planeacién financiera.

Elxiuportnnte comprender el papel que.juegan los conceptos
de integracibn y coordinacién en los planes. Por ejemplo,
el plan de produccidn dependerd de las metas de ventas y
de las capacidades de la planta. En su casv, también de-
pendpré de la capacidad del departamento financiero para
la consecucidn de recursos para inversiones en planta, e-
quipo y capital de trabajo. En el caso de finanzas, estos
conceptos son de mucha relevancia, puesto que esta area es
la encargada de hacer la evaluacidn financiera de todas
las inversiones que se harén en las distintas subunidades
de la empresa. De la misma manera, finanzas deberi hacer
el seguimiento de los distintos proyectos y efectuar el a
nalisis beneficio/costo de estos y de cada una de las 6rgns

y proyectos a nivel individual y tetal. Todo esto como par
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te del objetivo fundamenial de la funcidn financiera que
es, maximizar el valor prescnte de los flujos de fondos
futuros de la empresa, es decir, maximizar continuamente
el valor econdmico de la entidad. Por lo tanto, el area
de finanzas juega un papel activo en todo el proceso de

planeacibn.

Cuando ventas elabora sus politicas de crédito, finanzas
deberad evaluar(financieramentd las conveniencias o desven
tajas de los plazos de pago que se le darén a los élientes.
puesto que un incremento en la cartera significa capital
‘inmoviligado y costos de financiamiento. Ue la misma ma-
nera, los métodos de produccién utilizados en el Area de
manufactura generaran determinados niveles de inventarios
de productos en proceso y productos terminados y requeri-
‘Lrap di;tintos‘flujos de materias primas f de mano de obra.
..for otro lado,.la emprésa necesita minimizar sus inversig
?né§>inproduc¥19au (efectivo, cérterﬁ. inventarios, etc.)

y sus. gastos operativos a fin de ma#imizar el rendimiento
sobre la invéfaién. For lo tanto finanzas deberd evaluar -
esta situacibn procurando equilibrar -hasta donde sea pé-
sible- estas posturas contraponiendo riesgoa.co;to- Y bene

ficioi. asi como las implicaciones en el largo plazoe.

Todos estos anhlisis deberén ir integrados dentro de la
planeacidn financiera y corporativa, lo que dard® como re=-

sultado planes confiables y eficaces.
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~3.5 EL PROCESO DE LA PLANEACION FINANCIERA

El proceso de la planeacién financiera debe incluir la e-
laboracidén de los planes financieros de largo y corte pla
zo. Este 85lo me puede iniciar cuando se¢ haym elaborado
las directrices generales de la corporacién en cuanto a
objetivos, metas y estrategias para el corto y large pla-
Zo, en los rubros de participacibébn en el mercado, mezcla
¥ niveles de ventas, tasas de rendimiento, apalancamiento,

etc. En la figura siguiente se aprecia dicho procesoc.

FINES, OBJETIVOS Y Figura 3.5 Proceso
ESTRATEGIAS CORPORATIVAS de la planeacibn
financiera

PLANES DE VENTAS Y PRODUC,

PRONOSTICOS FINANCIEROS DE  gpgta secuencia pusde
LARGO Y CORTC PLAZO: Ingre e ger alterada de acuerdo
8508, egresos e inversiones | o 1.4 circunstanciss.
Las estrategias no po~
FORMULACION DE ESTRATEGIAS | 9rén ser forsuladas

Y TACTICAS FINANCIERAS PARA 4 Pasta que se haya hecho

LA CONSECUCION DE OBMXIVOS @] diagnbstico del sis-
tema y au anbhlisis in-

terno.
PLAN :FINANCIERO DE LARGO PLAN FINANCIERO DE CORTO
PLAZO PLAZO
Plan de ingre Plan de ingresos Presupuesto operativo
sos~egresosde y egresos para Presupuesto de efectivo
operaciones puevos programas Estado de resultados y
normales y 10 y proyectos, con balance proformas
yectos en eje sus respectivas Planeacidn de utilidades
cucLdn, evaluacionus, y punto de equilibrio,

Clasificacidn dé proyectos en generadores de efectivo y ge
neradores de utilidades. Plan de financiamiento y formula
cidn de estados financieros proforma.Tamas de rendimiento.
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Ei plan financiero de corto plazo es solamente un subcone
Jjunto de todo el plan financierc mismo que ademAs incluye,
la determinacién de prondésticos financieros, la formula=-
cibén de estrategias y tdcticas y el plan financiero de lar
go plazo, En este iltimo es conveniente determinar clara
mente los nuevos proyectos de inversidn dada la incidencia
qué eatos tienen en la liquidez, Qolvencia. rentabilidad

y en la posicién financiera de la empresa en el corto y

largoe plazo.

La secuencia del proceso de plapneacidén financiera sefiala~
da en la figura 3.5 me parece bastante lbgica y apegada Ql
modelo tebrico desarrollado anteriormente Sli 6on6 a la
metodologia de planeacién financiera propuesta en este tra
bajo. Ei proceso indica que luego de conocerse'lalysuigs
generales de ventas y produccién se podran efectuar los
pronbsticos financieros. Estos conformaran los escenarioﬁ
en donde se moverd la emprdsa en el futuro, Seguiduno;te

se formularin las estrategias y tacticas financieras que

ayudarén 8 la consecucidén de los objetivos en forma bptima.

Finalmente, se elaﬁorarén los planes finnncizfos &e laig; .
y corto plAzo; Estos conformaran las her;.miﬁntul cuanti
tativas mﬁs'objetival para la admihistracién, pue.ﬁo que
los pronésticos son menos preciéos y las éutrategins son

mas cualitativas y subjeti&as.
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3.6 OTROS ASPECTOS IMPORTANTES DEL SISTEMA DE PLANEACION

FINANCIERA

Durante el desarrollo de este capitulo de la investigacibn
se tratd de resalta; la importancia de conocer la magnitud
~del sistema de planeacién financiera de la empresa en cuan
to a sus componentes internos y su medio ambiente. ‘Tam-
bién se hizo incapi® en las interrelaciones e influencias

existentes entre el sistema y su ambiente.

Algunos autores sugieren que las organizaciones Qatan con
trolgdan por contingencias ambientales mientrasAqui otros
fiensnn que estas entidades controlan el medio ambiente.
La verdadera éituqcibn probéble podria encontrarse en al-
gﬁn punto entre los dos extraﬁos. En el caso de la indus
tria Aut;mqtfiz, se ha dado una situ;cién cambiante pues-
to que nﬁtéu, pocas empresas controlaban el mercado y aho
ra la alta competencia y la regulaci6nrgubernanental estén
restringiendo los mirgeﬁea de accibn. '

ﬁ; esta sitﬁaéién cambiante, la planeacibn fin;nciera de=-
‘berd analizar no sbln el medio ambiente relevante, aipo
t;;hién el contextual, a fin de preparar a la empresa pa-
ré‘que enfrgnte los cambios esperados e inesperados del
macru-siscéma. Do ugus que la planeuciﬁn'financie?g tra=

dicional deberad der un giro drastico al pasar de ser un
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simple mecanismo estAtico a un sistema dindmico, flexible,
practico, objetivo y verdaderamente eficaz como herramien

ta administrativa.

Otro aspecto a considerar en el disefio del sistema es la
complejidad de la organizacidn en donde se va a implantar
el sistema de planeacidn financiera. la complejidad adop
ta varias formas: una intensa divisién del trabajo. donde
existe una amplia estructura organizacional horizontal;
estructu;a organizacional vertical} estructuras matriciales;
organizacién informal; etcétera. Cuando se efectiie la pla-
neacibén financiera en cualquiera de estas formas de orga-
nizacién, el sistema deberi ser caphz de aglutinar todos
loq planes, coordinar la implantacién, y lo mas importante,

efectuar el scguimiento (control) y la evaluacidmn,

Otros tactorep a copsiderar en el disefio del sistema que.

inclusive estin afectando el crecimienio de la industria-
ligacibn e México, son los siguientes: la mayor interven
cibn del Estado(camtios di Cunds ncmalnentef;lﬂ competencia
internacional y la exigencia de sus estandares en los pro
ductos de exportacidn; la complejidad te;nol6gica Yy orga-
nizativa de la empresa moderna; y nuestros valores cultue
rales. Finalmente, no debemos olvidar que actualmente en

México todavia no se a generalizado la cultura directiva

de la planeacién pof lo que no deben descartarse problemas

en la implantacién del sistema.:

®en el actnal sexenio s hewn croriveiizeds suchas SUPIOBAS,
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‘En resQimen, este capitulo ademés de describir el medio
ambiente del sistema de planeacibn financiera, tratd de
hacer resaltar la importancia que tiene sl hecho de anae

lisar detallademente el sistema en estudio.

Dentro de la metodologia de planeacién financiera que se
esth ensayando, el anhlisis y diseilo del. sistema juega

un papel de importancia clave porque proporciona un diag
néstico amplio y objetivo de la situacibn, influencias e

interrelaciones que los elementos integrsntes del asbien

te externo guardan en relacién al sistems de planeacidn
financiera. Asimismo, en esta fase de 1la planeacidn, se
sientan las bases para que se desarrollen posteriormente
lo; anklisis whs especificos, en este caso, de la situna-~
c¢idn financiera y econbmica de 1la empress (capitulo siguien
te)s Por lo tanto, al conocer més detalladamente al sise
temn que estamos estudiando, esto nos facilimrk tambibn

ol du.oﬂo de las estrategias financieras idéneas al medio

. en que opera la empresa (capitulo 5).
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CLPITULY LV .
ANALISIS LE LA SLTUACION FINANCIERA Y ECONOMICA

DE LA EMPRESA -
4.1 IMPONTANCIA LEL ANALISIS FIMANCLIERO Y ECONOMICO

Dentro del enfoque integral que le estamos dando a la pla
neacién financiera, el analisis financiero y econbémico jn
to al andlisis preliminar del sistema (capftulo 2) y a la
deacripcidén de su ambiente (capitulo 3) constituyen lapie
dra angular en la cual se va a fundementar todo el proce-
80 da la plancacibn financiera de la empresa. Por lo tan
éo. el andlisis interno de la empresa es parte importaptc
del sistema en estudio, puesto que sus resultados nos van
a indicar cuales son los puntos fuertes y débiles de las
finanzas, con lo cual se facilitaré el disefio de las accio
nes correctivas idéneas y de los planes y estrategias mas

adac&.do. para el sostenimiento y desarrollo de la ‘smpresa,

El an&lisis financiero y econbmico es parte ioportante de
" todo el sistema de planeacidn financiera, puesto gue cone=
forma junto con el anadlisis del ambiente (capitulo 3) el
diagndéstico de la empresa, lo cual a su vezr es una fase
fundamental del proceso de 1a plnneacién'eltratégica.' Dé
la misma manera, este anélisis interno, juega un pnﬁel re
levante dentro de la metodologia para el analisis y diseiio

de sistemas apuntada en el capitulo 1,
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4.2 LL ASPECTO CAMBIANTE DEL ANALISLS FINANCIERO

Dada la dinédmica con que se desarrollan las actividades

‘ de la empresa y c;nsidorundo las interinfluencias existen
tes con su medio ambiente cambiante, el andlisis financig
ro no puede seguir considerandose como tradicionalmente
se hablia venido llevando a cabo. Los fendémenos econdmicos
como la inflacién, la devaluacibn y l'arecesién, deben to
marse muy en cuenta en la evaluacién financiera de la eme
preag; En otras palabras, este andlisis debe hacerse con
un qpfoque més emplio por medio de la aplicacién de técui
Eus mas eficaces y considerando ciertos ajustes en las ci
fras histéricas de la contabilidad.
Al apuntar que debe hacerse un enfoque mAs amplio en el a *-
n&lisis; nos referimos a la cuantfa y calidad de la infor
macidén que se va ha generar para diferentes usos, princi=
palmente para efectos de toma de decisiones y planeacién.
Asimismo, el andlisis no solo se debe enfocar a la evalua
cién de los estados finencieros, sino, que también debe a
plicarse a otras situaciones, tales como: proyactop espe=
c{tifoa, programas, diviaiones,‘productos, mercados, deci
giciopep de cqrto plazo , decisiones de largo plazo, etcd
tera. Uentro de este enfoque amplio también debe incluir
;e' la;uvaludci6n ue 105 sistemas de control financiero, :

en vista de que de ellos dependen la validez y confiabili



oy S [
dad - de la informacidn que se esta. unai;;ma.ndo. Finalmente,
dentro de las técnicas a ser aplicadas en el analisis mno
podemos pasar de .1argo la importante herramienta de la mi
croeconomia, misma que. nos ayudara.a efectuar  -la evalua-.
cién econémica de la empresa. Y en cuanto a las cifras
de los estados financieros, obviamente deberén estar reex
presadas de acuerdo con el boletin B=10 emitido por el Ins

tituto Mexicano de Contadores Piablicos. = ... ..:; . oo =

4,3 EVALUACION DE LOS SYISTEMAS DE CONTROL FINANCIEROS

Los aistemas dJe control: tinancier‘bs conforman el "terméme
tro”-con que.se mide la. efectividad de las operaciones de:
la empresa, dadas.las'p'bllticas, of:jetivos. estrategias;

p‘l‘an:s_ybpro?gi"nmas previstos. para el o los p;a"riodbsf.’o;vé.-:‘r-
l\zxidoi. . En.el siguie‘nte cuadro se.muastran los controles
que t:.ene [ deberla tener una empresa para efecto de snl-

e

vaguardar sus invarsxones N medir. su efectividud. .

Cuadro 4.1 Sistemas de control financieros

TIPO DE CONTROL ' - FUNCION din: DESEMPERA

Contabilidad general Registro y. clasificacién en térmi-.

LT nos monetarios, de las operncionel‘
et i . s diarias de la empress.s, .. -t sh

Contabilidad finan- .Formulacién de estados financieros:

ciera segun nrlnclpxoa dc contuhilidad.

Ve

Contabxlxdad de costos Asignacxon de los costos a los pro

ductos.” voon A
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Continuacién del cuadro 4.1

Contabilidad fiscal Calculo, registro y pago de las obli
gaciones tributarias de la empresa.

Contabilidad Sistema de informacibén enfocado al
administrativa control, planeacidén y toma de deci-
- siones.

Presupuesto operativo Expresibén cuantitativa de los pla-

y financiero . nes y objetivos de la organizaciéne
Apoyo a la toma de decisiones y al
control.

Contabilidad por Asignacibn de los costos al Area

areas de responsabili o segmento de la empresa cuyo res-

dad ponsable tiene autoridad para reali

) zarlos ¢ mno.
Centros de costos Medicién del rendimiento de acuerdo
esténdar a 1la habilidad de la unidad organi-

zacional para ejecutar los costos o
‘bligatorios (esténdar vs real).

Centros de ingresos Los resultados son medidos en térmi
nos de ingresos por venta.

Centros de gastos Sus costos son aplicados a los pro=-

discrecionales . ductos a traves de una distribucibn
general., Sus productos o servicios
son dificiles de relacionar con los
objetivos de la organizaciénm.

Centros de utilidad Estan involucrados en la manufactura
o y venta de sus productos, y se esta

blecen claramente sus costos e in~-

gresos, mismos que son controlables.

Centros de inversién Se tiene control sobre sus ingresos,
sus costos y sus activos empleados.
en la produccién de utilidades.

Control cualitative ~Seguimiento continuo de la ejecucibm
de objetivos, -estrate de todo el plan corporativo a fin
gias, planes, progra- de ajustarlo a las circunstancias
oas y metas, cambiantes y medir su efectividad,'

e meortante que se¢ -.nntnfiquen claramente los controles

financieros que estén operando en ln empresa para que se
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evaliic su efectividad a nivel individual y como un conjun

to que persigue el mismo fin.

En el cuadro %t.1 se identifican los distintos sistemas de
control financieros {nAs comunmente usados en las organiza -
ciones) con sus respectivas funciones. DUentro del proce-
so0 de evaluacidn de los sistemas de control financieros,
se deben revisar periodicamente sus funciones y estructu=
ras para verificar que esten cumpliendo con el objetivo
para el hual,fueron implantados. Por otro lado, también
me debe hacer una revisién périédicn de la funcionalidad

¥y resultados de estos Sistemaé de control a la luz de los
cambios que se van dando en toda la organizacibéne Eato
marcard la pauta para hacer las adecuaciones idbneas a los
controles segin las necesidades cambiantes, y en su caso,
permitiréd decidir si se adicionarin o eliminaran algumnos .

controles,

Ademds de medir la cfectividad de las operaciones, los sip
temas de control financieros ajustan objetivamente 1la in=
'forﬁacién que se genera entoda la organizacidn, con la fi
nalidad de facilitor la toma de decisiones. Asimismo,los
controles sirven para detectar desviac;onea en las opera-
ciones y fallas en los planes, todo 1o cual marcard la pau
ta para hacer los ajustes y correcciones cn cada caso. Las
evaluaciones de los sistemas de control podran ser efectua

das por un comité interno o por una firma asesora externa,
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444 REEXPRESION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

En el punto 4.3 se resalté la importqncia de la evaluacién
periédica de los sistemas de contrd financieros dado que
éstos proporcionan informacibén vital para la toma de deci
siones. De la misma manera, la reexpresidén de los estas
.dos financieros es fundamental para que la empresa pueda
determinar objetivamente sus politicas y estrategias fi=-
nancieras de corto y large plazo, El problema es deter~:
minar qﬁe tan expuesta me encuentra la empresa a la infla

cién y ‘en que forma se estd enfrentando esta situaciédn.

Con la reexpresién de los estados financieros se busca que
las cifras de los activos, pasivos y capital, reflejen la
realidad del impacto inflacionario en la empresa, con lo
cuai se busca tomar las mejores decisiones en 1os‘siguieg
tes aspectos:

-~ Fijacién de precios

Administracién del capital de trabajo

= Administracibn de sobrantes y fAltnntes de efectivo

= Decisiones de inversifn a largo plazo

- Decisiories de financiamiento

= Cobertura de riesgo cambiario

<~ Politica de dividendos )

- Estrategias fiscales (depreciacién, costeo variable,etc.)

= Apalancamiento operativo y financiero. :
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Seglin las normas generales del boletin B-10 emit;do por el

IMCP, se deben actualizar los siguientes renglones:

- Inventario y costo de ventas.

- Inmuebles, maquinaria y equipo, depreciacién acumulada
¥ la depreciacidén del periodo.

- Capital contable.

Ademfs,deberan determinarse:

= El resultado por tenencia de activos no monetarios (CQE
bios en el valor de los activos no monetarios por causas
distintas a la inflacién).

- El costo integral de financiamiento (es el costo total
.de financiamiento el cual, en una época inflacionaria,
ademés de los intereses incluye el efecto por posicibn

monetaria y las fluctuaciones cambiarias).

Como podemos observar, la aplicacidn de la reexpresién a .
los..estados financieros de la empresa, tiene muchas impli
caciones importantes. En el caso de los inventarios y el
costo de ventas, la reexpresién afectarid directamente el
nivel de utilidades, el monto del ISR a pagar y la tasa
de rondimiento sobre la inversidn. La reexpresidn de los
activos fijos y su depreciacidn incidira en el nivel de
gastos operativos, en el valor de los activos y en sus.ta
sas de rendimiento. De la miswa manera, la actualizacibn
de) capital contable hard modificar la politica de divie

dendos, la de reserva de utilidades, el nivel de apalanca
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miento financiero, la rentabilidad del capital y por lo tapn _

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 aplicacién del boletin B-10, es el costo in
tegral de financiamiento. Este determina una nueva éptica
en las estrategias de financiamiento de la empresa asi co
mo en las politicas de ventas de crédito. manejo del efegc
tivo. inversiones de corto plazo y pago a proveedores. En
eﬁta época de inflacién y devaluacidn continua, el costo
del dinero se dispara hacia arriba (tasas de interés), Si
hablamos de préstamos en moneda extranjera, el deslizamien
to diario del peso incrementa diaﬂamﬁnte el costo finan~
cieroes De la misma forma, cuando la emp}esu otorga cré-

- dito estd financiando a sus clientes, lo cual si no es
compensado con un monto igual en créditos recibidos de par
te de los proveedores, provocarl un efecto por posicién
monetaria desfavorable y por lo tanto un mayor costo fi=

nanciero.

Finalmente podemos apuntar que, para efectos del andlisis

e interpretacidén de Tos estados financieros debe primero
hacerse la reexpresidém.a fin de que los resultados del a=
nélisis sean confiables. Esta responsabilidad recae sobre
ia contawbilidad financiciras La aplicacién del boletin Li=10

es obligatoria desde el afio 1984.
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4,5 EL ANALISIS FINANCIERO DE LA EMPRESA

El objetivo de esta seccifén no es describir todas las téc
nicas existentcs de analisis financiero. Lo que se preten
de es analizar las implicaciones de la inflacién y la de-
valuacidén en la empresa y apuntar las estrategias a seguir
phra eliminar o aminorar los efectos negati§os de estos fe
némenos. For lo tanto, se explicaran algunas técnicas ya
conocidas y otras menos difundidas con la finalidad de ob
tener del anAlisis, informacidn objetiva y adecuada. lo
més importante de todo, es integrar los resultados del a-
nllisis financiero con el anAlisis econfmico (meccibn 4.6)
y asi obtener unas conclusiones mis vdlidas y confiables.
. Tampoco dqbeno- olvidar que, estos anidlisis corresponden
a la evaluacién financiera y econémica interna de la em-
presa, mismos que establecerfn gulas de accién en la pla

neacién financiera de corto y largo plazo.

4.5.1 Medicién de la exposicién de la empresa ante la de
valuacién. Los empresarios més timidos, ante la
combinacién de circunstancias politicas complejas e incer
tidumbre cambiaria. deciden reducir‘suﬁ rieu&q-. _Elto‘gg
neralaente 1o hacen de cuatro maneras, dependiendo del né ’
is en que se encuaﬁtren:
a) Posponiendo sus planes de inversibn, especialmente a

quellos con posible financiamiento externo.
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b) Pagando aceleradamente, o dejun&o de contratar cré-
ditos del exterior.
¢) Tratando de acumular divisas, preferiblemente fuera
del propio pais,
- d)-Pejando de dar créditos comerciales a clientes en pal

. ses con mayor riesgo cambiario,

Esas modalidades de afrontar la incertidumbre cambiaria
-po son apropiadas, especialmente porque representan una
reaccién instintiva ante un riesgo que no es extraordina-
rio en el mundo de los negocios. Tal riesgo debe ser eva
. ‘luado en forma sistemética, y las operaciones de la empre
8a no deben de ser condicionadas por la inseguridad sino
ajustadas con criterios gerenciales, A continuacibn se
proporcionan una serie de conceptos técnicos faciles de
adaptar a la gerencia financiera para efectos de conducir
las operaciones empresariales de manera eficiente ante los

riesgos de la devaluacibn.

E£s importante medir cufinto se arriesga ante la eventuali-
dad. de una devaluacibén brusca e inclusive =como en.el caso
de México- frente a deslizamientos diarios kﬂ 1a moneda.
El concepto que generalmente se usa para tal efecto-es:el
de Yexposicibn", Esto se refiere a la; obligaciones netas
en. moneda extranjera, y lo que guiere decir es que si una

. empresa tiene. obligaciones en moneda extranjera, parte de
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esas obligaciones estan cubiertas por los activos en mone
da extranjera, y lo que resta es 1o que queda expueato al’
peligro de una devaluacién. Hay diversas formas de medir
la exposicién dependiendo de las circunstancias y disposi
ciones fiscales d; cada pais. A contingacién se presentan

los métodos de cAlculo méAs usuales.

Método I: Método monetario. Tomando las cuentas del ba
lance, se procede de la forma siguiente:
Cuentas por pagar en moneda extranjera {(m.es.)
+ Préstamos de mediano y largo plazo en m.e.
- Caja y bancos en moneda extranjera.
= Exposicién monetaria
Cuando la exposicién resulta negativa, es decir, cuando la
empresa tiene mas activos que pasivos en moneda extranjera,

se llama "cobertura neta", con la implicacién de una posi=-

ble ganancia.

Método 1I: Capital de trabajo.
Cuentas por pagar en moneda extranjera

= Caja y bancos en moneda extranjera

= Cuentas por cobrar en moneda extranjera

= Inventarios {contenido importado)

= Exposicidn de capital de trabajo.
En este método no se toma en cuenta el pasivo de mediano
¥ largo plazo er moneda extranjera. Esto se debe ‘a que los
pasivos a plazos mayores de un afio no producen pérdidas au
tomaticas, sino que se van generando a medida’que se van

amortizando dichos pasivos. Por aupueﬁto que los vencimi

entos del afio corriente deben incluirse en las cuentas por
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pag;r. El método también incluye los inventarios (de bie
nes importados o de fabricacién local en relacién a su con
. tenido importado) como parte de la cobertura que tiene la
empresa. Esto se justifica porque parte de las necesidaf
des de capitai de trabajo generadas por ia devaluacién se
rian satisfechas p;r una revaluacién de inventarios enpq!
porcién a la devaluacidén. Sin embargo, a veces ocurre que
las condiciones del mercado no hacen posible un reajuste in
mediato en los precios de venta dcvlo- productos importa=
dos o con contenido importado en proporcidén a la devalua-
¢ibn. Por eso es preferible usar solamente una fraccién
(50X por ejemplo) de lo; inventarios para hacer el cAlcu-

lo de 1a exposicién de capital de trabajo.

Método III: Método de situacidn financiera. Este método
se diferencia del anteriér solamente eﬂ qﬁ;
incluyerentre las oiiigaclonel el pasivo ex
terno de mediano y largo Plazo.

Cuentas por pagar en moneda extranjera
Préstamos de mediano y largo plazo en m.e,
Caja y bancos en moneda extranjera
Cuentas por cobrar en moneda extranjera
Inventarios (contenido importado)
Exposicidén financiera. :

H s 9 &

. Los que prefieren este método consideran que es mejor ab=
sorber de una vez la pérdida que diferirla en las a«
mortizaciones futuras, lo cual estd implfcito en el método

de capital de trabajo.
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. Método IV: Método de ajuste global. Este método es més
apropiado para paises en que el problema de
la devaluacidén es continuo como en el caso de
Dléxiéo. pais en .el. cual las leyes fiscales
permiten la x‘evaluaci&p de los activos. La
revaluacidén de activos fijos es una forma de
evitar pérdidas de capital a muchas empresas,
y también una manera de hacer que el fisco
comparta el impacto de la inflacién y la de-
valuacibn con las empresas. Esta revaluacién
implica mayores cargos por depreciacibn, me-
nores utilidades y, por lo tanto menores im-
i puestos.
Cuentas por pagar en moneda extranjera

+ Préstamos de mediano y largo plazo en m.e.

= Caja y bancos en moneda extranjera

« Cuentas por cobrar en moneda extranjera

=~ Inventarios (contenido importado).

= Activos fi jos

s Exposicidén global,

El método que la empresa vaya a adoptar para medir su . ex-

~ posicién depende de las disposiciones fiscales y contables

vigentes. Lo importante es que se defina el método que se

va a utilizar para aplicarlo en forma sistemitica.

iPara qué sirve medir la exposicidén? A veces es convenien
te aprovechar las facilidades crediticias de suplidores y
bancos extranjeros, Tawbién es posible obtemer financia

miento a un costo mas bajo fuera que dentro del pais,
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" Sin embargo, el empresario debe darse cuenta de gue ese di
ferencial no constituye exactamente una ganancia (aunque
en términos contables baje los costos, aumente las utili-
dades y el monto del impuesto sobre la renta) sino que es
la compensacién que se recibe por aceptar un riesgo cam-
biario. En consecuencia, debe aceptarse, que si el riese
go cambiario es real, en algin momento se harh efectivo
como un co:éo. Entomres coriviene asimilar ese costo con

anticipacibn, para evitar pérdidas de capital.

Como un anexo al balance mensual, podria irse formando u~-
na reserva de modificaciones cambiarias que evite una ilu
8ibn Sptica causada por el “crédito externmo barato", y e-
vite un abultamiento innecesario de las utilidades ante
los ojos de los accionistas. Si hubiese un cambio inesps
rado en la paridad de la moneda, la pérdida en proporcién
a la exposicidn se cargaria a la reserva, y no.al patrimo
nio. Esta reserva podria calcularse en funcibén al diferen
cial entre la tasa de interés'que se estaria pagando si el
préstamos se hubiera ;ontratndo'en moneda local, y la tasa

que efectivamente se esta pagando.

. Efectos sobre el estado de resultados y el flujo de caja.

La forma de calcular el costo de lo vendido y de valuar el

inventario en lamanera tradidonal {métodos PEPS o UEPS)
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tiene sus desventajas en un marco de incertidumbre cambia
riaes - Actualmente se considera que para fines de anllisis
- gerencial, es conveniente usar el método SEPS (siguiente
en entrar primero en salir), ‘Adin y cuando no sea acepta=-
ble eate mbtodo desde el punto de vista fimcal, conviene
adoptarlo dentro del proceso de toma de decisiones, pues
incorpora las subidas esperadas en lél costos, y reduce

las utilidades aparentes de la empresa.

Las anteriores anotaciones son vaAlidas para el eltudo_dc
resultados, ¥y su efecto sobre el impuesto sobre la renta
_es muy importante, pero tn-biéﬂ se aplican al flujo de
caja, con una salvedad: inmediatamente después de un re-
ajuste cambiario acreedores y deudores tiepdcn a caer en
una situacidn traumatica, los acreedores aumentando sus
cobranzas y los deudores retrasando los pagos. Muchas
veces se pierde de vista que el factor vital para la su=-

pervivencia de la empresa con deudas del exterior os el

flujo neto del crédito.

5i un préveedor externo se da cuenta que un cliente nacip
nal tiene prqblemas que fueron p;ovocado- por la devalua-
'cién. puede mantenerle el nivel de crédito éon base en la
.confianga ¥ .en el conocimiento que tiene de que su cliente
mantiene una sana administracidén. Este flujo de-crédito

a la larga ayudara a la empresa a solventar su situacidn.
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“4,5.,2 Impacto conjunto de la inflacidén y la devaluacién
i en la situacién financiera de la empresa. Las im=
plicaciones que tienen en la empresa, los fenémenos econd
"micos de la-inflacién y la devaluacibn, tienen que analia=

zarse en forma conjunta puesto que ambos estan presentes
en forma continua dentro del ambiente de la empresa. Se-
guidamente se apuntan los aspectos mis sobresalientes de u

na nétodologil de andlisis que engloba los dos fenbmenos

apuntados, pnblicndn‘por una revista centroamericana en el

afio 1983 (Cable Ccntronneric;no).

1. Las utilidades liquidas (U) de una empresa son impacta
das por una tasa de devaluacidn (d) y una tasa de infla
cién (g), dependiendo de cuknto exporte (X) y cuanto im
ports (M) la empresa. Dejando a un lado otros factores,
la variacibn de las utilidades liquidas (U') sera:

U' = (d-g){X-M) + gU (1)
Es d.cir; i la tama de devaluacién es mayor a la de in
flacibén, las empresas que exportan whs de lo que impor
tan (exportadoras netas) se ven favorecidas; pero si la
inflacién es mayor a la devaluacidén, las iuportadorn‘

nétll_lén las favorecidas.

2. La tasa de aumento o disminucién de las utilidades (u')
sera mayor o menor a la inflacién (g) dependiendo de

" culnto sea la devaluacién (d) y cuénto exporte (X) eim
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3.

‘porte (M) la empresa:

w ooga (aeg) EH R (I1)
Si la devaluacién es mayor a la inflacién la emp;elu
exportadora neta se ;eré éavoracidh. Yy 1a'1npor€;dorn
netn‘sé’fafi'pérjudicada. Pero si la inflacibén es ma=
yor a la devaluacién, la situacién seri mAs favorable
a 'la importadora neta. Por ejemplo, una'enpienn expor
ta 200 e importa 100, de modo que sus’expoft&ciones ne
thq~(100)‘reprenentan un 25% de sus utilidndelhliqui-
das de operacién (queserfan U =-400); si la davalﬁacibh
es de 40% y 1a inflacién es de 20%, la diteren.é:ii"(dlgzi

serh: 20%, Entonces la tasa de aumeénto de las utilida-

des seréd: _
ut =g +(a-p) XM ' ()

= 420 + .40 - .20) -,f—g% '

= .20 + (.20)(.25) = .25 .
ESto quiere decir que el impacto combinado de 1;- dos
fenbmenos sobre ls utilidades serh de 25%, cifra uaﬁ&r
a la inflacibn; las utilidades raaieli(el’decir;'ol éﬁ

der do‘céupra de esas utilidades) aumentarhn in un 5%.

La solvencia de una empresa quevtengn'ddudn en moneda
extranjera (PX) estard asegurada siempre que el leri&
cio (8) de esa deuda estd cubiorto.por el tlujd;aﬁ in-

gresos netos de la empresa. El servicio de la deuda en
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“.

moneda extranjera se ve impa;tado por la devaluacidn en -
un monto (5') proporcional a la devaluacién (d). Siel
servicio (S) guarda upa relacién )

$ = (XaM) + £ (U - (X-M) ) (1v)
con las exportaciones netas y con las utilidades de la
empresa, no deberd haber problemas de solvepcia., Si se
anticipa que la inflacidn (g) serad de 40% y la devalua
ciébn (d) de 20%, una empresa que.ten.a exportaciones ne
tas de 100 y utilidades de 40U no deberia tener un ser
vich de deuda en divisas mayor a

5 » 100 +""° (400-100)

a 100 + 2(300) = 700

En‘conlecuenciﬁ la deuda méxima en divisas (PX*) que u
na empresa puede tolerar lin incurrir Qn problemas de
flujo de efectivo sera:

pxe « M), 8 (y - (xeM) ) N7
donde s es la carga anual del serviéio de ladeuda, me=
did§ como una fraccibén de dicha deuda; 8 es igual a

(i + a), donde i es la tasa de interés que devenga la
deuda en divilal. yaes la tasa de amortizacién, 1a cual
depende del plazo; si el préstamo se amortiza en cuatro
afios, a serd igual a .25. Por otra parte, q = g/d, es
1a rpiAC16n entre inflacién y devaluacibén. Continuando

con 91 gj-mplo anterior, si la tasa de interés extran-
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jera es 15% y ¢l plazo es de cuatro afios, s=(.15+.25)
= .40. -Entonces
R -'-135.’—,/*-3-2—" (400-100)

= 250 + —Z= (300) = 1750
La inflacién y la devaluacidén inciden en diversas cuen
tas del balance, y alteran el capital contable de la
empresa. Por lo menos para fines gerenciales, la con~
tabilidad deberia revaluar los activos reales de origen
local ARL (edificios, por ejemplo), conforme la inf%g
cibn (g).  iguelmente, los activos externos AX (cuentas
por cobrar en el exterior, inventarios de origen impor
tado, maquinaria) y los pasivos ‘externos o deudas en
divisas PX deben ser recalculados confotue el nuevoVQE
po de cambio, Entonces, el capital contable de la én-
presa variara asi’ - )
K' = g ARL + d{AX=PX) (V1)
Si el pasivo extranjero de la empresa es mayor que el
activo extranjero, la empresa tendrd una exposicidén con
table, y sufrird una pérdida de capital propereidnal a
la devaluacidn. La politica de 1la eupr;sa debe tender
a evitar que el resultado combimdo de la inflacién y la
devaluacidén genere una pérdida drastica de capital cqg4

table, y conduzcan a la empresa & una bancarrota técnica.

Cuando la empresa define su pasivo® enm el nivel miximo

*extranjero
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tolerable PX* (que se obtiene de analizar el flujo de
efectivo), esa cifra se puede insertar y fijar en el
balance; éntoncaa la expresién (VI) se vuelve

K' = gARL ¢ dAX = dPX* (vi1)
Si se desea que el valor contable de la enp;?-a se man
tenga en dblares, las cuentas del balance deberain ser
estructuradas de manera que se garantice que la talaida
aumento del capital contable K' = K'/K sea igual a la

£

tasa de dovalupci&n d. Entonces se deberd asegurar que
sl alf L aB .4 (VIID).
oy, lo que es lo mismo, que

q ARL + AX = X + PX* : (1x)
Supéngase que una empresa tiene activos reales locales
ARL = 400 y activos de orig!!kexirnnjero AX = 1000; su
pasivo méximo tolerable en divisas es PX* = 1750, y su
capital es de 500, Si la inflacién se anticipa. en 40%
y la devaluacién en 20%, lcémo se verh afectado el ca-
pital contable?, Utilizando la expresién (VI)

K' = ,40(400) + .20(1000-1750)

. = 160 - 150 = 10

El capital contable paaqr& de, 500 a 510 lo que represen
taj un aumento de 5% en términos nominales; sin embargo,
en términos reales, ante la devaluacion del 20% el va-

lor en dblares del capital contable se habri reducido,

puesto que no crecid en el mismo % a la devaluacibn.
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8.

=ho

En’elfejemplo anterior nos damos cuenta que los activos
no estdn cubriendo adecuadamente al capital contable de

la empresa., Para asegurar la proteccidén deseada, se

tendré que cumplir el requisite {IX), que en ete momen

to equivale a

=55 (400) + 1000 500 + 1750, es decir,

1800 ¢ 2250 .
Hay que aumentar los activos de la empresa hasta el ni
vel de K + PX*, introduciendo el factor 1nf1hc16n/d§v2w
luaciéne. En este caso, como se presume que la inflacidn
es mayor a la devaluacién, es preferible ampliaf los ac
tivos de origen local (edificios, terrenwm, inventarios

de origen local). Bastaria con aumentarlos en 225 ﬁara

asegurar la proteccién cqqgable del capital,

El aumento de activos locales o extranjeros requerido

para proteger la posicién (en libros) del capital, po=

dria_hacerse reduciendo activos financieros y convirtien
dolog en activos reales de origen local o extranjeroj
sin embargo, si la liquidez de la empresa no es suficien
temente holgada, se habrd de procurar tinangiar‘elg au
mento de activos con crédito en moneda local, en condi
cones de page (plazo) acordes con la capacidad de la em

Preso.

Los ocho puntos anteriores representan ﬁna guia para el es
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tablecimiento de la politica de endeudamiento en moneda
eitrénjera y para la determinacidén de un grado de amlan=
camiento apropiado en cuanto a solvencia y proteccién tﬁg

nica del capital contable de la empresa.

4,5.3 El andlisis financiero en un entorno inflaciomario.
4,543:1 A contipuacién se ardizan los sesgos que producqla
inflacibén en la evaluacibn tradicional de los estados fi-
n;nCiero- en las Areas de rentabilidad, sdvencia y liqui-
dez,

a) Rentabilidad. El rendimiento sobre la inversién de u=-

na empresa, 1o podemos analizar con el siguiente mode=

lo: |

Ganancias Ventas Ganancias
NSRRI B sm— X SADBNSIAD
Activos Activos Ventas

La rotacidén de activos es una médidn deeficiencia en
51 empleo de los activos p;rn la generacidn de ventas,
Lamehtabldmente. esto es cierto sbélo en periodos de ‘es
tabilidad en los precios. GEl numerador de tal razén
‘es un flujo (ventas) y, en consecuencia, tenderad a es=
tar valuado en momeda de poder Adquisitivo promedio del
J-periodé en cuestiéns El denominador es una exismtencia
“ (activos promedios); por tanto, tendera a estar valuae
do al costo de adquisicibén de csos activos, con cada
componente valorado en moneda de distinto poder adquie

sitivo, lo cual hard que la cifia de actives totales prgo
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;gdio del periodo esté valorada en una moneda del pasa
d‘o. t;e poder Adquisitivo relativamente superior (ep Pe
riodos de inflacién) a la.moneda usada en valorar las
vontas. Esto trae como consecuencisa que ia razén Rota
cidn de Activos tehgé un sesgo apreciable, por cuanto
si‘ue valora el denominador en moneda comparable a la
utilizada en la medicién del numerador, la razén tende
ria a bajar, y por lo tanto a ser mas reali;ta. Por o
tanto, la razdén tradidonal sobreestima el poder do-ge-
neracién de ventas de cada unidad monetaria invertida

en activos.

Otra limitacibén se presenta.al no poder comparar eﬁta
razén con la devotra; empresas, ni con las cifras de .
la hisma emﬁreéa en diferentes periodos. Esto ocurre
porque la estructura de‘antigﬁedad de los activos va-
ria de empfesa a empresa y de ﬁn pe;iodo a otro. De
lo anterior se con;luye que si l? valoran los acﬁivou
al costo higtérico de adquisicién, a corto plazo, in ro
taci6y1 de activos tendera a aumentar con el tiempt; de=
bido a los efect;s de la inflacién; de tal manera que
al observar aumentos en és#a razén no se pueée cogclu-
ir Aue necesariamente se ha incrementado la éfiéiencia
en el empleo de los activos. A largo plazo, este ses-

go se ve mitigado por el valor de los activos nmuevos.
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El segundo de los cémponentes en la medicidén del RénQi
" miento sobre la inversién es el Margen de ganancias,el
ﬁui”mide la eficienciﬁ operativa de 1la empreuh. ya que
aumentgu en esta razém indicarian que la compaiifa loe=
gra obtener mﬁs g;nancida del mismo monto de ventﬁs.
Sin embargo, esto no es necesariamente cierto puesto
‘;ue ée presentan problemas similares nlrde la razbn de

rotacién de activos.

ﬁn condiciones inflaéicnarias, las venéas aumentﬁréﬁ
(ain cuando no aumente el volumen fisico) a un mayor rit
mo que los costos, puesto que buena parte de ellos per
mﬁnece fijo ﬁn ei corto plazo, Esto trae'como resultado
que i;l gananciAl creceran més rapido que las vent;s Y
.por lo tanto, 1la relacibh utiiidad/&entau tendera a cre
Acer en el corto plazo, por lo menos. Ademas, éabe ha-
cer notar que los ingro;ou estan valoradoi en moneda
7 mgé reciente que los gastos. Todo esto determina que
‘ bajo condicionet de inflacidén, las gananc1as tenderan
a estar sobreestimadas, ya que ahora costara mis reem
plaznr los activos consumidos, que lo supuesto al de~-
terminar el ingreso mediante el valor de adquisidbn,cu

ando eran mas baratos.

En conclusidn sobre este punto podemos apuntar que la
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b)

Vinflacién produce sesgos en ambos componentes del Ren~

dimiento sobre la inversidén y ambos sesgos van en la.

misma direccidn de sobreestimacidn. Por lo tanto, bajo

condidones de inflacién, el rendimiento ‘sobre la inver
gién, calculado con informacidn histérica, serd supe-

rior al verdadero rendimiento obtenide y, afin mis,pue-
de aumentar sin que hayan cambios en la eficiencia del

empleo de activos, ni en las operaciones.

La magnitud del sesgo en la determinacibén del rendimien
to financiero de las empresas depende,de la tasa de in
flacibébn, de la estructura en la edad de los activos, y
de la estructura de costos de la empresa, El sesgo se
r&. mayor cuando mayor,K sea la inflacién, més intensiva
sea la operacidn en términos de activos fijos, cuaﬁdo
menor lealla rotacibén del inventario (o mAs se aleje

de UEPS la valuacidén del inventario) y cuando mayor sea

la proporcibén de costos no afectados por la inflacibn.

Solvencia, Este término se refiere a la capacidad que
fiene la empresa para pagar sus compromisos contractua
les, Bxisten»mﬁltiples formas de calcular dicha razén,
peroc la que mis se emplea es: Ganancias antes del inte
rés y del impuesto (GAIX)/monto de los compromisos con

tractuales por afio, . Los compromims coniractuales sue=
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len incluir pagos de intereses por servids de la deuda
y pagos de contratos de arrendamiento expresados en va
lores nominales determinados al momento de firmar el con
trato. Por ser montos contractuales, por lo general no
variaran con los cambios de la inflacibn. Por otra par
te, las ganancias antes de inééreses e impueatos se ven
afectadas por la tasa de inflacibn segln ae apuntd en
el anklisis de la rentabilidl, De tal manera, cabe os
perar que el numerador de la razén de solvencia aumen~
te, aunque sblo sea como consecuencia de_id inflacién,
¥ que el denominador se mantenga constante, Esto hard
que la cobertura de cargas fijas aparezca como que me-
jora cada aiio, sun cuando no haya mejoras en la efici-

encia operativa y financiera de la empresa.

En realidad, la solvencia de la empresa mejora por efec
- to de la inflacidén y la razén la mide correctamenté. Lo
inco:ncio es inferir que esta mejora nei éxtrupdlabla
a lafgo p}nzo,'por cuanto la misma inflacidén haréd que
aumenten las necesidades de financiamiento d; la eﬁﬁng
sa y se tendrén que renegociar los contratos de finan=
ciamiento exiqtantol y'abrir otros nuevos, lo cual in=
plicuri mayores cargas fijas. En conclusién, 1u‘cobe£
tura de cargas fijas, bajo ;ondicionen de inflacidnten

dera a aumentar a corto plazo con la mismn'eficiéncia.
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c) Liquidez. Llas razones con que se mide la liquidez de
1a empresa tratan de determinar la capacidad de pago a
corto plazo de las obligaciones que vencen dentro del
periodo contable. Las razones que mis se emplean son:
la razdn corriente kactivo circulante/pasive circulan-
te) y la prueba acida {active circulante - inventaribu/
pasivo circulante). Esta Gltima es un cociente de can
: tidades monetarias que en el numerador incluye tanto e

= fectivo como valores negociables, expresados en moneda
de fin de periodo y a valor nominal no revaluable por
efectos de la inflacién. El denominador contiene deu=
s a corto plazo con las mismas caracteristicas del nu
merador. De donde se puede concluir que no hay mexzcla
de moneda de diferente poder adquisitive, o sea, no tie
ne ‘sesgo por efecto de la inflaciémn. Sin o-bafgo esne
‘cesario analizar el comportamiento de tal razbn ante
cambios en la tasa de intlaéiéﬁ; cuando sube el nivel
de precios, se incrementa el monto glohal de los mate=
riales yylerviciol adquiridos por la empresa, lo cual
harf subir las cuentas por pagar. M&s adelante, en el
ciclo de produccibdn-venta, dicho aumento en el nivel
de precios se reflejord eventualmente en el precio de
venta del producto y, por ende, en el monto de-l‘- cuen
tas por cobrar y en el saldo del efectivo, ﬁue deberé

incrementarse tanto en funcidén del aumento de las cuen
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tas por pagar como cn el de las ventas. Tales aumentos

en‘el numerador y en el denominador tenderin a ser mam
‘ o menos proporcionales, lo cual deJuré. 1a razén en su

nivel anterior. El lnico sesgo que se presenta es que,
. temporalmente, durante el ciclo compra=produccibn=venta,
?l denominador aumenta antes que el nﬁmerador. lo cual
puede tender a bajar la razén. Si la tasa de inflacidn
continua aumentando, dicho sesgo tenderi a mantenerse,
" hasta en tanto la inflacién se estabilice, y serd inver
so cuando la inflacién decienda. De esta forma se con-
;luy; que la prueba acida éenderé a variar de manera in

versa a la tasa de cambiﬁ de la inflacién.

Enel caob de la razbn corriente, la situaciédn es méis

éompléda porq;e se incluyg en el numerador una partida
no noﬁetaria:lnventarion; el sesgo de esta ;nz&n depen
der del.nétédo empleado en la valuacibn del inventa-

fio. Para los demds componeres de la ;az6n. el compor=
t;uiont§ serh el mismo que el estud;ndo para la prueba
dcida. Si la empresa usa el método UEPS y hay cambios
en el niﬁei de precios, el inventario estak subvalora-
do y la razbém corriente s?r& conservadora. En cambio,
si se usa el método PEPS, el inventario es@ar& valora=
do en ;onoAA relativamente reciente, y por lo tanto,

la razdn corriente se acercarid wis a la realidad.

103



&.5,3.2 Comparadién de rgsultados entre cstados financie-
ros ajustados y mo ajustados a la inflacidn. Com-

parando los estados financieros de empresas de actividades
heterogeneas in;ritas en la bolsa de valofea.nos damos cuen
ta que la inflacidn no afecfa a todas por igual., Esto se
comprueba al analizar par; una misma empresa, sus estados
financieros preparados de acuerdo con los principios de con
tabilidad generalmente aceptados (PCGA} ¥y otros preparados
con ajustes aaéﬁn la inflacibén. A cont;nuacién se enumeran
ciertas conclusiones a que se llegaron en estudio realiza-
do (Vives, A., 1984)a 108 cstados, financieros de trece em-
presas 3randeu incritas en la bolsa mexicana de valores,
respecto al impacto de la inflacidon sobre los estados fi-
nancieros: I
‘n) La inflacién no afecta a todas las empresas por igual;

alguna; se benefician, pero otras se perjudican.
b) Las empresas afectadas mayormente por la inflacién tien

den a ser aquellas que tienen:

1. Mayor activo monetario(neto. es decir, una posicidn

monetaria ;creedorg notae.
2. Activos fijoi en gran proporcién respecto a los acti
vos totales, .
3e Activos fijoayadquiridos desde hace mas tiempo.

4, Valuacién de inventarios con el método PEPS.
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5. Costo de bienes vendides que representa una propor-
cién comparativamente alta de los gastos totales.

La capacidad de endeudamiento, medida como pasivo a pa=

trimonio, tiende a estar subestimada; la empresa no se

encuentra tan endeudada como parece. '

La estructura de madurez de los activos, hace que la

ﬁroporcién de activos fijos sea mayor cuando se corri-

ge el impacto de la influci6n.

Sé tiende a pagar impuest{o sobre la renta sobre ganan=

cias ficticias que no son propiamente remta, lo cual tie

ne efsctos descapitalizadores,

Existe el riesgo de dascapitalizaf a la empresa al pa=~

gar dividendos sobre ganancias, que no son distribui-

bles.

4.5.3.3 E1 ap&lisis de la informacién financiera ajustada.

El an&iinis comparativo. A fin de analizar coumpa=-

" rativamente los estados financieros de varios aﬁog de una

misma enpresa, dichos estados no deben estar solo ajustados,

sino que fambiﬁn, deben ser expresados en moneda comn, o

sea, toda la informacién en moneda de un mismo periodo, que

suele ser la del periodo mAs reciente. El cuadro 4.2 mues-

tra una porcidn de los estados de resultados de una empresa

pgrarlos aﬁoé'}9xs-19x8, donde se muestran dichos estados

con valores nominales, ajustados y deflactados.
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Cuadro 4.2 E£stados de resultados g&rciulas comparativos

~

19X5 19X6 19X7 -~ 19X7

Valores nominales no ajustados

Ventas k 384 6 872 9. 321 14 O40
Coato de bienes vendidos 2 054 3 854 5 k72 B 257
Beneficio bruto 2330 3021 3849 5 783
Porcentaje sobre ventas 53.2% 44,06 Li1,2%  41.2%

Valores nominales ajustados

Ventas - 4 384 6 872 9 321 14 040
Costo de bienes vendidos 2 678 ‘4 865 6 702 10 843
Beneficio bruto 1506 2007 2619 3 197
Porcentaje sobre ventas 34he3%  29.2%  28.5% 22.7%
Valores deflactados

Indices de precios promedios 100 140 - 196 280
Ventas 12 275 13 770 13 316 14 0ho
Costo de bienes vendidos 8 058 9 730 9 574 10 843
Beneficio bruto 4 217 4 040 & 742 3 197
Porcentaje sobre ventas 34 ,3% 29.2% 28.5%. 22.7%

Cono se puede observar en el cuadro (4.2), las c1fral de
los estados de resultados a valores nominales no ajustados
no son comparables entre si en vista de que la .inflacién
dentro de cada aifio afectd en forma diferente a las cifras
de las ventas y del costo de lo vendido, Por atro lado,
los estados de resultados ajustados (con la técnica de va-
lores de reemplazo) muestran bemeficios brutos que, aunque
ya estan afectados por la inflacién, no pueden ser compara
bles de un periodo a otro por cuanto estin expresados en
moneda de diferente valor adquisitivoj para que estas ci-

fras puedan secr comparables, es necesario deflactarlas co-
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mo se efectud en la ﬁ;tima parte del cuadro. Segin las ci
fras de los estadbs de resultados ajustados, la empresa man
tenia crecientes montos de beneficio bruto. Sin embargo,
revisando las cifras deflactadas, los beneficios brutos mues
tran (en valores reales), una peligrosa tendencia decrecien
te continua, Se observa que las ventas crecian, a vglores
nominales, en 47.7% promedio; pero en moneda de; mismo pe=
riodo, a valores reales, ol crecimiento anual fue‘de apenas
da'4.6%. El fenomeno también se observa en el beneficio
bruto que, muestra a valores nominales un crecimiento proe
‘medio anual del 28,.5%, mientras que a valores reales, mas

bien exis® un decrecimiento del 8,8%.

De este breve anhlisis se céncluye de éue no solamente exig
te la necesidad de hneef el ajuste dentro de un mismo pexri
odo por la inflacién, sino, que tambibn se deberin hacer
las correcciones interanuales si se quiere realizar el ang
lisis comparativo, De la misma manera se debe efectuar el
anflis® sobre las dembs cuentas de los estados financieros,
es decir, primero hacer el ajuste segiin la infladbn'y‘dea-

pués deflactar las cifras a moneda de un mismo per{odo.

4,5.4 Indicadores financieros fundamentales paro la toma de
decisiones, Los estados financieros adquieren muybr

significado si se combinan y relacionan ciertos renglones
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del estado 'de resultados y ¢l balance general, En el si-
guiente cuadro, se muestran siete indicadores basicos que
ayudan a interpretar los estados fipnancieros, aspecto im-

portante para las decisiones de inversién de la empresa.

Cuadro 4.3 Indicadores financieros bisicos de la empresa X

1986 - 1985
-1, Utilidad de operacidn T 19.5% 18.5%
2. Relacibn del capital de trabajo 2.2 a' 1 2,38 a 't
5. Liquidez o prueba de acido 41,7% &b, 1%
4. Relacibén de capitalizacién: )
Adeudo a largo plazo 24, 4% 20.8% i
Acciones preferentes 5.7% 6.3% i
Acciones comunes y utilid.acumul. _69,9% 72.9% :
. 100.0. . 100.0 ;
]
5« Ventas a activo fijo 1.4 a 1 1.2a 1
6. Ventas a inventarios . 4.3 a 1 4.5 a 1 !
7+ Utilidad neta a capital contable 12.3% 12.5%

1

Utilidad de operacidén. La utilidad antes de intereses
e impuestos, expresada como un porcentaje de ventas, es
el indicador basico de la eficiencia operativas Por lo
general, como porcentaje, las utilidades se aumentan Yy
disminuyen mas répido que s ventas'. ya que.ciertos cos
tos'. por ejemplo intereses, renta e impuestos prediales,
son fijos, es decir, no suben ni .bajan con los cambios

de volumen. Algunos osesores utilizan como utilidad la
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2.

3.

‘cifra antes de deducir la depreciacidn, ya que las pro=-

“visiones por cargos que no afectan el flujo de efectivo,

no tienen mayor importancia para las operaciones anuales.

Relacién del capital de trabajo, Esta es una relaciéon
muy importante para las empresas industrials y se Eef{g

re al resultado de dividir el activo circulante entre

el pasivo circulante., Por lo general,es buena seiial cuan

do se lenta paulati te esta razén,. pues. indica que

existe solidez financiera., Sin embargo, si la razén 8o

‘brepasa 2 6 ﬁ a 1 se considera exceiiva.‘puel puede ser

indicio de una contfacci&n del negocio y de una mala ad
-inistrnc16n del activo circulanig y del pasivo circulan
te. En 1986, se muestra una pequefia desmejorfia en la re
lacién del capital de trabajo de la empresa X, en vire
tud de que se emplearon fondos para la adquisicidn de
planta y equipo. La relacién hubiera mejorado si la em
pfeln,hﬁbiera obtenido fondos por medio de la colocacién

de acciones o hubiera pagado menos en dividendos.

Liquidez o prueba de Acido. Esta razdén representa un
complemento muy importante de la relacibn de Eapital de
trabajo, ya que puede ser que una compafifa no esté en

buena posicidn para cubrir sus obligaciones a corto pla

zo ni para pagar dividendes, alin cuando la relacién del
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" 5.

'caﬁital de trabajo sea alta. También esta relacidén mog

tré desamejoria para la empresa X en 1986, La ligquidez
tiende a disminuirse durante un periodo de ‘expansién y

alza de precios dehido a mayores erogaciones de capital,

‘mayores cuentas por cobrar y mayares inventarios (recuqs

»

dese que en el numerador de estarazén solo se incluyen
el efectivo y los valores negociables). S5i persiste eg
ta disminucidén, la compafifa se verd obligah a conseguir

financiamiento adidonal.

Relaciones de capitalizacidn, Estas se refieren al gra
do de participacidén que tienen en ¢l financiamiento de
la empresa, los acreedores de large plazo, loa accionis
tas preferentes y los accionistas comunes (incluyendo
las utilidades xumuladas). En las empresas gue son re-
lativamente estables (empresas de servicios phblicos) la
proporcion derndeudos normelmente es mayor que en compa
fifas industrisles. A finalea de 1986, . las relacione;
de capitalizacidn de la empresa estudiada se viar;n des

me joradas en vista de una mayor emisién de obligaciones

adicionales.

Ventas a activo fijo. Esta razém mide la eficiencia en
el uso de los activos fijos de la empresa, Si una eme
pliacidn de las instaiacionea no resulta en un mayor vo

lumen de proﬁuccién y ventas, puede ser que haya una fa
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7.

lla en la estrategia de mercadotecnia. Sin embargo,

‘con frecuencia la demanda tarda en emparejarse a la ca=

pacidadda produccién; mientras tanto, esta relacidém que
dara afectada en forma negativa, cosa que pudo haberle
sucedido.a la empresa X. Esta relacidén presenta indices

bajos cuando la empresa pertenece a la industria pesada.

Ventas a inventarios. Esta relacidn tambiénes conocida
como rotnci;bn de inventarios y debe tomarse muy en consi
deracidén en neg;cioa que venden al menudeo. Una relacidn
alta indica que la mercancia ha sido seleccionada, que es
de ficil acceso y el precio es atractivo. Esta razbén dis
minuyd para la empresa X, posiblemen¥e por baj;s en las

ventas o por compras excesivas de materias primas. ,

-Utilidad neta a capital contable, Esta razén indica lo’

que estd produciendo la empresa en relacién a la inversidn

- de los accionistas., Si la relacibn es alta o si se estd

incrementando, es una buena sefial; sin embargo, si la ci-
fra es excesivamente alta puede servir de invitacidn a

una mayor competenciaes Una alza en los precios de los

_productos puede producir temporalmente una "utilidad de

“inventarios", que debe reconocerse como tal., Una relacidn

baja puede indicar recesién o una situacién econdmica des

- favorable, o costos, impuestos y gastos mas altos. .
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En la empresa X, el rendimiento sobre el capital contae
ble exc;dia la relacibn utilidd neta a ventase Aln cuan
do esta Gltima relacibn también resulta de interés, pro
bablemente no sea tan importante como la del rendimien=-
fo sobre la inversidn de los accionistas. .
Analisis de inversiones. Cuando se pretende invertir, pue
den utiiizarse varim indicadores financieros adicionales a
.los siete indicadores basicos apuntados anteriornentee‘ A

continuaciénse describe cada uno de ellos:

1. Cobertura de intereses. Representa el nimero de veces
que los intereses pagados estan compremndidos en la utilidad
antes del impuesto sobre la renta y participacién del
personal en las utilidades. Se obtiene de dividir dicha
utilidad entre el total de intereses pagados. :Mientras
mayor sea esta ragdén, la situacidén de la empresa. ante los

. inversionistas seraA mas aractiva.

2. Cobertura de-intereses combinada o total. Una compafiia
puede estar obligadn.nl pago -de(intereses) dividendos

. preferentes sobre las utilidﬁdes del afios En este caso,
1os'dividendos se basan sobre utilidades netas, por lo

que la cobertura de intemses combinada se clcula divi-

diendo los intereses pagados y los gastos de apertura
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'

ide .crédito mas los dividendos preferentes, entre la u-
Ll

.tilidad de operacién ajustada (es decir, antes de los

gastos por intereses pero después del impuesto sobre
la .renta y PTU).

Pago de dividendos., Es el porcentaje de utiliddes ne-
tas que se paga sobre las acciones comunes. El pago de

dividendos varia segin la estaobilidad de b8 utilidades,

-1as nectesidades de capitsal adicional y la p&litica de

dividendos de la empresa. Algunas companias capitali-
zan una gran parte de sus utilidades en lugar de dis-

tribuirlas, para poder asi incrementar sus operaciones

;. ain tener que recurrir a fuentes externas de financia-

miento.

Valor en libros por accidn. En el supuesto caso de una
empresa en liquidacibn, este valor tedrico por accidn se
obtiene de sumar las utilidades retenidas acumuladas Y

en su ¢aso, cualquier importe de primas de venta de accig

nes y capital social pagado, dividiendo el total entre

ol nimero de acciones emitidas, En el caso de compaiilas

- industriales, el valor en libros no es tan importarte

codoAluu utilidaks y proyecciones. Normalmente, el acti

;-v0 mAs importante de una empresa son sus propiedades,

planta y equipo, cuyo costo de adquisicién suele ser muy
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6.

diferente.al de su valor de realizacién. Existe un:vie
Jo axioma que dice "los activos de una empresa valen lo
que. ellos pueden producir®,  El wvalor en libros por ac-
cién del capital social de linstituci.on.s financieras y

aseguradoras, es normalmente m&a' importante debido' a que
sus activos eatin representados principalmente por titu
los de crédito, facilmente convertibles en efectivo. Si
se quiere valuar el capital social de una empresa indus
trial, lo importante es analizar la imdencia de su vae

lor durante varios afios. Los ipcrementcs en el.valor en
libros de (una empresa) las acciones, representan um ma
yor fuerza financiera y una mayor capacidad pira generar

ut}li.d.dos,-

Precio-Utilidad (P/U). Esta relacidn varia de acuerdo

con ks condiciones econdmicas, prediccisnes financieras,
confianza de los inversionistas, tasas de interés, etc.
Mientras mayor sea estsa relaciém para una empresa,en com
paracién con la de otra compaiiia, entonces tendrd una ne
Jor posicidén en el mercado. - Los inversionistas estarian
dispuestos a pagar precios mis altos por acciones de. com -
paiifas cuy;n. utilidades han sido buenas.

Rendimiento en dividendos. Esto es dificil de manejar -

para los inversionistas, para quienes el objetivo de los
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negocios son las utilidades. L1 rendimiento en dividen
dos,. asf como la proyeccidn de incrementos a los dividen
dos en el futuro, debenhacerse sobre las bases wmls segu
ras, en funcibdn a rendimientos fijos sobre inversidn en
. obligaciones, acciones freterentel o depbsitos a plnzor
Un gran nGmero de invor;ioniltaa ven las inversiones en
acciones comunes desde el punto de vista de su "rendi-
miento total”, el cual toma en consideracidm el porcen~
taje de impacto en el valor de mercado (gapancia de ca-

pital) asi como la tasa de rendimiento en dividendos.

En conclusidn,. podemos: apuntar que los indicadores financig
ros son parémetros importantes que nos van a servir para g’
valuar la situacién financiers de la empresa. Sin embargo,
las conclusiones a que ase lleguen en este andlisis no de~
ben .ser. definitivas, puesto que hay otros factores como la
infl-qién‘y la .devaluacién que deberin analizarse a tin de
detectar sus implicaciones en las finanxas ecspresarialesy
aspectos ya aonlidor-dol en las secciones anteriores. En
la medida en que podamos intggrnr el andlisis financiero
con el anflisis econémico -aspecto que serd abordado en'la
siguiente sdc;16n- de 1a empresa, en esa medida las conclu.
siones a que se lleguen serédn mas confiables, y por lo tan
to, las decisiones que se tomen en baie a ellas, serén wmha

acertadas, sobre todo las decisiones de planeaciédn.
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4,6 EL ANALISiS ECONGMICO DE LA LHPRESA

El aaéiiais econémico de la empresa a tenido menos difusidn
que el andlisis financiro, no obstante que-los dos tipos de
analisis deben ir integrados dentro de la evaluaciéy‘intes
ﬁa_de la empresa. Por lo regular, el andlisis econémico.

a tenido su mayor aplicacidén en la evaluacidén de proyectos
de invérsién. es decir, este tipo de anAlisis sélo se apli
ca cuando la empresa estd en su fase de creacién e implan~
tacién, Sin embargo, los fenémenos econdémicos afgctan cong
tantemente a la empresa, por lo cual, la teoria econtmica
no puede quedar al mirgen de las técnicas administrativas
empresariales, De aqui que actualmente exist;n ciertas co
rrientes modernas de la administracibn que apliquen las ci
encias econdmicas al manejo y problemas de los negocios, ta

les como la herramienta de la economia administrativa,

La ?conomia administrativa no es mas que la aplicacidén de
la metodologia y la tecoria econdmica a la préc}iqa de laad
ministracién de empresns; La teoria econbmica de la empre
lg,'afirma que un gerernte trata de maximizar el valor de
Qu empre;g bajo las limitaciones impuestas por la sociedad.
Para nﬁeatros QInes. definiremos el valor come e} valor pre
’sénte de los‘flujos de fondos futuros de la‘emp;esa. El
flujo de efectivo es cquiparable a los beneficios; por'cog

-
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siguiente, el valor dela empresa, en la actualidad, su va=-
" lor presente, es el valor de sud beneficios futuros éspqu
dos, descontados al presente segiin una tasa apropiada de

interés., -

Los éomentarin anteriores noé dan cierta panorémiéa del poxr
qué la empresa debe aplicar elmélisis econémico. La ecow-
nomia administrativa es de grén utilidad paf& ayudarnos a
analizar los problemas de la empresa en las sigﬁienteﬁ &~
reas: '
;‘Obtimizaci6n en 6l uso de los recursos
= Andlisis del riesgo de negocios

Estimacibn de la demanda (ventas)

< AnAlisis de la produccidn
‘, « Andlisis de costos
<"Fijacidn de precios
~ Decisiones de inversién a largo plazo
A continuacidén se hace una breve resefia de cada uno de estos
puntos, estableciendo la‘relacién existente enfre éllés Y ‘

1la evaluacién interna de la cmpresa.

4,6.1 Optimizacién en el uso de los recursos. Optimizacibn
"es el proceso de determinar la mejor solucidn ﬁ;jibié
péra'un probleéa dado, DPor lo regular, ante un prdbiem&leg

presarial, eXisten un cierto niimero de modos alternativos
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de proceder, seri 6ptimo el que produzca el resultado que

vé&a mads de acuerdo con la meta de quién deba tomar la de-
cisidn. LEn economia a(lﬂliriS':r;tiva, el ob‘:jeti.vo de la admi
nistfacién es la elevacién al maximo del valor de la empre
sa. Este objetivo se expresa en la ecuacidon (1):

n
Ingresos totale; = Costos totnlest ’ (1)
Y
{1+ i)

VALOR =

‘ t=1
La maximizacidn de esta ecuacidén es una tarea coﬁpleja. que
incluye las determinanteé de ingresos, costos, y 1la tasa de
descuento en cada afio futuro de algin horizonte de tiempo
no especificado. Ademas, los‘inéresos. los costos illa ta
sa de descuento estan interrelacionados, lo que complica

el problema ailin mas.

Existen herrqmientas matemdticas en las cuales se mpbya la
economia para determinar los valores bptimos de la ecuacidn
del valor de la empresa (1), tales como la programacién ma
‘temética, las probabilidades y el calculo diferéncial. Uﬁi
lizaremos ésta Ultima para deteérminar el numerador de dicha
ecuacidn (beneficios), asi como para efectuar ciertés'anﬁli
sis compiementarios de gran wiox. .
El . proceso de optimizacidn requiere con frecuencia que se
determine el valor méximo de una funcidn. Para que una fup’

cidn tenga un valor wéximo, su gradiente {pendiente) tiene -
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que»ger ;ero ¥y puesto que la derivada mide el gradiente de
una‘funcién, se ﬁroduce una maximizacién cuande la derivada
es igual a cero. Como ilustracidn, ;upongamos que la fun-

cién de benefidos de una empresasea la siguiente:

B = ~$10 000 + $4ooQ - $20° '

En gate caso B' = beneficios totales y Q es la produccién en
unidades. El ﬁéximo se calcuia determinando la derivada de
la funcién e igualandola a ceroj

s .

aQ
Q = 400/4 = 100 unidades

= 400 - kQ = 0

Por consiguiente, cuando Q = 100, los beneficios son mhxi-
mos, EL valor de los beneficios lo encontramecs sustituyen
do el valor de Q en la funcién originalg
B = -510 000 + $400(100) - $2(100)2

= =§10 000 + 340 000 - $20 00U

= $10 000
Podemos comprobar que es un méximo si aplicamos la segunda
derivada y sustituimos en ésta el valor encontrado de Q. En
caso de que el resultado (igualandoa cero la segunda deriva
da) sea negativo, sera un miximo, y si es positive serd umn

beneficio minimo;

dB!

aq = -l

En este caso, la segunda derivada es una constante negativa
lo que indica que la funcidén nos va a arrojar un valor mégi

mo {8i la segunda derivada hubiese tenide otro clemento se
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hublera sustituido el valor: de ( para determinar si es un
maximo o un minimo). .

Si igualamos a cero la funcién original y trabajamos con
la férmula X ={-b % Vba - hac\)/za, determinaremos los nie-
veles de produccidén donde los beneficios son cero (puntos
de equilibrio)s En este caso, a un nivel de produccidn ce
ro hay una pérdida de 310 Q00; esta va disminuyendo en la
medida en que la produccidén se aleja de cero y llega al pri
mer punto critico (equilibrio) cuando la empresa produce y
vende é? unidades. A partir de este punto se comienzan a
generar utiliddes; sin embargo a un nivel de produccidn de
100 uniddes se¢ obtienecr las midximas ganancias, por lo cual
si se producen mis, las ganancias empiezan a disminuir has
ta que nuevemente se hacen cere a un nivel de p;oducc16n ¥y

ventas de 171 unidadess Esto se puede apreciar em la figu

ra b4¢1,
Geneficios totales Figura 4.1 Fijacién del
por periodo de tiempo nivel 6ptimo de produccién
(3) y el maximo de beneficios.
, : Gradiente = beneficios marginales
B = -$10 000+54009~-5202 '
+10 000 &
" Unidades de
° produccidn (Q)
por periodo
=10 000
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‘Probabilidad

El modelo de optimizacidén desarrollado nos puede servir pa
ra efectos de planegcién.control y toma de decisiones. Las
funciones de ventas, costos y beneficios de la empresa se
pueden copstruir con base al anilisis estadistico consideran
do varias situaciones, tales como, situacibén futura desea-
da, comportamiento histdrico y situacibdn real actual. Todo
lo cual nos va a servir para hacer las comparaciones nece-
sarias y fijar las estrategias adecuadas pnfa situar a la
empresa en el nivel de costos, volumenes y utilidades desea

dos.

4;6.2‘ Anédlisis del fiesso de negocios. Las decisiones depn
tro ‘de la empresa siempre llevan asociado un riesgo
en relacion de que existe cierta incertidumbre en los resul
tados esperados.  La definicibn mhs corriente de riesgos,
se enuncia en términos de ¥e distribuciones de probabilidad -
que se presentan en la figura siguiente:
' Figura 4.2 Distribucidn
de probabilidad que muestra
las relaciones entre el estado

de la economia y los beneficios
de dos proyectose

de. que se

produzca el ¢«———PFroyecto A

~

evento
Proyecto B

predeterminado

it ‘KJ:) 500 600'

Deneficios esperados ($)

oo
1000
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La gréficu nos indica que cuanto mas cerrada es la distri-
bucién de progubilidad de los resultados posibles, tanto
menor es el riesgo de una dcciﬁién dada, puesto que la pro
babilidad de que el resultodo real se desvie mucho del va=-
lor esperado es menor. Por lo tanto, el proyecto B es mis
arriesgado que el proyecto A. lPara que sea mis Gtil la me
dida del riesgo se necesite alguna medida de la estrechez
de la distribucién de probabilidad de los beneficios de un
proyectoy para esto usaremos la desviacibén estandar ().
Cuanto menor sco la desviacidn estandar, tanto més cerrada
seréd la distribucién de probabilidad y, en consecuencia,
tanto menor serd cl riesgo de la alternativa. Los pasos
4a seguir para calcular la desviacién esténdar de una dis=

tribucidén son los siguiemntes:

1. Se calculn el valor esperado o la media (de la media) de

Il
la distribucién; VL = R =[ (ri pi)
: i=1

En este caso, Ri son los beneficios que se asocian al i«
ésimo resultndo; P’i es la probabilidad de que se produz
ca el i-ésimo resultado y R, el valor esperado.

2. Se resta el valor esperado de cada resuitudo posible pa
ra obtener un conjuntc de desviaciones en torno al valor
esperado: lesviacidn = ri = [li = R

3. Se eleva al cuadrado cada desviacibén para luego multipli



car por la probabilidad de produccidu del resultado a que
se refiere y se suman esos productos. Esta medida arit-
‘mética de las desviaciones al cuadrado es la varianza de
la distribucién de probabilidad:
2 _& .2
" Varianza =& =[ri Pi
i=1
4, La desviacibén estdndar se determina obteniendo la rafz

.cuadrada -de la varianza:

N
Desviacién esténdar =G = Z :-i P Z (R -R)z

Existe una salvedad en la utilizacién de la desviacién es=
tandar para evaluqr el riesgo de los proyectos: cuando se
comparen proyectos de diferente magnifud (ingresos, costos
y beneficios diferentes paracada proyecto) debe aplicarse
1a medida del coeficiente de variacién (v = G?ﬁ).para hacer
la seleccidn correspondiente. Esto en vista de que si un
proyecto es mayor que otro, tendrid una desviacién estindar

mayor sin necesariamente ser mas arriesgado.

El coeficiente de variacidn (v)‘puede utilizarse para ajus
_ tar la tasa de descuento de un proyecto de acuerdo con sus
riesgos inherentes, a fin de poderlo comparar con-otras al
ternativas. La diferenda entre el indice esperado de bene

ficios sobre un activo particularmente arriesgado y el de
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ﬁnhgctivo carente de ricsgos, se define como pfeﬁio ai'riqg
sé‘sbbre ln.inversién arriesgada. En la situacién hipoté-
tiéa que se presenta en ia figura 4,3, el indice carente de
ricggos se supone que es del 5%; se necesita un premio al
riesgo del 2% para compensar un coeficiente devariacién (v)
de 0.5 y un premio al riesgo del 10/ para una inversién con
un coeficiente de variacidén de 1.5. El inversionista pro-
medio eg indiferente entre las inversiones arriesgads B, C

Y D Yy la alternativa carente de riesgos, A. -

% P /

/ Figura 4.3 Relaciones

Indice : /" hipotéticas entrc los
. 15 ----...---------..,‘/ riesgos y el indice

T 1D de benéficios.
|
4 .
| -/
i t
'
!
o

réquerido

o esperaao
: 10 = ----..-.._-,‘C
de beneficios i -

1

L P )

Premio';~' 7 --f7’qn z
los riesgos o

. [ !

!

i

beneficios
carente de
riesgos .

t

1

. '
r Y

1.0 1.5

Riesgos (v)

Indice de
Lo

Vif— - — ~

Una»forma muy practice de utilizar las relaciones entre los
coeficientes de variacién (v) y los fndices de beneficios

esperados, es el ajustc de las tasmas de descuento cuando e=-
fectuames la cvaluacidn de los proyectos. Amparandonos en
lgs relaciones establecidas en la figura 4.3, a los proyeg

tos que tengan mayor coeficiente de variocién se Lesaplica



r& una tasa de descuento mayor, en proporcidm a dicho coe~
‘ficlente. Por ejemplo, si el proyecto A tiene un coeficie
ente de variacién de 1,0, se la aplicard una tasa de descu
ento del 10%, y si el proyecto B tiene un coeficiente de

vafincién de 1.5, se le aplicard una tasa de descuento del

15%.

Eﬁ conclusibn, el anhlisis del riesgo en las decisiones Jue
ga un papel relevante, principalmente en lo que concierne
al nn&lisis econbmico de la empresa. Dentro de la planca=~
cibn‘financiern a largo plazo -tema central de esta invese
t;gac;bn- el anflisis del riesgo tiene gque estar invducrnéo
en todas las variables que se manejen., Eato por la iézbh
de que ‘misntras la planeacibén se vaya enfocand9 nie;hécia_
el futuro, la incertidumbre ser& cada vez mayor, ﬁor ;o,qu
cada variable deberf ser estimada de acuerdo c¢on ciertas

probabilidades de ocurrencia.

4.6.3 Estimacibn de la demanda (ventas). La estimacibn de

las ventas futuras de la empresa Jjuega un papel ime
portante dentro del modelo de valoracidn desarrollado en Ja
seccibn 4.6.1. Ep la medida en que la empresa pueda'détqi
minar lo mhs acertadamente posible sus funciones de ventﬁé,
en esa medida se podra efectuar un mejor controi financieré

y una evaluacibn de los resultados.
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Existen wuchas técnicus®que se pucden utilizar para prede-
cir lna ventas futuras de la cmprcsn' van desde los proce-
dlmxentos simples y poco costosos,a metodos sumamente com=-
plejos, de emplec dlflcll ¥y muy costosos. Lstas técnicos
se pueden dividir er las siguientos categorias:

1. Proyec§i6n de tendencias o ajusté de curvas

2. Métodos barométricos o de indicadores adelantados

3. Modelos econométricos

4o AnAlisis de insumos y productos

5. Técnicas de investigacién.

6. Simulacidn Aigital

Aunque el objetivo ﬁe este secddn no es explicar cada uno
de estoa métodos de proyeccidén, podemos npuntar que en nue-
estro medio. 1ids técnicas mAs utilisadas son la primera y
la quinta de la clasificacidén anterior. Esto en vxnta de
que‘estas técnikas soun mis simples, mas comprensibles y a
veces, menos costosas. Sin embargo, muchas vec§n 1la empre
sa utiliza varias métodos pata hacer una misma proyeccién

dado que estos se complementsn en la mayoria de los casos.

Las estimaciones objetivas que hagamos dq las venta;, ¢coatos
¥y beneficios, nos van a servir de gufa en la evaluacidn e-
conbdmica de la empresa, puesto que al comparar &éstas con

el comportamiento rcal, nos permitird detectar qué tgn a-
certadas o desvindas estén las operaciones.

*sste punto serh ampliado en el capitulo seis.
12k



4;6;4 Anélisis de la produccién. Dentro de lo que es la

v ‘evaluécibn interna dé 1la empresa; la evaluacion del
sistema de produccién es fundamertal en la deteccidn de las
fuerzas y debilidades de la organizacibn. Este tipo de ani
lisis no se hace en la forma ten periédica y consistente
como en el caso del analisis financierﬁ; ademis, los téc-
nicos dél area finaidera, por lo regular, quedan al margen

.de esta evaluacidn.

Es importante que se evalde contin#nmente la eficiencia de
la produccién desde una Sptica econdmica-financiera, pues
to que los recursos que emplea esta funcién(de la ampresa)
son consxdernbles, dado que en una empresa 1nduntr1al.
la mayor parte del capital de trabajo y permanente es con
sumida en el Area de m;nufnétura. Por ejemplo, 8i la fun
cién de compras estd dentro del Area de produccibn, se pue
den emplanr muchas estrategias tinancieran orientadas a ha
cer verdndernmente productivos los recursos manejados por
compras. Asimismo, técnicas como la programacidén lineal
pueden ayudar a utilizar mejor los insumos y a encontrar

la mezcla de produccidén gie optimice los beneficios.
Por lo tanto, los analisis que haga de la produccién, el
Area de ingenieria industrial, deber# complementarse con

andlisis financieros y econdmicos. Por supuesto que estos
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analisis no se deben orientar solamente al seguimiento del
proceso productive, sine, que deben cufocarse también a la
evaluacidén de actividades relacionadas intimimante con la

produccién, tales como transporte, compras, almacenes, etc,

4e6.5 An&lisis de costes. L1 comportamiento real del cos

to nos proporciona la mejor medida de anadlisis, dada
una cifra predeterminada o presupucstada. Por lo regular,
cuando se elnbora; los presupuestos generales, éstos se fun -
damentan en ciertos eﬁténé;res que son estimados en forma
objetiva y técnica. Por lo tanto, los enadlisis que se ha-
gan con respecto a lo rcal seran confiables, Desde el pup
to de vista econdémico, se deben estimar las funciones de
costos de la empresa para efectos de planeacidéna largo pla

zo y toma de decisiones a corto plazo.

A corto plazo, la forma de las curvas de costos de una em=
presa se determina, en gran parte, por la productividad_de»»
sus factores variables de insumosf 5obre 1la gama de pro=-
duccién en la que la productividad marginal de los insumos
variabies aumenta, los costos aumentarin menos que propor-
cionalmente a 15 produccién, por lo que los cqatos unitarios
bajarin. Aqui tiene que tomarse en cuenta la ley de los
rendimientos decrecimtcs. Dentro de las funciones de cos-

tos a largo plazo, todos los costos se¢ consideran variables
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Yy lﬁ.fbrma de in curva de costos se ve determinada por la
prescncia de economias o -antieconomias ‘de escala. ’ §£ éiig.
ibn';cénomié‘do'éscala, los coités'uﬁitéfids dismiruiran,
al aumentar ld‘produccién. No obqéhnfe}‘a medida que em—
piezan'a predominar antieconomias a gscalu‘comenzarén a as

cendér las curvas de costos promedic y marginales.

El anilisis del punto de equilibrio es un {natrumemo ispor
tante para analizar las relaciones eﬁtre-costos'fijos,'cog
tos v;riubles. ingresos y beneficios. Ue aqui también 1la
mimpbft&hcié'de que en in‘empresu se manejen sistemné dg cqﬁ
'iubilidsa‘de costos éue~nos nyuden‘é.dar uh mejor.seguimieg'
tos alas operaciones a corto y lnrgé plazo. '
4,6.6 ‘Fijacibn de precios. La determinacibn del precio de
venta junto a ias decisiones de inversidéna largo pla
io;tbonstifuyen consideraciones relevantes para la eﬁpre-
ga cuyas impiicaciones pueden influir en- la Etéctividﬁd dé'
la misgg por muchos afios. Por lo reéu}nr iaé empresas iijaﬁ
Bus precios con el método de costos-plus {costos totales +
un mﬁfgen«hvutilidaq) o con el método del rendimiento desca
éd sobre 15 inversién (costos totales + % de la in?eréiéni.
Sin ehbupgo, estos méfodos no‘tomﬂq on cucntu‘fdptorpé de
gran impﬁgtuncin, fales como, ia elasticidad de la demﬁn;

da, la estructuran del mercado 'y las economias d¢ escala.
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La teorfia econbmica nos indica que la empresa optimiza sus .
beneficios cuando logra igualar sus ingresos marginales(IM)
con-sus costos marginales (CM); de aqui que el precio bpti -
mo para ls empresa seréa lquél que cumpla con este requisi

to, Consideremos el caso de una firma que opera con Cose :i..-
tos fijos ‘totales de $15 y costos variables por unidad de

$0.474 ep'el cuadro siguiente se wuestra el anblisis smargli = -

nal para la deterainacién del precio de ventas:: ..

$2.00 10 $20.0 $19,70 $0,30 - - - -

1.80 20 36.0 24,40 11,60 $16.0 10  +1.6 .47
1.60 28 4.8 28,16 16.6% 8.0 8  +1.1 47
1.40 34 47.6 30,98 16.62 2,8 6 e b7 47
1.20 38 45.6  32.86 12.74 {2.0) L 2,50 .47
1.00 40 40.0  33.80 6.20 (546) 2 =2,8 .47

1/ IM = variacién en ingreso aitre variscién en volumen -
2/ CM » costos variables por unidad. Tembién se obtiene die
vidiendo la vaiacidn en costos entre variacién'en vimen.

De acuerdo con el cu-dro 4.4 al precio que debe rxjnr la en -
presa es da $1.40, puesto que con &1 se cumple ol. cru.erio
econbmico de que al igualar el ingreso marginal con el cos
to mrginal; se op;t;nilzan los be;:ofic;os. Se ob‘er\ﬁv que,u‘
1a utilidad uerla un poco myor si se t‘i;ara un preexo de ‘

3. 60' sin embargo, los. flujos de fondos (xngrelot) se max:l
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-izpp'cuundozln»aaCM.ro,sen,za_unnprgcio_de $1.40, lo cual. .
al‘dqfsrln,li(nificnci6n para las. smpresas mexicanas en:la

. nﬁtgplidad,.dndo el alto.costo financiero de -los préstamos. . .
Pop:qtro,L-do. cuando f4ijamos el precio.con este criterio .
9eon6-1co =por. 1o.menos en. este caso=-.se opera-.a un nivel
mayor domp;oduccién.'lo“que significa una mejor utiliza-
c¢ibén'de la capacidad de la planta- industrial y, ademis, un
mayor empleo, un.mayor usoc de recursos {(mayor demanda s.in ¢ .,
cremento en la nctivid-d sconémica), y en general, la pro
duccth de -‘yor v.lor agre;ado plr. la a-presa Y pnrn ln,‘

I

v.oconénln nleionul. ;

Otra vontnja de este método de’ tidacibn de precios,’ qa qne

: téun en cuentn la elasticidad de 1a deuanda.‘ En la gamn .

de precios que va de $2,00 a $1,40, las disninuciongn en ..’
léq‘pygciogAiroyocah que elbvolunqn“de ventas aumeﬁté en
forma mis- que proporcional, por lo.que en dicha gama la da:
manda o oliltica. si él.precio oB dilmiﬁﬁido on néno- de "
;Sl QO, onto provocar& gue los volumenca de ventas au-enten

en forms menos que proporcional a las bajas en los precios,

por lo cual} en esta géna. la dcmanda es inol‘attcn.

A este relpecto podenos coucluir que. el anﬁli-is econémico
del prec;o, puede ayudar a la emprala a uejorar lua estra-
tegial do vcnta con ‘el fip de maximxzar 1ns utilidadea a 1arso

plnzo.
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4.6.7 Decisiones de inversiém a largo plazo. Como se apun
'td en la scceidn anterior, los gastos capitalizables
tienen gran implincién en la sobrevivencia, crecimiento y
desarrollo de las organizaciovnes, por lo que se deben hae-
cer las previsiones del caso a fin de que estas decisiones
- se tomen en forma acertada. Como también ya se seﬁa16.e1v
anadlisis econdmico,por lo regular, siempre .se ha aplicado
en los estudios de factibilidad de proyectos de inversidn;
estosestudios incluyen el andlisis econémico y social de

las inversiones en la Siguiente secuencia:

a) Analisis de los costos do produccidn directos e indireg.
tos: mano de obra, materia prima, depreciacibn, etc.

b) Andlisis de los gastos de.operacidn: ventas y admén.

c) Costos financieros.

d) Clasificacidn de costos y gastos en fijos y variables,
y anadlisis del punto de equilibrio.

¢) Valor agregadoe Indicacidn del valor agregado que ge=
nerard el proyecto e¢n beneficio de la economia nacional,
Su calculo deberad realizarse mediante la sumatoriade
las variabloes siguientes:
= Utilidad neta antes del ISR,
= Depreciacidr
= Mano de obra directa e indirecta

= Sueldos y 2alarios de aduinidracién y ventas
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gl

h)

i)

.= Intereses generados por la deudn.

‘EL célculo del valor agregado debera realizarse por lo

empresa, con'y sin la nueva inversiodm.

Personal empleado con su equivalente en sueldos y sala
rios.

Divisass = Generacidn de divisas ya sea por exportacio=-
nes directas, o por el ahorro de divisas por sustitucidén
de importaciones,

Rentabilidad econbmica. ELstimacidn de la tasa interna
de retorno econémica del proyecto, mediante un andliss -

de costo~beneficio.

‘Finalmente, se deben indicar los benefidos ceconbmicos-

sociales por distribucidn del ingreso, efectos directos

en la balanza de pagos del pails, y cconomias -externas -

que genera la inversibn.

Podemos concluir sobre este punto, que dentro del andlisis

interno de la empresa, la evaluacidén econdmica de las in-

versiones fijas es de primera importancia, puesto que la"

Bolidez de la empresa dependerd de €llas. MNo olvidemos

que el andlisis financiero evalua las inversiones ‘fijas en

forma muy superficial, mientras qué, desde el punto de vis

ta econlmico, éstas son examinadas a la luz de los planes

que llevaron a ejecutar dicha inversidn y enfocandose a e

valuar integramente su productividad, Finalmente, no debe
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mos olvidar que, tanto los organismos financieros nacio-~
nales conmo internacionales, ponen mucha atencidn en la cp
pacidad de lo cwpresa de admipnigirar sus inversiones de
capital en lo relativo a la productividad de las mismas.
FEn el caso del Banco Mundial, se hace mutho incapié en

la justificacidn técnicn, econdmica y financierA de lqs
proyectos que financia, y estos deben tener una tasa de
rendimiento econdmica satisfactoria. Per lo tanto, las
nuevas propuestas de inversién de la empresn deben Jpstif_i‘
carse econdmicamente y las ya realizadas deben evaluarse
casi en forma continua con la fipnalidad de verificar si
los fenémenos ccondmicos o la tecnologia cambiante las han
afectado o mno, y en su caso hacer las correcciones y cam

bios que se ameriten,
4.7 INTEGRACLON DEL ANALISIS ECONOMICO CUN EL FINANCIERO

El objeto de la evaluacidn interna de laremprcsa es fore
mular informacidn sustancial que nos va a servir no sola
mente para ejecutar decisiones inmediatas, sino que tame
bién para estructurar decisioncs de planocacién a corto y
largo plazo. E£n lo que corresponde a 1; planeacidn finan
ciera de largo plazo, se requerird cierta informacidn se
lectiva e integrada gue nos proporcionarad el andlisis fi

nanciero y econémico realizado a la empresa. En la figu
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ra bk se aprecia el proceso del andlisis interno de la
empresa deade un enfoque econdmico-financiero., Cada una
de las fases del proceso dg anélisis descrito en la figu
ra se han desarrollade a lo largo de este copitulo
de la ihvcstigacién. Este modelo de andlisis que se en=
ta proponiendo procura integrar los aupegtos bésicos que
se deben evaluar con la finalidad de apoyar objetivamente
a la planeacidén financiera de largo plazo. La informacién
generada por el andlisis econdmico y financiero, sera el
pilar donde se sopbrturé el disefio de las estrategias fi
nancieras (capitulo V) y la prequpuestncibn de gastos de
capital (capitulo VII); Esto en vista de que el analisis
interno de la empresa nos dir& lo siguiente:

= 1o que se estad haciendo segin planes y objetivos.

= las variaciones favorables segin planes, es decir, si-
tuaciones que posiblemente se puedon explotar mejor.

- las variaciones desfavorables segin plance, es decir,
fallas que me detectan que pueden deberse a factores
controlables o fuera del control de las personas res-
‘ponsables.

- actividades que se estin haciendo al margen de los planes.

= las conveniencias de hacer ciertas desinversiones y de
llevar a cabo nuevos programas de-;nversibn.

De aqui la importanch de que se haga un anélisis(}ntcrno

de la empreaQ integral, puesto que en los planes futuros



Figura 4.4 El proceso del andlisis interno de la empraaa .
(evaluacién econdémica y financiera) .
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“y EE

se harén los arregios necesarios para que las recomendas=
ciones que emanen de tal anAlisis, se lleven a efecto.
Los resultados de la evaluacidén econdmica y financiera
nos pueden sugerir cambios, eliminacibn o adiciébn de es-
trategias financieras. Asimismo, dicho andlisis nos pue
den indicar la necesidad impgriosa de una ampliacibén de

la plnta o del reemplazamiento de maquinariae.

Lo importante de todo esto es que tratemos de darle una

visidén mhs amplia al andlisis financiero de la empresa a
fin de que mo se escapen detalles(importantes} 'que pueden
per judicar o beneficiar el degarrollo futuro de la orga=-

nizacidn. -
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CAPITULO V

DISERO DE ESTRATEGIAS FPINANCIERAS

Dentre de la metedelegia de pianeacidn financiera de large
plaze que se esth prepeniende, el diseiio de estrategias fi
nancieras (etapa 5) censtituye un pase de primera impertan
cia dentre de tede el precese, pueste gue las estrategias’
financieras vaﬁ s definir tedas las gufas de accién a las
funcienes de pleneacibn, direccién y centrel ttnnéciornl.
con la finslidad de n;-ehtor'coﬁtinunuente el valer actuasl

de la empresa y ol rendimiente de les accienistas.

Para que esta otapa pueda llevarse a cabe, primeramente se
debe analizar 1a situacién actual del sistema ‘en estudie
(capitule 2) para ﬁue'id determinen sus preblesmas y la fer
ma on que estes serin atacades. Seguidamente se debe rea-
lisar un diagnbstice del ambiente externe (capitule 3) cen
1s finalidad de que las ‘lirntcgins se erientena apresvechar
las epertunidades del enterne y a tratar de nulificar ios
efectes desfaverables de pesibles amenagas del smbiente.
Finslsente (para que se puedan diseiiar las estrategias fi-
nancieras) se debe hacer un anélisis interne de la empresa,’
on estecase, erientade a la evaluacibén tinlncidri‘y”ocoang
ca (capfitule 4), de la cual se partiré para determimar las
accienes corrocéival y las nuevas estrategias de inversién

de capital fije y circulsnte.

139



5.1 DEFINICION DE .CONCEPTOS

Antes do seguir adelante cen este capitule, se definiram
algunes términes que se estarin usande centinuamente, per
le que o8 impertamte que se emtienda el sentide cen el que

se estarhn utilizande.

Estrategia. Se dan des significades al cencepte de estra-
tegia (Anseff, H.I., 1976): 1) La q-frltngia "pura" es un
mevimiente.e unas_series especificas de mevimientes de una
o-proll..oriantudo. al desarrelle de una actividad e pre=-

;;--;,z) Una "grand" estrategia e esirategia mixta es una
regla estadistica de decisienes para determimar qué estra-
tegia pura particular deberia escegerse en una situaciém

determinada, En sentide militar, estrategia es la aplica-
cién de fuorz;l en gran escala centra el onenigo. La es-
»trat.gil_le‘contrnpone a la tactica, que o8 un esquems es~

ppe!fico para el emplee de les recursos asignades.

Tﬁct;eu. Este términe es cemfumdido mucho con el de estra
‘@agin.d Sin embargo, 1la tiqticn es mhs especifica en cuam-
{tqulq_c;toel a la aplieacibén de la estrategia, Podriamos .
4;pqntgrﬂqu. para un gerente, determinada accidén puede sige.
-1‘§glr © representar una tactica, mientras que para um su

bordinado, tal accidén representa una estrategia. _
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Politica., Esta.palabra.se usa mucho en manuales de orga=
nizacién y procedimientospara significar una respuesta es
pecifica a situaciones repetitivas: polftica de remunera-
c¢idn de horas extras; politica de retiros de personal; etc.
Politica es una decisién contingencial, mientras que estra
tegia es una regla para tomar decisiones. Asi, miemtras
la implnntacibn de una miitica puede delegarse a niveles
inferiores no es posible en el caso de la estrategia pues
to que requimre un criterio final ejecutivo,

Planeacidén estratégicas Este-término lo podremos entender
si enumeramos otros términos sinbniwos:con que algunos au
tores han hecho referencia a la planeacibn estratbgica:
planeacién de largo plazo, planeacidn corporativa, planes
cibn directiva, pleneacién general, planeacibén forsal,pla
neacién integrada, etc. Por lo tanto cuando hablemos de
planeacibn estratégica, 6-t} se estark enfocando hacia ‘el
largo plaxo, abarcando todos los segmentos de la organiza
cibn como un todo sistemico, ademhs, dicho proceso de rls
neacién estratégica es manejado en los altos niveles je-

rhrquicos de la empresa.

ELl autor G, Steiner, define a la planesacibn estratégica en

forma amplia, considerando cuatro factores: -

1. El porvenir de las decisiones actuales; la planeacién
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Ahﬁltrltigicu observa la cadena de consecuencias de causa

.y efecto durante un tiempo, relacionadas con una deci-

_.8ién. Este tipo de planeacidn considera los cursos de

.accién alternativos en el futuro, y en esencia, identi

, fica sistemfiticamente las oportunidades y peligros del

futuro, procurando disefiar un futuro deseado e identi= .

.ficando las formas para lograrlo.

Proceso; 1la planescidn estratégica es un proceso que se

inicia con la fijacién de metas or.aniilcionalol. defi

.ne estrategias y politicas para lograr estas metas, ¥y

desarrolla planes detallados para asegurar la implanta:

cibn de las estrategias y.asi obtener los .fines busca-

.dos. Es un proceso continuo que debe ser apoyado por

_ acciones Apropindqs cuando sea. necesarto.

Filosofia; la planeacibn estratégica es una actitud, u -

- na forma de vida, requiriendo de dedicacién para actuar

.con base en la observacién del futuro, y una'deter-iqg

cién para planear constante y sistemiticamente como u-

na parte integral de 1la direccibn. Ado-&i. representa

_un proceso mental, un ejercicio intelectual, mhs que u

. na serie de procesos, procedimientos, estructuras o th

nicas prescritos, Los directivos y el personal de uﬁa.

.organizacién deben creer en el valor de esta planeacidn.
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4, Estructuraj un sistema de planeacidén estratégica formal
une tres tipos de planes qgue son!: planes estratégicos,
‘programas a mediano plazo 'y planes operativos, Median
te estas uniones las estrategias de la alta direccién

se reflejan en las decisiones actuales.

Eatrategias financieras, Son aquellas guias de accidn que
determinardn el rusbo de s decisiones de orden financieras,
dentro del marco de objetivos y planes de large plazo di

1a enpresa. Estas gufs -de accibn deberén enfocarse en fag
tores tales como la rentabilidad del capital, la estructu’
ra financiera, la liquidez y la solvencia de la empresa,

en elisentido del mejoramiento continuo de estos factores

a fin de que los objetivos sean alcanzados répida y 6!10_1_'

entemente.

5.2 ESTRATEGIAS FINANCIERAS APLICADAS ACTUALMENTB'EN'HEXICO
Es importante que para poder enumerar las estrategias fi-
nancieras mis adecuadas para las empresas que operan en o
México, debemos pri.erﬁnente hacer una breve descripcién

de las estrategias que lan estado adoptando exitosamente )
algunos ‘sectores empresarialea mexicanos,’ ‘Unificando los
criterios obtenidos de la experiencia de los nipresui‘ioi

con la teoria financiera, podremcs sacar conclusiones ree
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levuhteu,qpe nos ayuden a estructurar las estrategias idg
neas a ser aplicadas por los responsables de las finane
zas de las empresas, y en general, por todos aquellos que
manejen recursos escasos.
5.2.1 Estrategias de endeudn-iento.' Antes que salieran
_las reformas fiscales aplicablés a .partir de 1987,
. las empresas venian operando con altos grados de apalanca.
miento financiero con 1a finalidad de aprovechar el sfecto
favorable de la deducibilidad de los gastos financieros
totales, Esto hacia que parte de los gastos financieros (igual
; la tesa dd impuesto sobre la renta) fueran absorbidos
por el fisco, dado que:la utilidad era menor y por lg, tan .
el pago del monto del ISR. El sistesa tributario mexica-
no , hasta 1986, alentaba 1la contratacién de pasivos para
crecer, y por otra parte, de-ﬁlentaba la reinversibén y las

ruevas sportaciones de capital.

Con dichas retoruni fiscales, para muchas espresas que ac
tualmente sobreviven pese & sus altos pasivos, 8610 queda
rhn dos opciones: renunciar al crecimiento o, doinpnreccr.
Por lo tanto, la nueva legislacidén impositiva habrk de mo .
dgriclr la plgnencibn financiera y fiscal dg las empresas
mexicanas. Como principio ganeral, la mayoria de las em~

presas tendran que pensarlo por lo menos dos veces antes
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de contratar empréstitos de cualquier fuente. Algunas con

secuencias interesantes del nuevo impuesto sobre la renta

para las empresas son:

1. Durante cuatro aiios las o-'prasas habrén de ilevar una
contabilidad por partida doble, para efectos del ISR,
puesto que transitoriamente habré una coexistencia de
dos sistemas, contasas distintas para cada afo: 33.6%
y 7% (sistema tradicional y sistema nuevo), el primer
a o) 25.2% y 34%, en 1988; 16.8X vy 218, en 19B9; 8.4%
y 206X, en 1990 y 35%, sélo bajo la nueva base gravable,
en 1991. - .

2. Para las cmpresas .con excedentws de tesoreria serén muy
strativas ks compras de activos especificos, por su po
sibilided de deduccibn inmediata al valor presentes So
bresale la tasa de deduccidén prevista para equipo de
chmputo; 90% de su valor, 1o cual estisularié la buena
situacibn de la industria de bienes de informhtica.

3. Las empresas deberén decidir rapidamente en qué rubro
-invertir o desinvertir segin su situacién especifica y
de acuerdo a la nueva legislacibén.

l'i. Una buena estrategia ser& planear la amortizacibén de pa
sivos en proporcién cuando menos equivalente a la tasa
que se aplicar& cada afio a la nueva base gravable, y
por supuesto, en ¢l mismo plazo de cuatro aios.

5. La nueva legislacidén del ISR serk una diftcultad adicig
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. nal para las empresas fuertemente apalancadas, wmismas

6.

que en México no son pocas. Especialisis fiscales re-
comiendan reducir al nlnin; el nivel de inventarios,de
bidoa que la nueva legislacién permite la deduccidn
del total de compras de materias primas y de gastos de
operacién, pero suprime, para deducibilidad, el costo
de lo vendido. La deducibilidad podra ser inmediata a
las compras, pero no recomnoce el costo inflacionario
de mantener inventarios (excepto, en forma parcial, a
empresas constructoras)..

La condicibn ideal para las empresas, a partir de este

. afio; seria la de reducir inventarios al minimo y, con

-ol. producto de la liquidacidén de inventarios, amortizar

. pasivos o, mejor alGn (si los pasivos no son excesivos),

aumentar los activos monetarios, que generan intereses
no acusulables. Esta alternativa es sin duda, la mejor,
pero pocas empresas podran llevarla a cabo en el corto
plazo, como en los siguientes casos extremos: Cydsa,cu
yo pago de intereses en el tercer trimestre de 1986 re
presentd el 46% de sus ventas netas en. el mismo perio=-
do, le ser& desfavorable el hecho de gque el pago de in
tereses nominales ya no serh deducible, sino sélo el
pago resultante de la diferencia entre la tasa de inte

res y la tasa de inflacidén. Agréguese a ello, por: su’

‘ramo de actividad -petroquimica secundaria-, la difi-
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cultad que tendrd para liquidar, répido y a buen precio,
sus inventarios. Bimbo, en el otro extremo, no sblo
tiens un bajé nivel de endeudamiento, sino iﬂverlionea
en activos monetarios gue le generan mAs intereses de
los que paga por sus pasivos. Adicionalmente’por su gi
0, sus inventarios son practicamente inexistentes. Pa
ra esta empresa, el nuevo ISR significarad una reduccién

‘en la tasa impositiva,

En conclusifén sobre este punto, podemos apuntar gue, las
empresas deberén recurrir a la fuente de financismiento
mhs cara, el capital propio, Esto en vista de gue hasta
1986, las fuentes externas de financiamiento -por el efec
to fiscal favoratle (1 = ISR)- eran las que tenian un menor
costo de capitai. en relaciémn al capital social y las uti.
lidades retenidas.
o

5.2.2‘fEltrate;iau‘pnr.Aencontrnr las fuentes de financia

miento externas adecuadas. Actuailmente el crédito -
bancario estsd muy. escaso y He-nsindo caro. - Por -lo tanto,
muchas empresas estan recurriendo al mercado burséatil pae-
ra conseguir fondos. Una estrategin adecuada a esterespec :
to es el hecho de-ﬁue las empresas deben incribirse en:la
bolsa mexicana de valores y participar activamente ‘en sus
oporacionel diarias para gue el piblico inversionista las

vaya conociendo y asi pueda demandar sus valores,
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Las ventajas del financin-ienfo via mercado bursaitil es-
triban en el hecho de que los valores enitid;u por las em
presas son colocados rapidamente entre los inversionistas
pin lndilriuayorel requisitos legales ni formales. Ademis
de esto, la empresa que coloca el valor (acciones, por e-
jemplo) se ahorra costos financieros derivados del uso de
un crédito bancario, tales como la reciprocidad (cantidad
de dinsro que qﬁedn congelada en cuenta de cheques), el
pago de intereses anticipados, las comisiones, etc. - Pode
demos afiadir también, las garantias gue exigen los bancos,
mismaS que A veces son excesivas y que vienen a incremen-
tar el riesgo de operacidn de las enprelal;

No esté de mis sefialar- que si una empresa quiere obtener
un préstamo en ;ondiciones "ventajosas', debe negociar el
mismo con wucho tiempo de anticipacién, con varios bancos
s la vex,lo que debido a falta de planeacibén o por situa=-
ciones imprevists no se puede hacer. Ademis, por la esca
seB del crédito, los bancos preferirian a empresas que han
tenido un buen historial como clientes(en operaciones de
inversiones, cuentas corrientes, importaciones, exporta-
ciones, etc.) a otras que aparecen esporfdicamente a soli

citar financiamiento.
Otrn etrategia que estdn siguiendo las empresas mexicanas
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para solucionar el problema del financiamiento, es la a-
grupacién en "holding", a fin de que los excedentes de

fondos que tengan algunas dellnl empresas del grupo, ‘li!‘-
van para financiar a las que tengan déficit. De esta ma-
nera, el crbdito fluye ripidamente a un relativamente me-

nor costo,

Otras empresas sstén lig;;i.ndo la estrategia de tiinancin;
se con papel comercial ‘oxtraburlhil. Estos wlores se ca
ﬁnlil;an a traves de lo quorpovdrh llamarse un mercado pa-
ralelo al bursétil y al ni-tuu bancarios La forma em que
opirp cl‘-e mercado es suy sencilla puon.to que lo éuo ‘Iucon
las cnfnnt o8 nu.ochr sus valores en reuniones pr:l.vn-.
das por medio de .S“ tesoreross La ventaja de esta formade
tininciutonto. se refiers a su répida. concrotncri‘n y ltw’;ro
on ’ los gastos por comisiones qup cobran las casas Id... bol

sa por la colocacién de diches documentos.

No obstante, 1- dov-l\uci6n continua de la moneda, el fi-
nnncillhnto en moneda extr-njerl deberk conli.donrlo Co=
mo otra alternativa viable de cr‘dito. sobre todo pul t‘on
dos doltinudon al impulso de las .exportaciones o para fie
nanciar productos cuyo precio de venta pueda 1ncréontlr|o
. al miswo ritmo de la devaluacién. Una institucidn de os-

tudios superiores de reconocido prestigio ha seguido olt‘l_’
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Gitima ol'tnto.gi'a.' misma que no ha perjudicado en ningiin

momento, 7701‘ crecimiento de dicha institucién.

En el caso de la industria mediana y pequefia, las posibi=
lid'ldn'que brindan los fondos de fomento son buenas. Ag
tualmente el fondo de garantia y fomento a la industria
poqueiia y mediana (Fogain) otorga créditos de habilitacién
o avio, r'et'ﬁ'c‘cionariou [} hipotecaﬁoa para l.as‘ micro, p‘equg
fias y“lcdilnll empresas en cbhdicionel_ tAv&r‘blu. Los pla
. 208 q\u: oior;a el !;ogaiﬁ‘ son‘ bien amplios y i,odriAn llegar
8 un mximo de 15 afios. Los montos de los créditos a los
que una empresa tiene derecho son eq;livalentel al monto i
nualizado de" tx;el [ ] ‘de ventas en el iltimo ejercicio de
“l-.'e-l;ra'-.. Las t;-nl de inter-él que cobra ‘el fondo lﬁn .
de..l. 85%del costo porcentual promedio (CPP) més ;:1:;00 pun- '
tos ’pofcentullni de intermediacidn b-ﬁéari- pasra la micrg .
industria; de 95% del CPP mis custro ;‘)untog porcentuul‘eg
para la pequeiia industria; del CPFP mhs tres puntos de in-
termediacibn en el caso de la mediana industria pr‘ioritn-“
ria;' y del CPP més cinéo puntos porcentuales y -‘l‘dOI pun
tos de intermediacidn pnr'n" el caso de la mediana industria

no prioritaria,

Otro fondo que ha estado wuy activo en México es el del

l"OVN»EI', ‘-:'i.:!ilo que facilita finanbiamiintés ]ﬁra el éqﬁiph-

150 -



miento de las industrias medianas y pmuefias. Las condicio

nes que tiene que cumplir la empresa para obtener un cré-

dito de este fondo son seis:

1., Tiene que #xistir un proyecto que posea caracteristicas
positivas, es decir, que coincida con les objetivos de
interés nacional, que contemple una Bona de ubicacibn a .
‘de‘cunda, que contribuya al desarrollo de una regibn y
a generar empleo.

2. Debe existir un estudio de preinversidén referido a ese
proyecto donde se determine el mercado, el proceso.de
fabricacidén, la estructura administrativa de la empresa,
etc,

3« Se debe aplicer una evaluacién sobre dicho estudio, pa
ra lo.cunl se debe recurrir a unn.lotodologin univ;r-qi
mente aplinble y suficientemente .probada. )

4, Bl que solicita el crédito debe ser un empresario (o un
grupo) que tenga antecedentes crediticios solventes..

5. También debe tratarse de una persona que tenga solvencia mosml,
Lo importante de este requisito es que no haya motivos
para considerar que'ol empresario va a utilizar el di=-
nero prestado para un propbésito. diferente al aprobado.

6., Es necesario que el empresario solicimte sea una  persg

. na capacitada y de &@ito en los negocios, .
Las garantias no son factores importantes en el otorgamien

to del crédito, sino, m&s bien, la viabilidad econdmica y
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financiera del proyectb. Otra ventaja de este fondé de
fomento, es el hecho de que los créditos son rngociados di
rectamente con el FONEI, ei decir, al no existir ﬁna ine-
termediacién bancaria, el fondo asume directamente el ries
go del crédito, lo que dinamiza los trémites de la empresa
solicitante. Algo que es recomendable, es el hecho de que
las empresas se asesoren cpn el FONEP (fondo nacional de

~ estudios y proyectos) para la elaboracifn de sus estudios
de preinversibn, puesto que esta institucién elabora los
estudios siguiendo 1a metodologia de evaluacién y la fore

ma de preentacidn utilizada por el FONEI.

Finllientc ﬁodclol,npuntar. con respecto u_lal estrategias de
financiamiento, qu; las empresas deben y estan recurriendo

a sus propias operaciones internas para autofinanciarse.

Por ejesplo, las tiendas Viana y Hermanos Vizquez, han lp
grudo ¢recer sacrificando um poco sus utilidades pero ven
diendo de contado por medio de altos descuentos Yy una publi
cidad agresiva y constante., Otras empresas estin aplican

do pro;rlla'.intenlivon de disminucibn de costos y aumento

de ingresos, con la finalidad de cu;rir todas .sus necesida

des de fondos con el flujo de operaciones normales.

5.2.3 Estrategias para las inversiones de capital., La yi

Jja continia en el poder de compra del peso, la con-
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traccién del mercado interno, el proteccionismo de los mer
~cados internacionales, la escasez del crédito y los nive=
les actuales de costos de capital,.estén brovocando que los
empresarios mexicanos cambien su bptica de ggle;cionar pro
yectos cop el criterio de utilidades (tasa interna de re-
torno, utilidades esperadas, etc,) por otro que considere
a los flujos de fondos como ol factor més importante a to

mar en cuenta para llevar a cabo la inversibn.

Efectivamente, los proyectos generadores de efectivo son
los wis atrativos porque los flujos de fondos que generen
van a servir para financiar a otros proyectos, lo que pro
duce un efecto multiplicador en las utilidades y en el va
lor de la empresa. Otro aspecto muy ilportnﬁte do este ti
po de proyectos es el hecho de que los riesgos se minimizan
al recuperarse mhs ripidamente la inversibén. Esto lo. pode
mos comprobar cuando evalusmos dos proyectos. que requieren
el mismo monto de inversién inicial pero con flujos de fon
dos diferentes, como en el siguiente ejemplo:

Inversidn inicial: $950 (igual para los dos proyectos)

Afios de vida Flujos de fondos Factor de des Flujos descontados

del proyecto Proy. A Proy., B cuento al 15? Proyecto A Proy. B

1 $500 $100 0.87 $435 ° $ 87
2 400 200 0.76 304 152
3 300 300 0.66 198 198
4 100 . 400 0.57 57 228
5 0 500 0.50 o 250
Total flujos de fondos descontados: 8994 $915
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De:acuerdo con la técnica del valor actual neto (VAN), el
proyecto A es el mas aceptable puesto que. tiene un VAN po
sitivo (394 - 950 = 44), mientras que el proyecto B no es
viable por temer un VAN negativo {915 - 950 = -35). El he.
cho de que el proyecto B genere fondos por un aiio mis y que
en el total los flujos de fondos sean mucho mayores, no im
pidio que el proyecto A fuese mhs aceptable. Esto en vis
ta de que el proyecto A genera los mayores flujos de fon-
dos en sus primeros aiios de vida, los que al ser desconta
dos con la tasa del 15% valen mis, lo cual hace gque tam-
bién 1la inversién se recupere en un menor tiempo, disminu

yendo el riesgo del proyecto.

Este criterio que estamos amalizando lo podemos visualizar:
- wejor si observamos el gran lu;é que a tenido la bolsa de
valores en los Gltimos afios, Esto en vista de que muchas
oapresas han restringido sus inversiones en actives, por
10. que sus excedontes de tesoreria los estén canalizando.
hacia el mercado de dinero y en una menor parte al mercas
do de capimles, En estas inversiones, las espresas buscan

" miniwigzar sus riesgos y aprovechar los altos rendimientos

" que en el corto plazo esth ofreciendo el mercado bursktil.

Por supuesto que otras ramas de la industria, como la au.-

tomotriz, han realizade importantes inversiones para orien
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tar buena parte de su produccién al mercado externo, pues
to que el mercado interno estd muy deprimido. Si durante
1987 maduran estas inversiones, seri posible que Is ventas
externas comiencen a ser un factor impeortante en 1lp recu-

peracidn del sector automotriz.

El mector de-la petroquimica secundaria ofrece actualmente
buenas oportunidades para llevar a cabo inversiones estra
t;agns importantes por el sgoyo oficial. La polftica a se
guir serd la de u:;a mayor integracidén de la industria pe-

troquimica, desde el recurso naturd hasta los prodnctt)l'de
alto vnloz" agregado. Como estrategia, se ostk reorientan
do a los grandes productores de petroquimicos de uso gene
ralizado hacia la fabricacién de especialidades quimicas,

las cuales emplean mayor tecnologia,pvporcionan altos mér
genes de utilidad y no requieren cuantiosas inversiones.

Esto es en lo que se refiere a la petroquimica secundaria.
De mejorar 1a situacidén financiera de las enpruu. se es
pera una renovacién y ampliacién de la planta petroquimica

en gran escala,

Otra industria, la del plastico, presenta buenas oportuni
dades para invertir, dada la demanda potencial existente :
tanto a nivel nacional como internacional. Las alternati=-

vas que se presentan a esta industria son: 1)Aprovechar
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‘los 'incentivos ofrecidos por el ‘gobierno federal, para el
establecimiento de nuevas empresas productoras de insumos
o manufacturas de productos basicos a partir del reciclaje
de materiales plisticos y, 2) Aprovechar los estimulos pro
porcionados aaguellas industrias gue decidan reubicar sus
empresas y que producen: laminas, perfiles, tubos y otras
manufaduras del plAstico, asi como las que producen por

moldeo o extrusibn.

Otra de las dternatiws, sobre todo para la aprehensidn de
tecnologias, en sin duda, la coinversidn. En este aspec=-
to hay paises que, como Japén y Estados Unidos, han wostra
do creciente interés, dado que la competencia internaciomal
se ha desplazado a paises como Taiwan, Corea o Brasil, que
a pesar de no contar con las materias primas, han evolucip

nado en el terreno tecnoldgico.

Asi como a las empresas exportadoras, la devaluacién a be
neficiado al sector ;uriutico en t‘ornu.uignificativa',‘ pues
to que los precios de los servicios que se ofrecen son mis
competitios a nivel internacional y por lo tanto, existe

una mayor atraccidn de turistas extranjeros. Dadas_'eutal”
condiciones, las inversiones han adquirido un gran dinamis
mo en este sector, Las estrntegias‘ que me estan siguiendo

son, el mejoramiento del servicio (calidad) y la ampliacién

156



en la capacidad instalada con mira a un crecimiento con=
sidérable;en la demanda. Por otro lado, este sector es el
que'méi a hecho uso de la capitalizacién de pasivos en mo
ﬂeda extranjera, lo cual se a convertido en ﬁna estrate~
gia financiera sana que esta impulsando el crecimiento de

las empresas turisticas,

El sector papelero también estd ampliando su capacidad ins
talada con proyectos de mejoramiento y eficiencia en equi
po de operacibn, mismos que se espera continuen impulsan-
dose en 1988. La politica de aumento de la productividad
y competitividad ha sido la pauta que han seguido algunas
empresas importantes del ramo, para no perder posicibn en

. el mercado nacional y, sobre todo, para crecer y consolidar
una presencia en los mercados externos aiin incipiente, U=
na condicibén favorable pamra el sector es el hecho de que
los precios de sus productos posiblemente crezcan por en-

cima de la inflacibn.

5.2.4 Estrategias para la negociacibén de pasivos en mone
da extranjera. La renegociacibn de pasivos exter-
nos que ya lleva cinco afios de estarse '"cocinando", parece
que se ha concretado favorablemente para el grupo indus-
trial ALFA de Monterrey. Los términos econbémicos contem

plados en el acuerdo consisten en un intercambio de la to
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talidad de la deuda existente de GIASA por §25 millohes de
dblares en efectivo en el momento del cierre del contra
to definitivo; $200 millones de délares de pnpel‘de deuda_
mexicana que la empresa adquirira en el mercado y 45% del
capital social de GIASA por la capitalizacién del pasivo

remanente,

Con la intermediacidén de la Secretaria de ﬁacienda y Cré-
dito PGblico (SHCP) se 1legé a un acuerdo con el comité

ad hoc de bancos acreedores ~integrado por Bﬁnk of America,
Chase Manhattan Pank, Citibank y Morgan Guarranty Trust-,
referente a la reestructuracidn definitiva de pasivos por
aproximadamente $920 millones de délares. E1 esquema pro
pueato estd acorde con los -ocahiluos de capitalizacién de
pasivos que se estén llevando a cabo para disminuir la deu
da externa pﬁblicaAy privada de México., Mediante estos

mecanismos de intercambio se busca el ahorro de divisas.

En el caso de Alfa, el arreglo al que se llegd implica una
capitalizacién muy importante que permitid ahorrar divilns
por un monto superior a los $700 millones de dblares. Des
taca la participacién de los bancos acreedores en.el con=
sejo de 9dnini-tr¢ci6n de la holding ~dada su condicianQQ
accionistas-, a través de un grupo de nueve consejeros in

dependientes de nacionalidad mexicana, los cuales son nom.
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brados con la anuencia de los accionistas. Con este arre
glo los bancos quedan como accionistas y dejan de ser a-
cfeedorpl de Alfa; asi no deben existir conflictos de in-
terés en la toma de decisiones. Es de esperarse gque en
el mediano plazo los bancos vendan su participacién y és-

ta regrese a México,

En cifras aproximadas,del pasivo bancario del grupo Alfa
($2,640 millones de dblares) $920 millones corresponden a
& su empresa controladora; $1,050 millones a Hojalata .y
Léminas, S.A. (HILSA), su empress mhs grande, y el resto

2 las demés subidiarias del grupo.

Hasta la fecha existe un avance en el plan de desinversioén
que el grupo Alfa ha llevado a cabo durante los pasados
cuatro afios. Se han vendido o liquidado més de 35 empre-
sas, asi con; un niwero importante de activos poco produg
tivos. Estas desinversiones, a septiembre de 1986, ascen
dian a mis de $230 000 millones de pesos, o sea, cerca de

16% de los activos totales del grupo.

Si bien la reestructuracidn de la deuda de Alfa puede ser
un ejemplo a seguir, se trata de un caso atipico. Desde
el inicio de las negociaciones lo que se buscd fue una so-

" lucibén no un "parchecito'. Por supuesto que hay muchos
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was detalles que averiguar y analizar respecto al caso de:

la renogociacidén de ia deuda externa de Alfa, aunque pode

mos sacar ciertas conclusiones respecto a las estrategias

que se deben seguir frente a los acreedores extranjeros an

te
1!

2.

3

N

Se

6.

futuras negociaciones:

Perseverancia y continuidad en las negociaciones,
Aprovechar al mhximo el hecho de que el acreedor busca
recuperar sus créditos aiin a costa de otorgar ciertas
concesiones.

Capitalizacién del pasivo, es decir, convertir deudas

‘an acciones, con lo cual, los acreedores al pasar a ser

parte de la empresa, compartiran los riesgos junto con
los demds accionistas.

Que la secretaria de hacienda participe en la negocia-
cidén como intermediario, a fin de que senle.do mayor se
riedad al asunto y se concrete rapidamente el mismo,

La capitalizacidn de pasivos debe estar aéorde conlos
mecanismos que el gobierno estéd utilizando en la rene-
gociacidn de la deuda externa.pﬁblica ¥ privada.

La renegociacibn de pasivos, ademas de buscar el ahorro

en el pago de intereses, debe enfocarse en la disminue

...cibn de salida de divisas, tanto por el efecto que es

7

to acarrea a la empresa como al pais. .
Debe de buscarse que la participacién de los nuevos ac-

cionistas { acreedores) enla administracién de la empresa no
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‘ tenga una influencia muy marcada en 1a toma de decisig-

""nes; esto es, el control administrativo de la ;-prasa

‘ no debe perderse.

8. Es importante que la empresa lleve a cabo un pian de
desiversibn orientado hacia una mayor eficiencia y ren
tabilidad. Esto incluye, la venta de actives improduc
tivos y la eliminacidén de lineas (negocios) que no va=-

. A
yan de acuerdo con los objetivos de la organizacidn.

En conclusién, podemos apuntar que la r;negociacién de pa
‘sivos en moneda extranjera es una tarea muy delicada, pues
t‘o que de ella puede depender el futuro de la empresa. En
el caso de que no se llegue a un acuerdo wcon los acreedo
res extranjeros~- de capitalizacién de pasivos, ol plan de
pagos de la empresa deberh quedar condicionado al compor-
taminto futuro de la devaluacién de lamoneda {(peso) y de

los flujos de fondwm (presupuesto de efectivo) normales.

5¢2.5 Estrategias de adquisiciones. Por adquisicién en-
tendemos, la co-lpra -por parte de una eupresa, gru-
po o persona fisica- de una empresa que esté operando
productivamente. Es importante que para que se lleve au;
bo'f esta operacién, se efectie un estudio serio, a fin de
d;tErninur la viabilidad financiera y econtmica de dicha
adquistidn. Ademas de esto, la nueva inversién debe for-
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mar parte de la estrategia general de la empresa adquirien

"te,. es decir, debe dirigirse hacia los objetivos en el sen

tido de apoyar la consecucidén de los mismos. Por otro lado,
en ningin momento, la nueva adquisicidén debe dificultar la

marcha de las operacionés normales de 1la empresa.

A finales de 1986, el conocidc empresario mexicano Olegario

. . .
Varquez Rafia concretd la adquisicidén del Hospital Humana,

entidad. que contaba con una deuda externa de $35 millones

de.dblares (aficorcada), gastos financieros mensuales de

$1.300 millones de pesos y una pérdida acumulada de $14 000

millones de pesos. Para que la operacidén se pudiera concre
tar, la compaiifa matziz tuvo que absmrver los pasivos, por.
lo que el precio de venta fue de $15 millones de dblares. .
El criterio financiero que se siguib para que la operacidn
fuese realizada se fundamentd en el hecho de que el hospi
tal, sin la carga financiera que venia arrastrando, opera
ria sin pérdidas ni utilidades, es decir, en el punto de
equilibrio. A raiz de la compra del“ ﬁoapita]., se cambié

a sus. ndninistradoi:-, los médicos eligieron nue.vo repre=.
sentante, se hicieron nuevas inversiones y se le cambid la
imbgen americana que tenia., Esto a dado buenas perspecti
vas al hospital a tal punto que actualmente esth operando

conp todas las camas ocupadas. Sin embargo, podemos apun-:.
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tar que, otros criterios de caracter subjetivos, intervi-
nieron en la decisién de compra del hospital, tal como el
deseo de que no quebrara, o porque era una inversidn"boni
ta" para la familia. Ademas de esto, el sefior Vazquez Rafia
no sigue una estrategin clara respecto a sus lineas de ne-
go_cio-. puesto que sus inversiones estan muy diversificadas.
(actualmente ¢s socio de 60 empresas,-aproximadamente- las
cuales tienen diversos giros de actividad). Estos factores
hacen que la inversitn realizada en el hospital t_on;n un
alto grado de resgo, lo cual para otros empresarios hubie

ra significado la no adquisicién de dicho hospital,

5;2.6 Estrategias pn'ra enfrentar la contraccién del merca
do. La recesidén que ha sufrido el mercado -0:10---

no en los Gltimos afios. a obligado a muhas empresas a uti

11_zar diversas estrategias gque les ayuden a sobrevivir en

medio de la crisis. Por ejemplo, las compaiifas distribui

doras de automoviles, estan llevando a cabo programas agre

livo; en sus ventas, que incluyen: -

- pago del seguro del automovil

« pago del consumo de gasolina B

= mayores periodos de cobertura de la garantia

- servicio. de mantenimiento gratuito

« descuentos por compra de contado

- ventas a crédito con plazos favorables

- etcétera.
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Sin embargo, a pesar de estas nuevas estrategias, las ven
tas de automotores no han vuelto a alcanzar los niveles

registrados- en afios pasados, a tal punto que como Renault';
han tenido que cerrar sus operaciones en México, Las fir-
mas Crysler y Niman han intensificado sus esfuerzos en las
ventas de exportacién, ha tal punto que han multiplicado

sus unidades vendidas en el exterior en relacibén con aifios
anteriores. A pesar de esto, las vent}:s de exportni:ién -a
nivel de industria automotriz- todavia no compensan la caida -

del mercado interno.

En el caso de la industria editorial, la situacién tampo
co se muestra halagueiia, La dx_'&sti.ca. reduccibdn del poder
Vndquuitivo de ‘1la poblacién ha sido la causa principal de
una baja importante sn la venta de libros, aunada al grave
problema de que -como afirman los expertos- "los mexicanos
no leen literatura de calidad". Sin embargo, la situacién
particular de las editoriales es muy diversa, por lo que
cada una ha implantado estrategias que van desde la reduc
cibén de personal hasta la venta de libros en tiendas de au

toservicio.
Editorial Diana ha optado por bajar sus costos de produc-

cién lo que se ha traducido en libros mhs baratos, y en ‘lg

chos casos, de menor calidad.’ Asi, por ejem;;l'o. la encua
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La editorial siglo XXI presenta una Situacibn mhs favorao
ble puesto que en 1986 sus ventas sdlo descendieron 10%
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d61 ‘libro afn‘ests virgen y que 'l‘o“qu'e ﬁacotaltt";;&ue ’

las editoriales conuideren al’ 1ibro colo un producto 'clpn
de colpotir con otros. Grupo editorinl Pl 'nau que unoja
a ot.rns edxtoriales y emplea a'mbs de’ 800 trabuJudores. pro
uenta una ntuacx&n bastante favorable.: Su gerente de di

fusién define la’ o-trategia de 1a t‘i.nn de h unern ligui

nntez "anas editorialen ‘sostienen a 1;- otra' lu:nq\l. cuda
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‘1a° diversidad 'tan” grande de nuestro !‘ondo editorial"
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Una estrategia muy exitosa que han seglqido las editor;alei
es vendar sus libros fuera de 1as librerfias, pues sogin e
llos, la gente considera a las librerias como lugares de

"wucho respeto" y por eso temen entrar. Por lo tanto, aho
ra los libros se encuentran en cafeterias, kioscos de per

. ribdicos y en tiendas de aut vicio. Aungue esta estra

tegia solamente a funcionado para la venta de ciertas co-

lecciones "populares'.

Tg-biin las editoriales han incursionado en el mercado in
terno (provincia) donde sus ventas ya estan aumentando.
Editorial Planeta elaborsa "quincenas culturales" en pro=
vilpcil donde, por lo general, se ol‘recen_libros con des=
cuento por lo que sus ventas son exitosas. Por su parte,
Plaza Janés ya tiene distribuidores en la frontera norte
y asegura haber realizado n.lgunon convenios con editoria=-
les estadounidenses, con el propdsito de editar en México
-algunos l'ii:ro-, ya que el costo de produccibn aqui es cua
tro veces mis barato de lo que es alld. Otra estrategia
implantada por algunas editoras, es fortalecer sus ventas
eﬁ Estados Unidos ante la contraccidn del mercado latimo-
americano. Al respecto, el Banco de México .p:avé un incre
mento de 2 millones de dbélares en las exportaciones de 13._‘
bros hacia los Estados Unidos. En este pais, el nimero de.
hispanoparlantes ya alcanza la cifra de 20.millones de perso

nase
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A pesar de que las estrategias comerciles no se han queda .
do htrau{lln industria -editorial adolece de ciertos.proble
mapg MUy graves, como son: ’
~--la planta industrial se encuentra subutilizada.
- la Rlta de reinversidén en equipo moderno hace a 1la indus
tria muy vulnerable ante editoriales extranjeras,
- el precio del papel eatd subiendo por arriba de 1la infla
‘¢cién 'y este insumo representa actualmente el 80X del cos
- to de un libro, .
- faltan estrategias verdaderamente creativas gue ayuden a
. fomentar el hébite de la lectura en -toda.latincamérica.
Podemos concluir sobre este punto que, la industria-editg
rial no podré - 'salir adelante dependiendo solamente de los
esfuersos de mercadotecnia, sino;:que:deberd recurrir-a:.-
estrategias financieras, prodnctivas‘y'adniniltrat;va- ver
daderamente innovadoras. Al respecto podriamos apuntar el
que - el proceso productivo se integre verticalmente hacia
atras,” Esto quiere decir, -ensanchar la cadena productiva:
de 1a editorial, como podria mer la manufactura del papel.
5e2a7 Estratggins para el crecimiento y el desarrollo de
' T -una empresa. ‘Muchas empresas mexicanas han logrado
crecer y desarrollarse satisfadoriamente en loa ﬁlti-onwg“
fios, gracias a una buena administracibn y planeacién de sus

negocios, ‘A continuacién se analizara el caso de una em--
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p;bln que exitosamente a logrado diversificarse no solo

en México, sino también, en mercados internncionales. Es
fe es el caso de Industrias Negromex, S.A. de C.V., empre
sa que recientemente cambibé su razén social por la de No~

vume.

En primer lugar, el nombre de la empresa fue cambiado por
que ya "le quedaba chico' puesto que la gente lo asociaba
con los product‘os irciales (el negro de humo ¥ el hule sin
tético) de dicha empresa y no con lo que actualmente es,
una organizacién diversificada. Con la estructura anterior
la empresa era una holdinge-operadora, es decir, déntro de
su-estructura misma tenia dos negocios, ademhs de varias
subsidiaris. Nb habia una separacibén de los megocios que

L
por sus caracteristicas propias pudieran ser autbnomos. -

La empresa, que se creb hace mhs de 25 aiios, vino creclien
do y diversificandose hacia sectores insospechados. A i~
nicios de la década de los sesentas, en la época del‘pro-
grama de sustitucién de importaciones del gobierno, se tg
mb la decisién de producir negro de humo (que procede de
la destilacibén de los desperdicios del proceso de ratina-
miento del petrdlea).. Para esto la empresa se asocid con -
la Phillips Petroleum Company, a fin de que se garantiza-

ra la transferencia de tecnologia adecuada. Ante estas
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circunstancias, la empresa arrancé nmpliamen£e~protesidnv
ten 1963) aunque al poco tiempo, el gobierno entro en el
mismo negocio creando Hules Mexicanos (Humex), a ‘lo cual
Negromex respondi® con un proyecto para ia fabricacibn de
hule sintético (en 1968), también con tecnologia de Phi-

llips,.

Los primeros aiios de Nesromex-fueron muy exitosos, por lo
que el consejo de. administracién decidié diver-ificlr, a
1a empresa. -En 1975, se adquirié una espresa ubicada en
Civac, Cuernavaca, que se llama Elquin. orientada a la fa
briplci6n de especialidades quimicas para la industria de

pinturas y adhesivos, avicola, hulera y alimentaria,

La empresa; con nueva direccidén.en 1977, inicib sm proceso
de diversificacién en forma: en ese entonces, los precios
de no;fo y hule estaban sujetos a control oficial y la o
-'presa ya no era tan exitosa como en sus incios. Entonces,
los directivos analizaron la situacién y definieron una pla
neacifn estratégica que hasta hoy sigue-vigente. ' Una de
las conclusiones era .que la diversificacién era imposterga
ble, puesto que la empresa dependia de la industria llan-
taf; en mAs del 80%. Por esto, hubo una reorganizacién al
pasarse qd une estructura funcional (ventas, produccibn,

administracidn, etcétera) a una divisional (negro de humo,
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hule sintético y especialidades quimicas). Bajo ese esque
na- se definieron los cawpos de accidén: por un lado, el de
especlalidades quimicas (representadas por Esquim), 6 sea
productos de tecnologia sofisticada, volimenes no muy gran
des, precios con un buén margen, donde habia nichos de mer
cado y la competencia era relativamente débil o inéxistqg
te. Y el otro campo, muy controvertido: el farmoqufmico

y farmacéutico. Controvertido, por sus implicaciones so-
ciales f por los ;ontratos oficiales. ' Sin embargo, este
campo. e imprescindible para el desarrollo del pais, con
una poblacién creciente que iPl a demandar cada vez mhs;
con inversidn de recursos gubernamentales de apoyoa 1la in
dustria, con una muy prolitgra base de empresas pequeiias

Y una fuerte concentracibn de sultinacionales que domina-

ban cuestibdn de tecmologia.

Ante esto, la empresa decidid entrar en el mercado a fon-
do, a tni punto que hoy en dia la divisibén quimica de Ne
gromex (ahora Novum) es, la més fuerte del pais. Después
de l-qui-; Negromex- adquiere, en 1984, la empresa Quimic
(y sus subsidiarias Quimagra e Infoquim), dedicadas .a la
fabricacibn y. comercializacidn de &cidos grasos y gliceri
na.  Ese mismo afio comprd Quinonas de México, tnbricant;
de antibidticos, y en 1985 se asocio con Merck & Co.; y

adquiere 51% 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 empresa multina
cional del sector, sobre todo una empresa como Merck, gue
hoy esté considerada como la empresa mas prestigiada de
Estados Unidos, segiin la revista Fortune. Finalmente,en
1986 la empresa adguiere la Casa Keyersom, un laboratorio
farmacéutico dedicado a formular medicamentos para el sec

tor piklico.

Poco antes,y con el animo de conocer més de cerca el mers
cado de conasumo, Negromex se asocib con la New Balance A~
thletic Tennia Shoes Inc., y adquiridé la empresa de ropa
deportiva Donnay para fabricar en‘Héxico los tenis marca
New Balance. En vista de que el mercado interno para és-
te zapato esti muy deprimido (por un ser un producto muy-
caro y sofisticado), los directivos de Novum estén en plh
ticas con el licenciatario estadounidenae para exportar

este producto a ese pafis.

Con el boom de 1979-1981, vinieron los decretos de promo-
¢ibn industrial, por lo que la empresa realizb una expan~
8ibn importante en Altamira (de $58 millones de d&lares),
que ‘es la planta de hule sintético mhs moderna que existe,
¥ con la cual la empresa comenzé a incursionar en el mer-

cade exterior con buenos volimenes. Primerc fue a través
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de su socio, Phillips Petroleum, el cual seullgvaba la - ma
yor parte de las ganancias. Esto hizo que :Negromex se eti=
barcara de lieno al comercio exterior por su cuenta.

En 1981 constituyé la empresa Housmex, Inc., una comercia
lizadora ubicada en Houl@on. Texas. Egto resultd muy bien
a tal puqto que la penetracién dela empresa se incrementd
de manera exponencial, lo que provocd que Phillips, que.
tenia una planta de hule sintético.en Estados Unidos, tu-
vo que cerrarla. En su primer afio, las exportaciones del
grupo Negromex representaron 5% de las ventas totales; hoy
las ventas al exterior aignifican 25% del total. . Una me=~
ta de la empresa es incrementar este porcentaje (%)  con
mayores ventas a Europa, Medio Oriente y el norte de Afri
ca, para lo cual se credé recientemente otra comercializa-
dora; Novum Chemicals, con oficinas en Suiza. Otrn‘estra-
tegia al respecto es no Aepender del mercado norteamerica
no en las ventas de exportacidén, por lo que se a fijado

como mAximo un 50% del total de dichas ventas a EEUU,

En cuqnto al aspecto administrativo, con la nueva estruc-
tura, el grupo corporativo se hace mas pequeiio y cada em~
presa queda equipada humanamente y desde el punto de vista
de sus‘activqs. para ser un negocio independiente y . sano.

Sin embargo, el manejo fiscal y financiero se mantiene. cen
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traliiado. lo- que facilita entender las particulnrfdades
debcadn ﬁegocio y el aprovechamiento de oportunidades fis
cales éoncretas. El cambio de nombfe ne sbélo es un cam-
bio.de imagen, sino qué significa toda una "simpli;icacién

administrativa". Ahora con 1q creacién de Novum, cada em

pmsa se identifica con los productos con los cuales nacide

Ahora Novum, como ernte tenedor de acciomes de mas de 10
empresas, puede maniobrar librémente dentro de su grupo
de subsidiarias. vCabe seiialar que el 100% de las accio=
nes de Novum, a su vez, pertenecen ql grupo Desc, que sé
convierte ahora en superholding (debido a que es un grupo
formado por grupos: Industrias Resiétol. Spicer, Forma y

Unibase, ademas de Novam),

Podemos concluir acerca de los puntos mAs importantes qﬁe
ayudaron a esta empresa a su desarrollo exitoso, que, su

diversificacidén ordenada (negocios dentro de una misma ra
ma industrial), su adecuado desarrolle tecnolébgico, su a-
pe;tura hacia los mercédos externos y su atinada adminis-
trﬁci&n financiara. fueron los factores vitales qu condu
cieron al grupo a ocupar la pbaicién que actualmente tiem

.

nen.
5.2.8 Estrategias competitivas. El presidente de la aso
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ciaciénnacional de fabricantes de aparatos domésticos
(ANFAD) afirma que la sitﬁacién en que se encuentra esta
industria es mAs favorable que en afios anteiores, en ;1
sentido de que las empresas mexicanas han logrado un nivel
de madyrez en el que eficiencia y productividad van de la
mano, Tasbién se indica, que la mayorias de las industrias
del sector tienen posibilidades de modernizarse constante
mente y la transferenci tecnol6gica es una realidad., Es-
to a‘ayudado a la buena calidad de los productos y a gque
entre el 20 y 25X de la produccién se destine y co-fita

en los mercados externos.

La rama de electrodomésticos se ve afectada por la baja en
el ﬁoder adqﬁilitiV6 de los consumidores & por los cons-
tantes aumentos epn los precios, por lo que la competencia
se vuelve cada dia més dura., La firma Vistar (fabricante
de aparatos Moulinex) centrQ su estrategia en el.laﬁz;-iqg
to constante de nuevos ﬁroductos. combinando calidad y di
sefio. Black & Decker, por su parte, al adquirir la divi-
sién'de electrodomésticos de General Eleciric hace tres a
fios, aprovechd el hecho de que ya estaba presente én_lou'
hogares mexicanos a través de sus herramientas port&éiies,
por lo que su estrategia para posicioharse ha con;is££46
en disefar productos bajo el concepto de ahorro en eséacio.

Esta empresa pretende expandirpemediante la fabricacién de



una gran variedad de articulos, pero siempre vigilando los
costos y optimi "ando los procesos de trabajo. La estrate
gia dcl Grupo Indusirial Saltillo (GIS), a su vez;reu dise
fiar diferentes modelos de un solo artfculo, Estas empre=-
sas coinciden en que los aparatos electricos deben diseiiar
se para facilitar su manejo y su limpieza después de usar
se. Asimismo, el enfoque mercadolégico debe tomar en cuen
ta las necesidades de amplios sectores de la poblacibn.

El precio de los productos es fundamental, asi como 1la ga

rantia al usuario de un buen servicio.

En cuanto a la distribucién, las estrategias mhs utilizadas
sdn, el aprovechar todoQ los canales de comercializacibn
poiiblo-: grandns almacenes, mayoristas, tiendas del jobie;
no, venta de casa en casa y tiendas de descuenéo. con el
proﬁésito de dar diversas opciones al comprador. Por otro
lndo.llirentrada ﬂe México al GATT no afecta a esta indqg
tria, pues es.competitiva. Sin embargo, a México podrian
1legﬁr productos extranjeros de baja calidad y precio, lo
cual si perjudicaria al sector; para'evitar esta aiiﬁacibn
es recomendable que en México se elaboren normas de‘aeguqi
dad y calidad més estrictas y que, a su vez, se garantice

un servicio especializado.

Por lo tanto, las estrategias que estan impulsando al sec
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§§r>h;n si&o exitosas, en el sentido de que las empresas

électrodomésticas no solo han logrado sobrevivir en medio
de la crisis, sino que se estin desarrollando tecnolbgica
mente y‘avaﬂzando en el terreno de las exportaciones. Fi
pgncieramente hablando, las estrategias que egstn ayudan-
.do al sector se retieren a: precios competitivos, progra-
mas de reduccibn de costoa y adquisiciones de empresas re
lacionndaa en su nct1v1dad con 1a industria electrodomés-

tica.

5.2.9_ Estrategias para mantener un precio competitivo de
las acciones. Las empresas cotizadas en la bolsa
de valo;ea; deben cuidarse muy bien, en el sgﬁtido de man
tener una adecuada estructura finaciera, ventas estables,
coat;s racionales, utilihdes crecientes y una buena admi~
nlstraci6n. todo a fin de que el precxo de mercado de sus
acciones sea estable y mas bxan tienda a crecer. Seguxqg
mente se analizard el caso de 01fra-5urrera, grupo que ac
tualmente estéd teniendq un copportnmiento muy dinfmico den

tro de las operaciones bursatiles.

Frente a un mercado que tiende a reducir cada dia mas sus
proporciones, la estrategia de crecimiento de Cifra =antes
Aurrera S.A. de C.V.- parece ser la de expander sus opera

ciones hacia sectores afines a swactividades tradicimales,
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vy ampliar su capaidad instalada para consolidar su posi-

cién‘en el mercado y atender a nuevos sectores. El infor
me anual de Cifra reporta un incremento en utilidades ne=
tas superior al indice inflacionario, por segundo ai’}o con
secutivo, Sin embargo, en 1986 las ventas sblo crecien=

ron 65% sobre las ventas del ejercicio anterior, porcenta
Je un poco menor al incremento del 1nqice nacional de pre

cios al consumidor.

Uno de los secretos de la salud financiera del grupo es su
baja carga financiera., En 197%, el pasive -bancario de Kg_-
rrerd, 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 ese aﬁo.. el grupo no reportaba pasivos externos., Den-
tro de una muestra de 20 empresas privadas afines en su ag
‘tividad, Aurrerd ocupa el primér lugar en cuanto al total
de recursos invertidos en activoa fijos, con $1 351 -ﬂ.lg
nes de pesos (constnntea;. tomando como base el afio de 1970,

La incursibén en nuevos ramos de act¥idad, y la necesidad

de que no se confundiera el bre de la emp controindg_
ra con el de la cadena de tiendas, son dos de lm razones
que llevan a la empresa a cambiar de razdnm social., También

se prétende dar claridad a la estructura del grupo,. sobre
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‘todo ahora, cuando ademis de los centros comerciales Aurre
fﬂ. Bbdega Aurrera, Superama, Suburbia y Vips, ha adquiri
do una participacién accionaria en el.Grupo Nacional Hote
lera y ha iniciado uﬁ programa de exportaciones, Junto
con ei cambio de razbn_aocinl. decidido en junio dq:1986
los accionistas acordaron también aumentar el cnpitni g0~

cial a $64 000 millones de pesos.

En el ejercicio pasado se decidid constituir una sociedad
para la exportacién y distribucidén de productos mexl;a;oi
en Estados Unidos, la cual esth operando como enlace eptre
mAs de 2 000 proveedores de las tiendas de Cifra y el mer
cado hispano radicado en la zona de California. Este pre
grama de'expoptncién surge como una necesidad_de‘bqsqar -
nuevos mercados., Asi, la sociedad con Vons Grocery Co.(
(propietaria de una caden§ de supermercados), da origen a
Vunn nueva empresa llamada Central de Abastos Internacional,
cuyo objetivo es vender productos mexicanos al mayoreo y
ﬁedio mayoreo., La incursién de Cifra en el mercado estado
unidense, es de 3;an trascendencia en estos momentos en que
México requiere una apertura de mercados que permita aprg
vechar la capacidad instlada del pais y la obtencién de di
visas.

5 .
¢ o

Dentro y fuera de las tiendas y restaurantes, que son,}oi
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puntos mas visibles del grupo Cifra, los negocios se diri
gen ~-dentro del proceso de diversificacidéne hacia ramos

compatibles con los negocios iniciales. Es. por eso que el
proceso deexpansién se enfoca primordialmente hxia el sec
tor servicios. Esta estrategia parece.ser la mas adecua-
da para asegurar pasos firmes en los nuevos negocios, ha-
bida cuenta de la mala experiencia de otros grupos empre-
sariales que en 1la época de la nbﬁndnncia creyeron que lo

fundamental era crecer sin importar hacias dénde.

De acuerdo con la experiencia de esta empresa, las estra-
tegias a seguir para mariener un precio favorable de una em
presa en el mercado son: diversificaciédn de operaciones ha
cia mercados afines a las actividades tradicionales de la
empresa; ampliamcién en la capacidad instalada de acuerdo
con la demanda; crecimiento consistente en ventas y utili
dades; bajos -niveles de apalancamiento, lo cual se tradu-
ce en bajos costos financieros; no dependencia del finan-
ciamiento externo (divisas); altos niveles de inversiones
de capital (activos fijos); aprovechar las opox;tunidndeu
de ventas en el exter‘ior. principalmente en el mercado nor
teamericano; y finalmente, impulsar el crecimiento via in
cremento en el capital npcial. Es importante apuntar que
cada empresa sdeberd idear sus cstrategias segin sus circuns

tancias y caracteristias propias.



5.2.10:Estrategias: financieras para mantener a la empresa
<. dentro de un mercadoe en retroceso, Debido al con~

tinuo‘déterioro en el poder de compra de la poblacidn mexi

cana, las tiendas de autoservicio y las comercializadoras

de productos de lujo, han visto disminuido drasticamente

‘sus ven®s,.por lo que deben poner en practica estrategias

verdaderamente- agresivas si no quieren desaparecer,

Dentro de este mercado, Liverpool, se ha convertido en la
cadena de tiendas departamentales mas grande del pafis man

teniendo una condicidén financiera :muy saludable: sus nive

les de liquidez.son‘-uy buenos, a tal punto que sus actie

«vos circulantes pueden cubrir en mAs de dos.veces y -media.

sus pasivos de corto plazo; sus gastos operativos se mane
tienen por ﬁbajo de los niveles de inversién de los'accig
nistas; en 1986, sus acciones registraron un crecimiento

del ljﬁ%.porcontnje que es considerado atrativo por parte

de los asesores en inversiones bursétiles.

Sin embargo, Danamex sefiala que en este afio habr& una re=
¢ucc16n del 3% en las ventas de . este tipo de negocios, En
!986.'L1verpool se quedd corto éanto en ventas como en u="
nidades,  no obstante sus buenos rgsultado. financieros. En
general, las ventas del sector no han correspondido. al ig

dice inflacionario. No obstante, las grandes tiendas han
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logrado amortiguar la caida del afio pasado con descuentos
en algunas lineas. de productos. Hay que aclarar que la dis
‘minucién en las ventas no afecta de la misma forma a todos
los establecimientos del pais. El grado de afectacién do=
pende del giro, el tamafio y la ubicacidén geogréfica del al
macen.  As{, las grandes cadenas comerciales ubicadas en
las ciudades industriales de México y Guadalajara, son las
que menos efectos negativos han sufrido.

En Monterrey, Liverpool enfrenta mayor competencia, por la
cercania con . la frontera; em cuanto a Villahermosa, la es
casez de opciones ha favorecido a la cadena, asi como el
alto poder adquisitivo de su poblacién. Los articulos que
han sorteado mejor la caida de 1la demanda son los llamados
bienes duraderos de consumo familiar. Debido a la crisis,
el piblico consumidor ha sido orillado a comprar articulos

que le sirvan, en detrimento de los bienes suntuarios.

De acuerdo con la version de uno de sus funcionarios, Liver
pool seguirhd ofreciendo articulos 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 cl niimero de privile-
giados que-acude a este tipo de establecimientos va dismi

nuyendo, por. lo.que, sélo las ventas de realizacién y los

181



"meses de ahorro" podran mantener las puertas de ostas
,tiendasy abiertas, Por lo tanto, para quc cstas cmpresas
_puednn sobreviviry tendrfn que sacrificar utilidades, asu
siendo estrategias de bajo precio, buen servicio al pibli’
co'y’nanteniendo una adecuada calidad cn sus pruduc;os,
tal como a hecho Liverpool, Asimismo, es importante el
que las empresas mantengan ura tuena liquidez, upa estruc
tura financiera de bajo riesgo y gastos operativos mini-
noi. todo 1o cual redundard en el incremento del valor de

mercado de sus acciones, lo que a su vez dard mejor imébgen

de estas tiemdas y finslmente mejorard sus ventas.

5.2.11‘Eltrntegial de integracién para operar ‘en un merca
do de tecndogia cambiante.’ La integracién vertical
u horizontal es posiblemente la finica alternativa que tie
ne una empresa mexicana para poder competir contra una mar
ca estranjera, demtro de un mercado cuyos productos siguen
una ewlucidn tecnolégica cons&ante. La firma mexicana,
. Planta Industrial Digital (PID), antes era uns mera distri
buidora de computadoras "Altos", ahora ya fabrica los equi

pos en México y tamhién exporta a América Latina.
PID venderhd a Altos, equipos complementarios con tecnoloe’
gia mexicana. La firma norteamericana Altos coloca actual

mente sus praductos en 57 paises, con la difcrencia de que
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‘en México, PID econ quien mantiene una relacidén contractual
independiente- no ensambla, sino fabrica, y con elevados
fndices de inte,gracién nacional (de hasta el 70%). PID
conséruye con partes nacionales las microcomputadoras Al-
tos {multiusuario) y trabaja busando la integracién hori-
zontal, sunque esto tenga un mayor costo. Con esto la em
presa quiere contribuir a alcanzar la meta de crear en 'el'

pais una industria de cémputo.

PID y Altos Computer Systems tienen previsto echar a andar
este afio un proyecto de coinversién. El interés es mutuo,
para Altos, conforme se reduce el porcentaje de partes
importadas de Estados Unidos, bajan sus ganancias. Pero si
invierte en el pais podria volver A incrementarlas nueva-
mente, Por otra parte, al asociarse, se encargarian de ing
talar una plataforwa de produccién para un mayor nimero de
componentes, lo que facilitaria saltar de aqui al mercado
latinosmericano en general. 7

El director de produccién y servicios de PID, seiiala que
la torqa de competir con otros proveedores (IBM, Hewlett-
Packard, Apple, Printaform, Corona, Burroughs, NCR, ATT)
es ofreciehdo alta tecnologia, confiabilidad, precios ba-
jos, sistemas de lus mis estandarizados, unihdes de alma-

cenamiento con cada vez mayor capacidad y velocidad emn la -
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- transmisién de datos,, Actualmere, -PID cuenta con.diver-.
sos .sistemas, desde PC's compatibles con IDM hasta super-.
wmicros. Pero Altos, como marca, hadestacado en el segmen
to. de multiusuario. La empresa espera un crecimiento en
ventas para 1987 de 330%, a lo cual contribuird la intro-
duccidén al mercado de la terminal graficadora-hecha con
tecnologia mexicana, wisma que también espera veundersele
a Altos Computer., Asimismo, la. firma.estd elaborando
software, que muy pronto estard en el mercado. Otra de
las estrategias establecidas én este afio es una campafia..

de capacitacidén al usuario final.

E; §x1to de elta‘elpflqa productora de computadoras se

fundamenta en la aprehensibén ripida de tecnologia por me=
-dio devsu'asociacién con una firma norteamericana, en su

inteéracién horizontal con proveedores nacionales de com-.
ponentes, en sus proyectos de coinversidn, sus ventans de .
exportacibn. bajos precios y ventas de equipos con tecne-
logia ;vnnzadn. todo adecuad§ a las necesidades del éliég

tey incluyendo el servicio especializado: que esto necesita.

5.2.12 Estrategias para enfrentar las fluctuaciones en los
. precios de los productos de exportacidén, Las em-
presas exportadoras de productos primarios (sin nada o po

co valor gragado), tradicionalmente han tenido problemas
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financieros ﬁrovocado; por las fluc tuaciones en los pre-
ciﬁs de sus proﬂuctos. mismos que son fijads en el merca-
do‘internacional de acuerdo con la oferta y la demanda.
Para evitér este problema, Industrias Pefioles a fijado su
estrategia en la reinversidn y diversificacién, lo que en
1986 representd una inversion de $15 300 millones de pesos
en nuevos proyectos, Esto leha permitido a la empresa g9
zar de una envidiable estabilidad econémica, lo que impul
86 el crecimiento del precio de sus acciones (727% en 1986)
y ei valor de sus cxportaciones (actualmente la empres# o

cupa el primer lugar en exportaciones de las empresas pri

vadas) .

El mercado de Peiioles se caracteriza por su diversifica~
cibén: 50% de su produccidn se exporta y el resto aebdeagi
na al consumo nacional, Con el objeto de éue las fluctua
ciones de los precios de los metales no afecten dristicg-
mente a la empresa, se ha optado porque una parte del ne-
gocio no esté relacionado con los mismos. Dentro del area
minera, Pefioles posec diversas pinntas fundidoras. En es
te sentido destaca la reciente compra de 40% de Bethlehem
Stcel Corporation, porcentaje que le hacia falta a Peﬁqlea
para convertirse en el Gnico poseedor de esta productora
de acero estrdounidense, Si; embargo, las inversiongn més

significativas se han realizado en el Area quimica=indus=
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" trial, a partir del descubrimiento de un yacimiento de sa,
les de Qodio y magne;io en Laguna del Rey, Coahuila, con
lo cual se produce sulfato de sodio, mismo que se utiliza
en la fabricacibn de detergentes y papel. También se ex-
trae 6xido de magnesio que se emplea en la elaboracién de
refractarios, rama en la que filtimamente Pefioles ha reali

_'zado importantes inversiones, puesto que compré a Refrac-
tarios Mexicanos, S.A. de C,V. y la parte mayoritaria (Go%)
de Green Refractories, con una inversidn de 35 millones de
délares. También se adquiribé a Quimica del Mar, la cual
produce la principil materiﬁ prima para la elaboracidn de
los refractarios. Con ello, la empresa ha conseguido una
integracién vertical, lo que le permite obtener un mayor

valor agregndo en los productos.

Pefioles tiene establecidas en Nueva York y en Sao Paolo,
a ﬂos empiesas comercianlizadoras, y en Argentina ha incur
sionado con unaitébrica de refractarios, misma que consu=-
me la magnesita mexicana. Asimismo, en asociacién con ca
pital ibérico, Pefioles .éstablccié en Espafia una planta

productora‘de sulfato de sédin.
Podemos concluir que las cstrategias de reinversidn de u-
tilidades, diversificacién con integraciém vertical, adqui

siciones estratégicas, altosg niveles de exportaciores ha-
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cia diversos paiscs deo América y Europa, inversiﬁncs ¥y eg
inversioms ep cl oxtrnnjevo, y la orientacidn de los nego,
cios hacia el Area de manufactvra, han hecho de Industrias
Pefioles, una de las empresas mis présperas de México. Es
to se refleja en el crocimiento continuo del valor de las

acciones de Pefiocles en ¢l mercado & valores.

5.2.13 Las fusiones como estrategias de gran alcaﬁce. En
ciertos segmentos de mercado, existen empresas que
operan en forma de cligopolios, mismas que llevan a cabo
fusiones entre si para convertirse en duopolios o monopo-
"lios y asi dominar el mercado nacional Yy quizés el inter-
nacional, Sin embargo, esta estrategia no siempre puede
ser exitosa, pues requiere de muchas negociaciones duran-
s tg-laréos periodos de tiempo, asi como de muchos recursos
para la concretacidén de la operacidn de fusidn. Todo esto
requiere ser planeado a fin de que los clientes de las em
presas a fusionarse no se "espanten" y se vayan con la com

petencia,

La reciente fusidén entre las firmas Burroughs y Sperry es -
ta catalogada como la fusién mAs espectacular de la indug
tria de coémputo a nivel mundial. La razdn (Gltima de esta
fusi6én, de la cual surge la firma Unisys (United Information

Systems) es arrcbatarle mercado a IBM en el negocio de los
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mainframes o macrocomputadoras. En el caso de México,es=
ta fusidn puede tener una gran viabilidad, puesto que en
este pais, IBM tiene una posicidén débil en grandes maifra
mes (40% del mercado contra 70 a 85% en otros paises).

La base instalada de los llamados large mainframes de Bue
rroughs (32.5% mis la de Sperry (7.3%), coloca a Unisys=
México en una situacién privilegiada. En esta fusién se
tomé muy en cuentala cuidadosa seleccidn de la persona en
cargada de hacer la fusién, misma que tenia que éoseer cua

lidades natas de liderazgo.

Dentro del proceso de fusidén se reunid a los directivos

de Burroughs y Sperry para estableccer la estrategia a se-
guir. También se establecis correspondencia con lod4 mayores
usuarios para mentenerlos informados del proceso de.fuskén.
e incluso han sido visitados personalmente, con lo que se
ha evitado fuga de clientes. Unisys Corporation ya anun-
cid el cierre de dos plantas en Estados Unidos y la elimi
nacibn de 1 830 empleos. A nivel mundial, se pretende redu
cir 8% la fuerza de trabajo de un total de 120 000 cmplea
‘dos,” Ademés, alrrededor de 1 500 empleados de Unisys han
optado p§p el ;gtiro prematuro. -~ En México, el recorte a-
; fectarh en forma minima al drea administrativa, El procg
so de fusidén se hizo mas sencillo por el hecho de que. los

dircctores de ambas empresas se involucraron en la opera-
P
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cién desde su inicio, al igual que la totalidad ded primer
nivel jerArquico. Esto repercutid en que la gente de ni-
veles inferiores tuviese mis confianza y menos temores, al

sentirse representados.

Se'piensa que Unisys no serd capaz de man;ener dos linegs

de productos incompatibles, tanto por los costos que ello
‘implica como por cierta rivalidad que podria generarse in X
ternamente dntro del personal. Antes de 1a fusién, Burroughs
tenia una fuerte penetracién en el sector bancario, mientras
que Sperry la tenia en el sector gobierno. Con la fusibn,
Unisy; arranca con esos dos mercados bien dominados, por
lo duov;e puedc decir que ¢l mercade total de mainframés
estd dividido en dos partes iguales con IBM. Adgn&s de es
to se espera quc Unisys exporie la cifra de $120 millones

de dbélares. Con todo este proceso, la empresa espera dar

le un nuevo equilibrio a la industria de la iformética.

La estrategia de fuaionarsé implantada por Burroughs y Spe-
rry parece haberles dado resultade, puesto que la firma resul
tante (Uniay$) parece muy fuerte competitivamente, lo cual

ha sido el resultado de un gran est;erzo desplegado y pre
viaménte plancado. Aspectos como la adecuada seleccidn de

la persona encargada de la fusidn, el sigilg ante_}og g;i
entes y la motivacidén al personal fueron claves en la opera
cidn.
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5.2.14 Estrategias ante situaciones ambientaleé complica-
dAs adversas., La industria textil actualmente, es
ta pasando por una situacldén muy dificil: a nivel naciomal,
la demanda de productos textiles en el primer scmestre de
1986 mostré una caida del 35%; el precio del algodbn mexi
cano ha experimentado constantes aumentos al punto de es-
tarse contizando por arriba de otros paises; a nivel inter
hacional se estd viviendo una guerra de precios, pafticulqz
. mente ern la linea de blancos; a nivel pacional se ha pre=-
sentado una competencia abierta de empresas extranjeras

que intentan_ehfrur el mercado con precios castigados.

Frente a esta situacibén Hilasal Mexicana exporta la mayor
pn;fg de sutp;oducciéh (70%). Para contrarrestar los pro
blemas internos del mercado, la empresa esperé<lanidf uha
caﬁpaﬁn publicitaria a gran'eﬁénia. Sin enﬁlrgo. la em=
presa es lider en el mercado nacional gracias al servicio
oportuno a sus clientes; a la calidad de sus productds y‘n
sus precios accesibles, Ademas, la empresa esti a la'cae
beza" on disefios porque cuenta con una divisién probia en
Nueva York gque los actualiza conforme a los requerxmientos
y gustos de los clxentgs. La firma tambxen mant1ene la
politica de modernizacién y actualizacioén tecnolégiéa, asi
como la de asocxnrse con‘tirmas extrunjeras que llevan la
delantera en materia de tecnolog;a y comercio 1nternacxona1.
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5.2.15 Estrategias de negocios especializadés. Con una es
‘pecial ntepcién al cliente, un agresivo manejo de
aparadores y un estrictu control de las finanzas, High-Life
ha sabido s;rtcnr de manera efectiva la actual situacién
econfmica, ya que no sdlo mantienc su volumen de ventas,

sino, que también contin@a creciendo en otros sentidos,

Uno de los secretos del éxito de estas tiendas es el ade~
cuado manejo del inventaio., Se pone inventario nuevo cada
tres meses, quc c¢s el tiempogue los proveedores financian
a la tienda. De esta manera no es necesario recurrir a
préstamos bancarios. EL control y rotacién del inventario
funciona bien en la medida en que se siga de cerca el com
portamiento de las ventas, cuidando que los productos se
desplacen a la misma velocidad y, por iiltimo, hacer una eg
tricta seleceidn cunlitativa., Es decir, la compra se hace
conservadoramente, adquiriendo sélo lo que se estd seguro

de vender.

La tiends procura eficientar los gastos y mantener el flu
Jo de fondos on movimiento. Los ingresos se utilizan de
inmediato yo scu para pagnr proveedores o para invertirlos
en La casa dec bolse. A los tarjetahnbientas de HNigh-Life
-por ser clicntela cautiva- se les avisa de ks baratas, se
les hacen descucitos y se les ufrc;nn servicios espcciales.
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‘5.9.16 Estrategias de ventas a crédite. Uados los prnbkg‘
mas de iiquidoz que enffentan tntu algunas empresas
como las personas fisicas, a veces la {nica altcrnativﬁ
qui queda para poder consumir o demandnr_biencs y servi-
cios es la de comprar al crédito. Para coadyuvar en la
solucién de esta situacidn, que afecta directamente las
ventas industrialeg a surgido un mecanismo de gpyo comer=-
cial como el que ofrece Compras Progromadas, S.A. (Compro).
Este mecanismo ofrece al consumidor la oportunidad de ad-
quirir un avticule, congelandose el precio durante 13 me-
ses, . Dufante ese periodo el cliente realiza el pago, en
partes iguales, sin enganche ni iﬁtereaes. Al cliente se
le hace un cargo de 5% sobre el precio del producto en el
primer pago, que cubre los costos operativos. Al llegar
al séptimo pago, ¢l bien es entregado al cliente, quien
tendrd el compromiso de entregar mensualmente los seis 4l

timos pagos,.

Cuando el distribuidor congela sus precios mediantu el sis
tema Compro, asegura sus ventas durante 13 meses y el di-
nero que va recibiendo lo pone a trabajar ¢ invirte en
instrumentos bursatiles los cxcedentes. Lo importante csr
que el comprador se acostumbre a programar sus compras,al
igual que la empresa vendedora lo hace con sus provéedores.

Lo esencial es la negociacidn con estos Gltimos y ¢l Ltuen



mun-ejo (oportuno y adecuado) de los pagos que hacen los
clicntes. Cuando Compro recibe el pago de los clientes,
el dinero se invierte oportunamente., Los pagos de los
clientes son depositados en un fideicomiso custodiado por
Banca Serfin, lo cual constituye una garantia de pago pa=

ra el proveedor.

5.2.1’( Estrategia de capitalizacién para la compra conjun
ta de una empresa. La firma Lenox Mexicana es lyma‘
de las primeras empresas que cambian de duqﬁo mediante la
npl‘icacién de un mecanismo mpvedoso: la compra apalancada.
La casa matriz de ésth empresa vendid porque su filial‘ng'
xicana ya no respondia a los estindares ti;jadou por la em
presa para sus operaciones fuera de les Estados Unidos.
En la compra pa':rticipnron (juntos) el grupo gerencinl de la
empresa, Citicorp y banca Serfin, todos participando con
capital de riesgo, Con esta operacién la empresa fue -mexi
canizada sin tenerse que incrementar el pasivo bancario,
lo que aunado al buen comportamiento de las ventas y utili
dades significa una inversién con minimoriesgo para los )
con;;radores. El hecho de quee«l grupo ejecutivo de la empre
sa haya participado en la compra hace mis segura la inver-
8idn (por su conocimiento plenordel negoci.o).’ En las con
@ici'onea actuales que sme viven en México, el apalancamien

to bancario (préstamos) hubiera sido perjudicial, -
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5.3 DERIVACION DE LA ESTRATEGIA FINANCIERA DE LA EMPRESA

La seccién anterior es importantc porque nos da una visién
amplia de la forma en que las empresas que operan en Méxi
co desarrollan y aplican sus estrategias financieras. Si
retomamos estas experiencias apuntadas se nos facilitard

' diseilar las estrategias correspondicntes n la emprcsa que
estemos plancande, Efectivamente, las cstrategias descri
tas en la seccifn 5.2, son las que exitosamente han adop-
tado lns‘empresaa en los dltimos meses, por lo que nos pue
den servir de modelo. Por supuesto que uma estrategia cm
pleada por una empresa no necesariamente serh la idénea
para otra, inclusive, habrin cmpresas que necesiten una
combinacidén de eriuu esﬁrategias. con las adaptaciones dél

caso.

No debemos olvidar que antes de diseiiar e implnntér unn'ei
trategia;'yn sea financiera o de otra indole, debemos te=-
ner bien claros los objetivos que se persigue, asi como los
medios con que se cuentan. De esta manera no estarcmos dan
do un paso en falso y tendremos cierta certeza de que la
estrategia tendrh éxito. En la figura 5.1 se plantea un
esquema. de la secuencia a seguir para determipar las estra
tegias financieras de una empresa, Con cste esquema so pre

tende resaltar lo vital que es -para determinar las estra
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tégias financieras idéncas~ cl tomar en cuenta la misidn,
objefivus y estrategias corporativas (de toda la empresa
como unidad) y las estrategias dec las dema$ unidades fun-
cionales. ,

Figura 5.1 Derivacidén de la estrategia financiera empresarial

MISION DE LA
EMPRESA

METAS Y OBJETIVOS
ESTRATEGIAS CORPORATIVAS

ESTRATEGIAS DE - ESTRATEGIAS ESTRATEGIAS DE

MERCADOTECNIA > PINANCIERAS MANUFACTURA
Estrategias Estrategias Estrategias Estrategias

de dividendos de reinversién de apalancamiento de financiamiento

Estrategias Estrategias Estrategias
fiscales de inversién de inversién
en capital de en capital
trabaje fijo
Estrategias Estrategias Estrategias Estrategias
de plangacién de compras e para el manejo para el manejo
y control inventarios del efectivo de las inversioncs

en valores

Estrategias Estrategiocs Estrategias Estrategias

Para el incre para la reduc de precios para la renego-

mento de in- cion de costos ciacidn de

gresos deuda
Estrategias Estrategias Estrategias

de adquigiciones de fusiones de integracién:

etcétera
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De acuerdo con la figu;a 5.1, dentro del proceso de dise
fio de las estrategias financieras, primeramcnte se debe
conocer clafamente cual es la misidn de la empresa, es decir
el objeto para el cual existe. Por ejemplo, si una emprc
sa ¢stad operando dentro de la industria de bienes de ca-
pital, las estrategias fiscales deben orientarse al apro-
vechamiento de los ingentivos que el gobierno esta otorgan
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 consecucidne Por ejemplo, si un objetivo importante

se refiere al crecimiento de las ventas, las estrategias
de crédito deberén liberalizarse y los precios deberan ten

der hacia la baja.

Igualmente, €l conocimiento de las estrategias generales

de la corporacién seré una guia para derivar en forma més
acertada, las‘estfate;ius financieras. En el caso en que
una de las estrategias corporativas a ser adoptada sea la
de "integracidén vertical', las estrategias financieras de
d;videndos. reinveruién. apalancamiento, financiamiento y
de inversibén, deberdn orientarse a apoyar el gstudio. la

implantac ién 'y la operacidén de los proyectos de inversion
que se lleven a cabho para efectos de integrar las cadenas

productivas, ya sea hacia atras o hacia adelante.
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Dado due la fun;ién financiera esta ubicada en el mismo ni
vel jerdrquico de las funciones de produccidén y mercadotéc
nia, las eutrntégias que instrumentan estas tres &reas es
t;n intiunﬁente relacionadas y son interdependientes ene
tre si, Por lo tanto, no se puede hablar de que las estra
tegias financieras se vap a idear en forma aislada. Real
mente la planeacién estratégica no es més que la npliéacibn

del enfoque de sistemas a la administracidén de empresa;.

Por lo tanto, el personal ejécutivo de estas tres Areas,
debera ﬁonerse de‘acuerdo al tomar las decisiones inporgan
tas, a fin de que no se c}een conflictos ni cuellos de bo
tella dentro de la organizacidén. Por ejemplo, si el geren
te de ventas esti planeando subir el precio de venta del
principal prbducto de la empresa, tal decisibébn podria dis
minuir en el corto plazo las entradas de’efoctivo. por lo
que se deberad consultar, con el gerente de finanzas la ma-

nera en que se cubrirédn los déficit de fondos.

Igualmente, si el gerente de ﬁroduccibn tiene en prdyecto
modernizar toda la planta, posiblemente esto involucre el
inmobilizar recursos por el doble de 1o ﬁue actualmente se
tiene invertido. Por lo tanto, en coordinaciéon con los e
jecutivos de finanzas se estudiard la viebilidad financig

ra de tal decisién y 1a forma en que serd financiada,
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5.’! LG FACTORES RENTABILIDAD Y FLUJOS DE FONDOS EN EL

DISEﬂO DE LAS ESTRATEGIAS FINANCIERAS

Dada la situacidn dificil por la‘que atraviezan muchas em-
presas mexicanas actualmente, lo; elementos rentabilidad y
flujo de fondos son 60 primordial importancia para la super
vivencia, por lo cual deben de ser considerados ¢entro del
diseiio de lns estrategkns financieras. Como ya se apunt§ an
teriormente, los proyectos generadores de efectivo deberdn
tomarse muy en cuentardentro de los planes de largo plazo
de cdalquigr corporaciép. Por supuesto qhe el criterio ren
tgbilidad no podrad dejarse de un lado, dado que son las uti

l@dades netas las que pagan la inversién del capital fijo.

De‘acuerdé con un estudio realizado a_z 004 empresag.de los
Estados Unidos (Albert,K.j.. 1984) 4 existen nueve factores
estratég1cos que influyen sobre la rentabxlldad y el flujo
de efectivo, mismos que en un 80% constltuyen las razones
determinantes del éxito o fracaso de los negocios. Estos

factores se describen a continuacidn:

1, Intensidad de la inversién. La tecnologia y la forma e
legida de hacer negocios, determinan en gran parte, la
_ cantidad de capital fijo y de cupitql de trabajo que se

requieren para producir una unidad monetaria de ventas
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2.

Je

he

o una unidad monetaria de valor agregado en el negocio.
Por lo general, la intensidad de la inversién produce un
efectn negativo sobre las medidas porcentuales de la ren

tabilidad y del flujo de efectivo.

Productividad, Los'ncgncio# que producen un alto valor
ag;egado‘por empleado son mas rentables que aquellos que

no tienen este requisito.

Posiciém en el mercado., (na sélidad posicién en el mer
cado tiene un efecto positivo en los flujo de efectivo
Yy en'la; utilidades,

Crecimiento del mercado servido. El crecimiemto es %avg
rable parn las mediciones monetarias de la utilidan iﬁ
diferepte para las mediciones porcentuales de la utili-
dad y podfia ser negativo paré todas igs medicioPeq del

flujo de fondos,

Calidad de los productos y/o servicios ofrecidos. La ca
lidad definida como la evaluacién que los clientes hacen

de los productos en comparacién con la de los competidg

res, en general tiene un efecto favorable sobre todas las

medidas de desempefio financiera.
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8.

6.

Innsvacién o diferenciacibn. Las fccias acciones em-

préndidas por un negocio én 4reas como el lanzamiento

de nuevos productos, investigacidén y desarrollo (IyD)

o mercadotécnia, por lo general produccn efectos posi~-

tivos sobre su desempefio si, para empezar, ese negocio
| -

cuenta con una buena posicidon en el mercado. De no ser

asi el efecto es nulo o negativo,.

Integracién vertical. Para negocios que forman parte
de mercados maduros o estables, la integracién vertical
(es decif, fabficar en vez de comprar) producé un efec

to favorable en el desempefio financierd.

'Cosfos crécientes. Las tasas de crecimiento de losma=

lhrids, Je los precios de las materias primas y la pre

senciﬁ de un sindicato, tienen efectas complicados en las
utiiidades ¥ en el flujo de cnjg, dependiandb de las fa=-
cilidades que tenga la empresa para repercutir 1os“efg£

tos de estos factores en los clientes.

Esfuerzo estratégico actual. La direceidén actual del

cambic en cualquiera de los factores acabados de apuntar

tiene efectos sobre las utilidades ¥y el flujo de ef&cﬁi

vo que, con frecuencia, van en direccidn opuesta al pro

pio factor. Por ejemplo, poseer una buena participa-



cién en el mercado, tiende a aumentar el flujo de efec-
tivo; sin embargo, tratar de aumentar esa participacién
produce una salida de efectivo mientras se lleva a ca

bo esa accibn,

Los nueve factores acabados de describir deberéan ser toma
dos en cuenta en el Jisefio de las estrategias financieras
de la empresa, lo cual se hard en la siguiente seccidn,
donde se desarrollard un ejemplo ‘de aplicuciép de todo lo
abordado eneste capitulo.

5-5 DISENO DE LAS ESTRATEGIAS FINANCIERAS PARA UNA EMPRESA

HIPOTETICA

Todos los conceptos vistos hasta ahora en el desarrollo de
este capitulo, los trataremos de aplicar en el disefio de
las estrategﬁas financieras de una empresa hipoté&tica que

.
supuestamente esta operando en el mercado mexicano,

MISION DE LA EMPRESA: Fabricacidén y venta de autos lije-
ros y econdmicos.

METAS Y OBJETIVOS: Dada la situacidén del mercado mexicano,
para este afio se espera por lo menos alcanzal el punto de
‘eguilihrio ey ventas v costos, Un ohjetivﬁ de mediano pla

20 es ol poder capiurar mas mercndo v con las verntas de ex
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portacidn, recubnrar‘1b§ niveles Anteriéres de crecimien-
to y utilidades.

ESTRATEGTAS UE MERCADOTECNICA: Publicidad de ventn Yy pro
mociones en gran escalﬁ. Déacuontos por ventas de conta="
do, ctédito con bajos intereses y plazos d; hasta dos anos.
Ventas de exportacidén hacia nuevos mercados. ’
ESTRATEGIAS DE MANUFACTURA: Desarrollo de proveedores in-
ternos, dado el alto costo de la divisa; bajos niveles de
invefitarios; proframacién de la produccién de acuerdo con
el flujo de ventas; adaptacién e innovacidén tecnolbgica;
integracién vertical hacia atras para la produccibn de cier
tas bnrtﬁs que adembs de ser utilizadas en el proceso de
produccién del autombvil, podrén ser vendidas tanto en el
interior como exterior del pais.

ESTRATEGIAS FINANCIERAS:

-Dividendos: mientras las ventas no se recuperen y no se
completen todas %Fs inversiones progfamedas.'
el ppgo de dividendos se hard en forma muy
conservadora.

-Reinversion: Las utilidades que se generen en los prixi-

mos cinco afios, seran reinvertidas por lo me
nos en un 50%.

-Apalancamienté:lhdas las nuevas reformas impositivas entra

das en vigor en 1977, no se contrataran cré

ditos bancarios y mids bien, se¢ buscarad la
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manera de capitalizar las deudas que tan-
to er moneda nacional como extranjera tiene
contrakadas 15'empresa.
-fin;ncinmiento:dado quebeL apalarcamiento de la empresa
tenderd a lteéar a cero, el financiamien-
to de las operaciones serd generado de las
actividades mismas {(ventas, reducciones de
gastos, pfovaedores, etc.)s Sdlo en casos
de extrema urgencia se emitird papel comer
ciAI a ser negociado via mercado burséatil.
inucnlgu} aé procurara adelantar algunas invefsionea de
-capital con la finélidad de aprovechar el incen
tiQo fiscal de la depreciacidn acelerada.
;capital de'trabajo;‘bbr'sr menos productivo, el capital
- ‘ de trabajo se mantendrd a nivel mini
mo, procurandose aumentar la rotac;én
de loﬁ inventarios y la cartera., El
efectivo se presupuestari continuamen
te a fin de mantenerlo al minimo.
-capitul fijo: las inversiones de capital se oriemtaran ha
ciarln modernizacién de la planta y haia pro
yectog de exportacién. -
«planeacién y control: estas ;unciones estaran drientadas
‘ ' hacia 1a consecucidn de los objetl
vos, en el>sentido/de que se cumplan

todas las previsiones.
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-c;mbras‘é iAQGntarios: se negociaran mcjores condiciones
o v h de crédito con ios proveecdores y
seyﬁnrﬁ una estricta programacién
de las compras de acuérdo con el
flujo de la produccién.
-efecgivo: se procurard reducir al minimo la cantidad de
fondos destinados a imprevistos; no habra asig
vnncién para negocios especulativos; se aprove-
chara al maximo la flotnclén:de cheques; y se
o usaran t;nnuférencias telegraficas pora el trag
lado de cobros importantes hacia la matriz,

-Ihverﬁiones en valorea: los fondos que se inviert;n en va

' lores negociables seran minimos,
Yy éon el 0nico propésito de suse
, ti(uir al efectivo.

-incfemento de ingresos: aceleracién de cobros, ventas de
ciintado, retrazo de pagos a proe
veedores, rencgociacidn de pasie
vos, incremaeko de precios.

<reduccién de costos: ﬁoncrol presupuestal; disminucion de

deudas; eliminaridn de lineas, divi

siones y de personal, improductivos,

-pfécios: Jn coordinacidn coﬁ ventas, se podra utilizar la‘

diferenciacidén de precios, de muerdo con las ca

racteristicas del scgmentn de mercado hacia don
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de voya dirigido el producto. El nivel de precios
< serd revisailn cnntinuamente a fin de que siempre

esté en un punto optimo; se usarin las diversas

técnich de f'ijacién de precios, fales como las
'I< de ;ostos;plus, rendimiento sobre 1la inversién.
. ;ogto vnriéble. escalonamiento y el del anadlisis
:iaiginll ocondémico, entre otros.
-renegoci;cién de deuda: éstas estardn orientadas avla conss
- ‘ » cucidn de tasas de inte;és bajas
y‘nmpiios.plnzos dé pagos poy’sg‘
questé.qﬁé algo muy f;voféble se
ria el comeguir que esta deuda se
éonvif£iera en capital de riesgo.
-;dqﬁisicionesﬁ he acuerdo con el valor en libres, el valor
‘ devmarcadn ¥ el valor real (fijado por un
perito cvnluaaor), se negociara el mejo;
pfecio; 1a adquisicién debera formar.par-
de los planes esgratégicos de la empresa.
-fhsioﬁés:bun estudio anticipﬁdo de esta fusibdn éeberﬁ iﬂ
"dicu: su viabilidad financiera y econéhi;a; al
igual que la adquisicién, esta operacién debera
formar parte dc.los planes y objetivos de i; firma.
-iniegracisn:'dependiendo del tipo de integrac{én (verticgl
u horizontal) se hardn los estudios finnscig

ros y el plan de financiacidn corbespondientes.

r2
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"Como se apunté al twicio del capltulo, el diseiio ds las
estrategias financieras visns a soer us paso de priicr.
unrltueu dmtro de todo el proceso de plamsacibn fi.
panciera. Rsto porgue las estrategias financleras marcas
directrices especificas a 1as funciones de plasnescibn,
control y dtneci‘n financieras. Ado-_h de lo anterior,
las estrategias financieras marcan un puente entre ol a-
nblisis cuslitativo estitico (el anhlisis imterno de la
npresa) .y ol apblisis cuantitativo dinkmico (expresién

de las cifras en pronSsticos y presupuestos).

En el demarrollo de este capitulo se destacd la importan
cia de que se entienda el sentido amplio de 10 que es la
estrategia finsnciera. Asimismwo, se hiso ums mli- Vde_;.'
crgpci&n dolla- oit.r.togtul financieras (y corporativas)

que exitossmente hu;: adeptado il‘un-l eEpPTresis que OpeTran
on ol medic mexicano., Esta experiencia debe ser capita-

lisada por todas uquolil' ﬁ’ronl que todavia no h.nk ini . .

chdo--m planeacidn financiera estratégica formal,

Finalmente roulcms que pnn ol dtuao ‘de las estrates
;gln nnncioru d-bon to-nru wmy en conndoruibn nn- L
to lo- objotivol y -otu do ls alta diroccﬂ:n. como

h o-trntula- eorpoutivnl. de unuflcfura y de mercads
‘tecnlu. con lo cunl habrk una mejor integracién y coordi

nacibn de todo el siastema espresa.
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CAPITULO VI
LOS PRONOSTICOS PINANCIEROS

6.4 UBICACION DE LOS PRONOSTICOS FINANCIRROS DEXNTRO DEL
PROCESO DE PLANEACION FINANCIERA DE LARGO PLAZO

Los pronbsticos financieros tienemn su importamcia dentro
' del procesc de planeaciln financiera en el sentido de que
208 van ha expresar cuantitativamente, el._comportamiento
future esperado, de 1las principales variables macro y mi

cresconfmices ligadas a la empress y gue por lo tamto,
formaréa parte de 1os planes fimsmcieros de corteo y lare

-

g® plasmo.

Las cifras que arrojen los promdstices, servirin de insu
mo en la formulacién de los prnnpno-to-‘do gastos de ca
pital (capitulo ?) ¥ en la planescién de utilidades de

corte y largo plaso (capftulo 8). De aqui la importancia
de que esta etapa del proceso de planescibn tlnnetgr&,

"sea ejecutada con la seriedsd y tecnicismo que lo ameri-
ta, puesto que de haber errores en las predicciones, es-
to-’.roponnth-ln negativamente en las siguientes etapas

de la plapeacibnm finsnciera, Bn la figura 6.1 se ujroch
ciﬁ 1a etapa de ig prediccibn fimanciers, §’on on ﬂnj-

sa interdependiente con los demis elementos del pr .
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Pigurs 6.4 La interdependencia de los pronbsticos finan
clieros

SITUACION FINANCIERA

1) 7y ICONOMICA DE LA ——N
A

DISERO DE ESTRATRGIAS
2 FINANGIERAS bl

b)) mouosucI: PIFANCIEROS ¢

4) PRRSUPUBSTOS DE GASTOS
DE CAPITAL

5) PLANEACION DE UTILIDADRS
A CORTO Y LARGO PLAZO

1) E1 comportamiento histérico y el conocimiento de la
situacibn actual de la empresa nos marcerk la psuta
del comportamiento future de las cifras,

8) De acuerdo con las estrategias a ser aplicadas en el
periedo a planearse se harfa clertos ajustes en los

’ preonbsticos. Por ejemplo si 1la empresa a exportado
normalmente & Estados Unidos pero se decide ampliar
ol mercado sxterno con ventas en Europa, los ajustes
" en les pronbsticos de ingresos se harém en ese sentido,

3) Le informscién de los punﬁu 1 y 2 alimentaré sl proe
éolo io_ prediceién, ‘

4) La intomctéx; de los puntos snteriores serh v;tl;.

5) Igﬁal. al iunto b,
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6.8 VARIABLES QUE DEBEN SER PRONOSTICADAS

En vista de que los prondsticos involucran tiempo, dine=

‘ro y esfuerso, u‘dobort deterainar lo mbés acertadamente

posible, qué variables-ya ses micro o macrosconfmicas-

serdn pronosticadas. Para esto se deberén tosar en cone

sideracién los siguientes aspectos:

1¢ Los recursos técnicos, humanos y financieres com que
se cuentan,

La precisién requerida en los prondstices,

3¢ Las técnicam que se pt-l.d!n sanejar eficientements, pa
ra propbsitos de prondstices,

& Bl giro de actividad de la c."ro-- ¥ los objetivos que
se persiguen,

5. E1 periodo que abarcarg la planeacién y el tiempe éon

que se cuenta para elaberar los prondsticos.

En relacibn & 1o anterior, existen variables scondmicas
que dependen de una decisiém pelitica, por le que thcnics
msnte serfan diﬂ.enuvd'o pronosticar. Otras variables,
tales como el precio de vents y los costos v-.rhhlnl son
muy importantes dentro de los planes, per lo que deberéa
ser promosticadas en forma preciss, La variable, velumen
de ventas, » veces por ser muy impredecidble, dsberf ser
pronosticade posiblemente con la técuica de simulacibn di



gital, por 10 que si no se cuenta con leos recursos tiqu
cos ¥y humenos necesarios, no podrh ser estimada en ferma
precisa, Por etre lado, el gireo de activided de la enpre
sa nos indicark cuales son las variables del medic asbiep
te que deberén ser promosticadas. Finalmente, si el pe-
riodo que abarcarh la p!lﬂtncibﬁ o8 muy corto, se facili
tark pronosticar un mayor nﬁoro de nrﬁblu. Recordes=
mos que a medida on que el horisomte de plansacién se va
ensanchands, la probabilidsi de errer em ol promfstice es

sayor.

A centinuacibn se spuntan las variables gus normalmente
se promestican para efectos de planeaciéam fipamcierat
Vaziables macroecondmicas: Inflaciln, devaluacidn, crecie
siente del PIB, precies del petrSleo, gasto péblice, dé-
fiéit fiscal, exportaciones, importaciones, tasas de in~
terbs activas y pasivas, etcétera.

Yarisbles micreecenémicas: Crecimiento de la industria,
eroctn}o-to de h‘ demanda, desanda insatisfecha, partici
pacifn em ol mercado, precio del producto, ventas em pe=-

sos yan volémenes, costos fijos y variables, stchtera,
Por la falta de recursos, muchas empresss utilisan cifras
ya elaboradas por instituciones de recemocida seriedad lo.

cusl les ahorra tiempo y cestes,.
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6.3 MRTODOLOGIAS DE PREDICCION
;

Existen muchas técnicas que se pueden utilisar pars prede
cir variables sconbumicasg vn;n desde les ’roeodtilutol
simples ¥ poco costoses, a mbtodos susamente complejos,
de empleo dificil y de alto costo., Les prombsticos los
podemos dividir en las siguientes categerias:
1, Proyeccién de tendencias o ajuste de curvaes,
2, Métodos barombtricos e de imdicadores adelantades,
3¢ Nodelos ecomombtricos.
Ak, Anflisis de insumos y productose
5S¢ Thonicas de l.nvuﬁ;.ctbn-
6o Bimulacibn digital.
No se puede decir que uno u otro de sstos procedimientes
es superior a 108 dembs, El més adecuado depeaderl del
nfmero de factores involucrados enk prodteo“n qve quers
mes hacer., Bn general, sl decidir qué mitode de yredice
cibn olcogorcio.. deberemos considerar les siguientes fac
teres: ‘
1, La distancia en el futuro a la que se quiers llegar.
2. 'll tismpo de espera necesario para tomar 1la decisiba.
b li. nivel de exactind que se regquiere.
4. La naturelesa de las relaciones incluidas sa el prodls

ma de prediccibn.

S, Los recursos thenicos y humsnes ¢on que Se cusnta,

+3
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No es el objetivo de ests seccién el descridir todos

les métodos de prediccibn sefialados, sino, més bien, ha=
cer un breve comentario de ellos para tener una pmox‘h_i_
ca general de lag herramientas disponibles para efectos

de pronbsticos. Sin embargo, es importante seilalar quees
tas técnicas no son independientes unas de otras. Por s
Jemplo las investigaciones de mercado tienem que comple~
mentarse, posiblemente, con tlcnicas barombtricas (o de

indicadorss adelantados). Asimismo, algunos modelos eco

nombiicos pueden ser d rollados eficientemente con el
lenguaje o programa de simulacibn DYNAMO (descrito en el
spéndice B).

Otra thenica que & -tenido mucha aplicacidn en la sdwinig
tracibn y planeacibn estratigica, s l:- de los escenarios.
Los escenarios wo los incluyo dentro de las técnicas de
prediccidn porque hto-._-n bien son,una forma de expre=
sidn de los futuros alternativos a los que la empresa se
enfrentark muy probablemente dentrc de su perfodo de pla
neacibn, Como veremos en la seccibn siguiente, se desa-
llarkn tres escenarios com la técnica de simulacibn digi
tal, & fin de ohservar el gran fotoneinl. que representan
estas thcnicas, Considero de capital iwportancis la uti
linacidn de la eimulacibn digital dentro del proceso de

Planeacién financiera de largoe plaso, dadas las caracte-
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risticas dinkmicas de las variables macro y wicrosecomémi’
cas que integran los planes financieros, En sl apbndice
A e comentan las ventajas de usar simulacién, a las cug
les podemos agregar sl hecho de que la inexistencia de
registros hiatéricos no es ua obatéculo pera _1a aplicas
cidn de dicha técnica. En resiimen, se escogid la simuls
cibn digital pars . 1la proyeccibn ds las cifras, porgque es
una de las técnicas analiticas mbs comprensidles y mane~
Jables ¥y porgque los resultados obtenides han sido muy sa

tisfacterios,

6.5 APLICACION DR LA SINULACION DIGITAL A IS PRONOSTI(MS
PINANCIERS

Se utilisars el lenguaje de simulacibén Dymame pars efectmar
. los propSsticos fimancieros de una smpress hipotbtica. Las
rasones por las cuales se escogil este lemguaje en eu ver
sién woderna MICRO-DYNAMO, se explican en el spbndice B de
oste estudio. BSeguidamente se hace una descripciln genee
ral de la espresa hipothtica e la cual se le splicard 1a
simulacién Dynamo para efectos de sus prondsticos finan~
cieros, 1a evaiuacibu de proyectos y La pleneacidn de us-

tilidedes.

6ol Datos generales deo la ewmpresa. La firma, Servicios

NOTA: En los capitulos del 6 al 9 se utilizaran ‘Ios terminas

DYNAMO o MICRO-DYNAMO en forma indistinta.
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de Computaciébn S.A., se dedica al enssmblaje y comercia=
lisacibn de microcomputadoras. De acuerdo con sus nue-
vas estrategias, la empress abrirk una divisibém en 1la cual
se tabriur@ an componente hportnnto de uns, nueva marca
de micros que serk lansada al mercado el préximo aio, Con
esto se iniciark la integracidn vertical hacie atras de,

1la empresa y asi awpliar los niveles de produccibn,

De acuerdo con los estudios reslisados, la nueva divisibn
deberh fabricar en el primer mwes de op.nc“i un totel

de 30 000 piesas, 183 cuales deberén incressntarss em 300
- cada mes hasta alcansar um tepe de produccién de 48 000

piesas sensusies sl finslizar el gquinto afio de operacidbn.
Los estudios también indican que tanto los precios,.como .
los costos variables y los costos fijes, se comportan con

forme con el f£ndice inflaciomario.

3% pr:eelo de transferencia inicisl de 1a piesa seré de §10
en ol primer mes, y los costos variables por unidad serén
de §7. Los e{utoq fijos en sl primer mes se calculan en.
$100 000, - No se descarta la posibilidad de quo la divie
#16n pueda comercislisar parte de su produccién en otras.

ompresas.

Fl

El periodo de planeacidn que abarcarsn los pronbsticos e
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ré de cinco afios con intervalos mensusles. Las variables
que serdn estimadas scai . .

. »V.ntll -onm‘lel scumuladas

. to‘l‘tAO'I totales mensuales -cuinludo-

» Precios unitarios ‘

+ volfimenes mensusles de producc;bn-nntu

« costos fijos mensuales

;_eo-t_o_- v-riubl.’u_ totales mensuales

« inflacién mensual

« presupueato de efactivo _(ﬂ.uJol de fondos)

o @gresos en efectivo . ’ < :
o tambiin se podran deducir otros datos tales como wtili

dades, puntos de equilibio y costos variables por unidad,

Como ya se indicb anteriormente, se simularin tres escena

rios, mismos que ‘estarén en funcibn de la tmleién ospe

rada. Los escensrios serhkn:

1. Bucensrio whs prodéble: inflacién promedic anual del .
0%, v ' :

2. Escenario optimista: A@_ntlaclén promedio anual del 12%.

3¢ Escenario pesimista: inflacién promedio anual del A80%,

6,4.2 Pronbsticos financieros sisuladoss In el prograss
~ N2 1 se presenta el escenario sbs probéble utilisan

do .1os algoritmos del Nynamo para realisar la corrida, -
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Programa 13 Pronéstico financiero - escenario whs probée

ble.
N PRECIO=FRT
G FRE=0
BOUTILTI-UTI
[ N 2]
it LO8TO5=009T
€ CC3I-%
N VEHTAS=VEIN
€ VEN=0
Lo UTILINLR=UT IL 3T JE URENTAS, JK--005 n.hn.,\\)
Lo VENTAS ReVIHTAGS I DTARFRECID, MY
L COSTOSR=CUSTIS « JHUTH(CF W IR TVT, JXD
KOPRECICVRL-=10¥EAF{LLIHF oKD -
A INFN=RAMPOO 00,00 .
B OCANTILLEL=350C0K L HNANP (0.0 ) )
R CFWJRL=INIOREXP CQIARAMF{O . Ouvo))
€ INIG=108000 ’
B CUT e RL=CVURCHNTIN, I
R THRENP L th.(O 05,8} -
SFEC  NT=1/LERGTHA40/PRTIFER=L/PLTFER= 1

TR BMSTXISL2/PR - R L
PRINT L T1LI0 VENTAS, COSTO FRECID . GNTT
PRINT | CF,CUT, CANTIO L SR

PLOT FRECLIO!

rLoY UT*LIU ALVINTAS=0/ C03T35-0
FLOT  CNTy

FLOT CUUzC

FLOT  INF=X

FLOGT  CANTID=C

LUN

En los primeres renglones del programa aparece la refee

rencia N, la cual indica que el valor inicial n‘cmlndo

de las variables precie, utilidad, costos y ventas es cg

Ssto en vista de que dependiendo del tipo de scua=

cibn a ser utilisada, los chlculos de la corrida serin pre

sentados en formsa acusulade,

Las tres primeras ecuaciomes del programa son de nivel,

por lo que van inicialisadas con la referencia L.
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te caso, las epu,c.‘onn cerrolpondiu‘xtu‘ al chlculo de
J..i utilidades, voﬁt‘o y costos, som de nivel dado gue
son les verisbles més importantes, ademés que dentro de
su chleculo esthn involucradas todas 1lss dembs variables

del pronéstico finsnciero.

Los slgoritwos que utilisa el Dynsmo son muy sencilles,

por c;joqlo. i ia i6n de las ventas:

L VENTAS.KeVENTAS.J+DTe (PRECIO.JK+CANTID.JK)

En este caso, las ventas para el periodo que estamos cal’
cul.mh‘: (tiempo presente) son iguales a las ventas acuma

ladas hotl el periodo anterior (J) whs el DT (intervalo

de tiempo mensual) que multiplica a un perintesis que cog
tiene el producto del precio por la cantidade Estas dos

Gltimas variables 1leven el subfijo JK, porque el Dynameo

efectéa el chlculo desde el iltimo periodo caiculade (J)

hasta el periodo presente (X) sl que queresos llegear.

La ecuacidn del precioc lleva antepussts la referencia R,
1s cusl ipdica que es una ecuacifn de rasén o tasa., EL
precio inicial de $10 va a ser afectado por una tass de
inflacién (IKF) msnsual, misma que tendré un comportamien
to expenencial con respecto al precioc. Aqui se utilisé
la funcién EXP s fin de que &l precio tuviera el cosporta

miento deseado, en eate caso con 1ncro-o_nto- promedios a

(2]
[
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nusles del 80%., Comc se verk mis adelante cuando examie
nemos la salida del Dynamo, 51 precio se incresentard o
uns tasa mayor que la infladin prograsada, por el efecto

de la funcibn EXP integrada en la ecuacidn del precio,

A la ecuacidn de la inflacibn se le antepuso la referen-
cia A que indica quees una ecuacidn suxiliar. Con la fup
cibn I.AHVP.‘ la inflacién se va a imcrementer cinco puntos
mensuslmente. Por ejemplo, en los meses 3, 2, 3 ¥ &, la
inflacién serd de 5, 10, 15 y 20% respectivamente, Esto
indica un co-poi-tm.ntb lineal ascendente con pendiente
constante, 3in embargo, el efecto de estas tasas de ine
flacién en el precio y les costos es mayor debidé a que
en ol chlculo de estas Gltimas dos variables estd operan
do 1a funcién EXP,

La ecumcibn para el chlculo de la cantidad es de rasda o
tasa. En el primer mes se producirin 30 000 unidades y
on los meses siguientes habrén incressentos constantes de
300 unidades. Para que se produjera este resultado, se

utilisd la funcidn RAMP.

Paras el chlculo del costo fijo (CF) se trabajé con uns o
- cumcibn de razén, en vista de que los $100 000 de! primer

mes se incresentarén de la misma forma’ que el precio.’ Es



to es, el costo fijo se incrementa exponenclalmente al a
plicarse la funcién EXP sobre la funcién RANP, 1la que &
su ves esth operandu sobre el 5% de la inflacibn inicial

del primer mes.

La funcién SPEC nos sirve para programer el intervaloc de
tiempo (lopgitud del DT) con el que el Dynamo efectuaré
repetitivamente los qllculos. on eate caso es de un mes.
Esta funcibdn tembién nos sirve para programer las veces
que se efectuard 1a operacidn, en este caso 60 meses, lLa
funcibn OPT nos determina las divisiones que para efectos
pricticos se presentarin en las gréfices, en este caso de
cada 13 meses, Esto quiere decir que cada aiio, el grafi
cador trasard una linea puntesda que nos ayudark a inter

protar mejor la salida,

La funcibn PRINT nos indica-las variables que deberén ser
isprimidas, las cusles en este caso fueren: utilidsd, vep
tas, costos, precios, cantidad, costo fijo, costo varia-
ble total (CVT), inflacién y cantidad. Finalsente, la fup
cibn PLOT nos indica que las variables precio, utilidad,
ventas, costos totales, CVT, costos fijos, costos varia=
bles por unidad, iaflacibn y cantided, serén graficadase
las hojas de salida, A coﬁttmeun se presenta la sali.

da impresa del programa 1.
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La salida del programa 1 (escenario shs probédble) nos in
dica a grandes rasgos, que la nueva divisién obtendrhk u-~
ns utilidad total de $28.7 millones en sus primeros cinco
afios de operacibn, no ob-tan'to que el punto de equilibrio
serh alcansado hasta en el mes 20 cuando se hayan produci
do y vendido un total de 657 000 unidades, Por lo tanto,
ol prondstico nos indics que la divisidn operark con pixr
didas 108 primeros 19 meses (vease el cuadro de la pagesi),
La columna UTILID es oaitida del anhlisis en vista de que
los ‘dates que presenta son simples acumulaciones de los
du‘oroncvhlon entre ventas y costos acumulados, por lo que
dichas utilidades son sobreacusulaciones. Sin embargo el
verdadero valor de las utilidades de cada mes lo podemos
obtener al restar entre sf, el incremento en ventas del

incremento en costos que se dis en el wes.

84 dividimos el total de utilidades com ¢l total de ventas
pronosticadas pars 1os cinco sfios (28,7 millowes/4)) willg
nes), obtendremos que la rentabilidad promedio de las vin-
tas de la divisidn serh de 6.6%, sin considerar el impuss
to .lob_u la renta (I5R). Aunque ests rentabilidad comer
cial no es alta, ®s un indicador que proporcions informs
cién de que existén buenas perspectivas futuras, dado que
Pocos proyectos industriales gemeran utilidades en sus pri

meres silos de vida, A esto podemos agregar el hecho de
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que este indicador financiero (rentsbilidad comercial) va
mejorando a través de los sfios, puesto que do'.lnr negati
vo en ol primer aifio («1,4%) llega a alcansar un B,4% en
el quinto aiioc de operacibn, Ademks, desde ¢l punto de

vista estratbgico, el hecho da que las distintas étvhtg
noi,dc la corporacién sean autocosteables y que generen

un mfnimo de utilidad merginal, serb de gran beneficio .pg

ra ¢l desarrollo de toda la organizacidn.

Los valores de las variables precio y cantidad (page~1)
deberén correrse un renglén hacia abajo a fin de que el
cuadro sea interpretado correctamente. Por ejemplo, los
valores del precio y l1a cantidad del primer mes son de
$27.48 y 30 000 uds respectivaments. Aunque el precio i’
nicial programado fub de $10, la salida nos indica que
pars ol primer mes el precio fub fijado en $27.18 por ol.
_efecto de .la funcibn EXP, que el Dynamo utilize para que

tal variable se comporte de manera exponencial,

-El valor de las ventas y loa costos se suestra acumulado.
Por ejemplo, en el mes doce, el valor de las ventas ($13.87
millones) egrrnpondo al total del priwer ailo, El precio
s increment 73% el primer aiio y 82% cada uno de los si
guientus cuatro. En cusnto a los costos variables por u

vidad, $stos se pueden calculsr dividiende lms costos va
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risbles totales (CVT) entre la cantidad de unidades. La
columne de inflacibn (INF) suestra iacrementos anuales del
60%, aunque los costos variables y fijos, asi come les me
clos se imcrementaron en nn 80* anual prowedie por al ee
fecto de 1a fumcibn EXP.

En ol segunde rengldén de los cuadros impresos aparecen g
sos mfmsros con la referencia E. Cuando sparece ol slme
ro 09, este indica que las cifras de 1a corrida em ﬁ.et.f
columns eatan on miles de millomes. Cuands aparece sl
l!ﬁ"ﬂ 06 las cifras estén en millones, &i aparece _ol. a_ﬁ_
waro O3 las cantidades estén en miles y si aparecen los

digites 00 las cifras estan completas.

En cwanto a las gréficas i.-rnaj com el Dyu-;. hﬁ. sen
way elocuentes. Las curvas som trasadas con la letra ;luo

se programa y se presentan certes asuales con lineas m
teadis. También existen cortes horisentsles que detersi

nan las sscalas de los valores em peeos cen las que i. v
esth trabajando. Bm e) camc de la grifice del precio (page=5)
se observa claraments su comportssiento exponencial a trg

vhs dll. tiwmpe, miswmo ﬁuon ve acentuado en les Sltimes

dos aiioss De acuerdo con la grifics, el precic se llege

a ..noxtnnr s los $600 por unidad en -1 mes 60. i En esta

griticn 1a curva esth punteada con letras f.
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Fregrame 31 Presbstice fimanciero - escenario optimista

BRAOXIDNT " rOZoxo=zo0X

FRECTO=FHE
FRE=0
UTILIB=UT]
UTI=0
COSTOS=COST
3310
VENTAG=VEN
VEN-0
UTIL I K=UTILIN, JHVENTAS  JK-COSTOS . JK)
VENTAS , N=UEITAS LD R (FRECTO, JXACANT TN, JK)
COZTAS.K=CU5TO8, JHITE (37 s JKICVT 4 JK)
FRECIO . XL-10% (1 FINFI
THF JK=RANE (5, 01,0)
CANTIIO KL =000 0% { LERANF (0, 01,00)
BF oKL=TH LBk L ERATT (01 61, 85
INLO=10006%
VT VKL =CYURCANT LT (4.8
VUL KL=7 4 LERAME (0,03 80)

SPEC  DT=1/LENSTH= OO/ FRTFER=1/PLTPER=1
QFT  TU/TXI:.2

PRINT  UTILIL,VENTAS,COOTOS,PRECIO:CANTID
PRINT  CF bl Cony (5, T

PLOT FPRECIC-D

FLOT  UTILIL~G/ Vi ThS=V,/CUSTOE=C

FLOT  CVT,CF

PLOT CvU=C

PLOT  TNF=L

0T CARTIO-L

RUN
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4.000
5.000
6.000
7,000
3.000
$.000
10,000
11.000
12,000
13.000
14,000
15,000
16.000
17..000
18.000
194000
20,000
21,000
22,000
23.000
24.000
354000
24,000
27.000
28.000
29.000
30,000

CF
E 03

100,00
101,00
102.90
103,00
104,00
105,00
106.,0¢
197.00
106,00
107,00
110,00
111,00
112,00
113,60
114,00
115,00
116,00
117,00
118,00
119,00

120,007

121.00
122,00
123,00
124,00
125,00
125,00
127,62
126,00
129.00

133,00

VENTAS

E 0&
27.029

27.747
28,479
47,219
29,768
30.724

CVT
E 03

210,00
214,22
216,48
222,79
227,34
231,52
275,94
240,43
244,94
249,50
254,10
253,74
263442
268,15
272,92
277.73
282,58
267447
252,40
297.38
302,40

307,44

312,58
317.71
322,90
32B+13
333.40
338,71
344,04
249,44
T54.70

CANTID
E 03

30.000
.30.+300
20600
30,900
31,200
31.900
31,800
24100
2409
32,700

33,000

33.300
33.600
33.900
34,200
34,500
34.800
354100
35.400
35,700
36,008
36.300
36,600
346.700
37.200
3743500
37.800
38,100
38,400
38,700

7,000
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FRECIC
E 00

15,800
13,500
15,700
13850
15.900

16,000°

INF
E Q0

«00000
+ 01000
+02000
+03000
+04000
+05600
104000
07000
00030
109000
+100C0
+11000
»12000
+13000
+14000
+150C0
+ 15000
«17000
+1B000
+ 19000
+ 20000
+ 21000
+22000
+ 23000
+ 24000
+23000
+ 26000

W 27000

+ 30000

CANTIL
- E O3
344,500

46.800
47,100

47 400

47,700
48,000

RUN-RER

RUN-RER



FABE-4

TIMA
_E 00
31,000
32,000
33,000
34,000
35,000
36,000
37,000
38,000
39,000
40,009
41,000
42,000
43,390
44,000
45,000
46,000
47,000
48,000
49,000
50,000
51,000
52,000
53,000

54,000 _

53,000
56.000
57,000
58,000
59.000
40,000

¥
E 02

131,00

13280
$3N
134.00
137,00
136,00
137,00
138,00
139.00
140,00
141,¢0
142,00
143,00
144,00
145,00
146,00
147,00
148,00
149,00
150,00
151.¢0
152,00
153,00
154,00
195,50
154,50
157,00
158,00
159,00
160,00

cur

£ 0z
550,38
36%.50
P
377.08
232.72

388.42

429.43
435 46
141,52
447464
453,79
459,78
466.22
472,50
478,652
485,18
491,55
498, 04
504,52
511.08
517,63
524,24
530,90
537,40

UANTID

E 03
29,300
37,400
39.900
40.200
40,500
20,800
45 :100
41,400
41.700
42,000
42,300
424,600
42700
43.200
434500
43,800
44,100
444400
44,700
45,000

45,300

45.600
45.900
46,200
46,500
44,800
474100
474400
47,200
48.00¢
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INF

E 00
«31000
32000
133000
+34000
+ 373000
36000
137000
.38000
+392000
+40000
+41000
242000
143000
+44000
45000
+46000
+47000
+4B000
+49000
230000

+31000
+92000

453000

+34000

+55000
+56000
457000
+58000
+59C00
«60000

RUN-RER
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Como ya se ;punté anteriormente, los tres escenarios que
se estin construyendo con el Dynamo van ha varisr confor
me al nivel de la inflaciém seperada. Por lo tanto, el
programa 2 (escenario optimista) esté estructurado casj
de 1a misma forma que el programa 1, con excepcidn de l.l‘
variable inflacién y del cosportamiento que tendré el p‘r_o_
cio y los costos, en relacién a las pendientes de l“‘ cur
Vas.

En el programa 2 el precic va ha ser afectado solamente
por la inflacibn y no por alguna otra fumcibno del Dynllo‘.
Por su parte, la inflacidén se esth programando con ine%-g_
mentos mensusles del 1% sobre el cusl opera 1a funcibn
RAMP, lo que da como resultado una inflaciém snusl del 12%.
D§ la sisma manera, tanto los costos fijos como los costos
v.r_iahlu por unidad han sido programsdos para que se in=
crementen al mismo ritmo de la inflacibn (1% mensual) y k
con una pendiente ascendente uniforme (1ineal) por lo que

tambibn se utilisd la funcidn RAMP,

Como se vark a continuacibn, este escenario es optimista
on oi sentido de que se espera un minimo nivel de inflas )
cién y no en e} sentido de un sayor rongl‘tnionto ttnpnc‘._o_
ro o de up menor rieago opern@tvo. Por ejemplo, el punto

de equilibrio se alcanza con un mayor nivel de produccibén
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(765 900 uds) y en un poﬂodo de tiempo mis largoe (mes

2)) que on ol io mke probable. Por otro lado,

1as utilidades totales unridu pars los cinco afios son
sucho menores, & tal punto que la remtabilidad comercial
promedio anual esperada es de sdlo 4,7%. Sin embargo,
el hecho de operar en un ambiente econdsico sin inflae

cibn puede trasr algumos beneficios tales como el hecho

de tener s idedes de financismiento y una ma=
yor eficiencis en la planeacién y el control de las ope-

reciones.

La grifica del precio (page«5) nos mmestra un crecimien-

to constante al pasar de $10 en el primer mes a $16 en

ol mes 60.‘ s ‘t"lc“ de utilidad, ventas y costos, nos
suestra como las ventas y los costos van aparejados prédg
étcnﬁon bajos margenes de ntindddol. Apuntamos nuevas=

mente 1a irreleveneis de 1a curva de las utilidades, :p\iu
" $stas 1as sobrevaléa. Las grficas de CVT, CF, CVU, IN?,
y cantidad, se comportsn linealmente segln fueron progra

A continuacibn se presenta el programs 3 (pronbstico pe-

simista) con sus correspondientes cuadros y grificas de.

salida. Este io s tra en ol limite pesimis’

ta de una posible situacibn htportntlncionuril} B
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‘Programa 33 Preanbstico fimamciero » oiemto pesimista

PRECIT=IRE
FRE~Q
UTILIG=JTT
UTI=0
COsT08=0051
CO5E=0
VENTES=VEN
Vi N=0
UTILIDLK=UTILIL, S+ IVENTAS, JK-COSTOS . JK)
VENTAS, NTAS, S DT (FRECTO JNRCANT I, UKD
COSTOS K=CO8TOS, HLTH{CF+ aN4CUT W JKY - 7
PRECIG Ke = LO0¥EXF L INF o)

INF K=RAA™0.13,0)

CANTILGHRL- 300035 L1ERANP(0,01,0))

OF KL= INI QR {LvRAMP (0. 159,00
INIG=1030C0 :

CVT KL=EVURCANTIR, UK

CVL, KL=74E2P LIRANF (0,15, 2)3

SPEC DT=1/LENBTH=&O/PRYPER=L/PLTFER=1

OPT BW/TXI=12 :

PRINT  UTILIL,VENTAG,COSTOS,FRECTIO,CANTID
FRINT CF,CUT,CANTIT, IN" '
PLOT FRECIO=F -

PLOT  UTILIO=L/VENTAS=V/COSTOS=C

PLOT CVT,CF

PLOT  CVU=C

PLOT INF-Q : .

PLOT EARTIn=C '

RUN

DBOAT I CIrO20202Z202
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FAGE-Y

TIME
E 00

04050
1.000
2,000
3.000
4000
5,000
4,000
7,000
8.000
5,000
10 . 000
11.000
2,000
13,000
14,000
15.000
144000
17 .000
18,000
19,000
20,000
21,300
22,000
22,000
24,000
25,000
264009
27,000
28,000
29,000
30,000
31,000
2,000
33.000
34,000
35,000
364000
37,000
35,000
39,002
40,000
41,000
42,090

46,000
37.000
43,000

1940300
50,000

UTilIn
£ 0%

0G0
04000
~0.00¢
-0.009
~0.000

~0.500

-0,000
-0.001
-0.0901
~0.001
~0,001
-0.,002
-0.002
-0.002
-0,002
-0.003
-0+003
-0.,003
=0+093
=G+ 003
-0.002
-G.002
-G u00
0.001
0.004
0.007
0.012
0.018
0.+024
0.036
0049
0+065
0,083
0,111
0.142
0.182
0,230
0.2%0
04363
Qe 452
0,561
D674
.65
1,090
1.287
16973

1.910
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v

VEHTwE
E 09

0,000
¢, 001
£.002
0,003
0,004

00008

9.008
2,018
G032
0,010
0,019
0,023
0,027
0.033
D,039
G, 047

L 0,07

0,088
0,078
0,093
0,110
Q.129
0.152

0.179

0,211
[P Rt
0,291
0.342
0,401
Q+471
0,552
Q. 648
0,780
¢, 390
1.044
1.223
1.433
1.478
1,763
2,302
255
3,136
3,875
4,328
5,043
G 757
& 937
G.118

/adLJ

cos70 PRECIC
E 07 E. 03
¢, 000 Q.03
0,001 0,03
0,002 $a04
0,003 G.04
0,004 C.0%
0.006 D06
6,008 O 07
0.010 0.8
0,012 0.0%
0,015 0,10
0,019 .12
¢.020 014
0,028 Q.16
G033 Q.49
2,040 D.2Z
0,047 0,26
0.054 » 30
QeDES 0435
0,078 Q.40
Q.082 Q.47
3,109 0,53
0.128 0,63
0.150 0.74
0.177 0.84
2,207 D99
0.243 1eld
¢.285 1.34
0.334 1.56
0,391 195
0,458 251
0,534 2445
0,627 2484
DeTEL T U5E0
¢.B57 3484
14004 4445
1.174 Fel8
Le373 & 02
Ly 505 .07
1.876 o1
2,193 Y4
,.uuo 16,7
2,5¢35 L2.74

b.,Sr

3,007

PR

5

b3

/ é*/

Caniil
E 03

D00
pavrsciviv
J3.6H00
30,900
31200

S 31,500

21,800
32,100
32,400
32.700
33,000
ST 300
33.400
33,900
34,200
34,5300
4. 300
33.100
35,400
39.700
36.000
364,300
34,600
36.700
37,3200
37300
37.800
38.100
&, 400
S8.700
392.000
37300
7600
37,700
490,200
ETvIR el
40,800
41,100
4L+ 400
1s700
42,800
A;.JQO




PABE-2

TINE
£ 00

5U.000
S5.000
$7.000
58.000
39,000
60,C00

VAGE--3

TINE
E 00

2,000
1,000
2,000
2,000
4,000
S.00C
4,000
7.+000
84000
?.+000

10,000

11,000

12,000

13000

14,000

15.000

16,000

17,000

18,000

19,000

20,000

21,00C

22,600

23,000

24,000

254000 .

26,000
27,000
28,000
29,000
30,000

LTIL I
E 0y -

10,574

12,720

15,238
13,250

21,863 -

26,156

eF "

m
[v]
o

PR A DU g e

NAUDBLUWUIMNIN S R EROOOCC OO0 DO
-DDIL'\\IOLNOOI~J*OD~§FJO~’JQJ\IQ-L'\J*-.buL-.'

e
S VENTAS

[

Rt X
33,344
39,002
45,8617
530351

£, 390

.

a o
<G <
o~ 4

- ' "n
WNOCUUDOUBINKBN =00 0C
- v - s
CUNUUGWNEDHON UL 3B

P A S

10.0

CUsTUS .

E 07

C 4,382
RIRCIVIS: )

35.978
£2,015

49,059

G7.4265

CANTID
S A -

20,000

130,300

30,600

© 30,900

31,200

31,500~

31.800
22,100

.32,400

32,700
33,000

33.300,

334,600
33,900
34,200
34.5C0
24,800
35,100
354400
35700
36,000
364300
364600
36,900
374200
37.500
37.800
384100
38,400
38,700
29,000

rrECIO
E 03

104,95

120.08.

140.45
153,18
1€9.52

220,27

TINF
E 00

0,0000
04,1500
0.3000

0.4500 "

0.,6000

047500

0.9000
1.0500

1.,2000
143500

1.,5000
1,6500

1.,8000

1,500
2,1000
2,2500
2,4000
2,5500
2,7000
2,8500
3.,0000
3.,1500
3,3000
344500
3.6000

‘347500

3,7000
4,05¢0
442000
4,3500
4.,5000

CANTID

£ 03
26,500
43,862
47,100

47,400 -

A7 700

48,000 .-

RUN-T

RUN-TL



FAGE -4

CTIME
00
31,000

G240007

33000

344000

35.000
36.000
37.000
¥8.000
39.000
40.000
41.000
42,000
43,000
44,000
A5.000
46,000
47000
48,000
49,000
50,0600
51.000
G2,000
G3.000
54,000
954000
54,000
574000
58,000
59,000
60. 000

iRt
04

v
26,3

38,4
44,6
51.8
50,2
49,5
81.2
94,4
109,7
127.4
1480
172,90
199.8

revn n

AR

269.7
313.4
344.1.
4%3,¢
491,55
571.0
663.4
770.8°
..BR5.5

1040,5 -

1208.8
1404,9
1631.8
1897,8
2202.7

53,3 -

oVt
E 08
78.2

107.2
125.5

©146.%

T171.%
201.2
235, 4
275.5
322,4
377.3
4414
514.5
404,3
704.9

. 827.0

P6744 |

1131.6

. 1323.8

1548,2
1810.7
2117,7

‘247606

2896.2

3384647
3960.2
4630.5
5414.2°
6330,2
7400.9

250

¥i.6 3

CANTIT

42,500
42,900
43.200

43,500

43.800-.

44,100
44,400

- 44,700

43,000
45,300
45,600

. 45,900

46,200

36,500
46,800

47,100

47,400

IWF

E GO
G0 B30
LE00Y
442500
. L1000
5.2500
3.4000
5.5500
5.7000
5.8500
46,0000
56,1500
643000
644500
646000
6,7500
6.7000
7,0500
7.2000
7.+3500
7.3000
746500
7.8000
7,9500

8.1000. .

8,32500

28,4000

8,5500

-8,7000

474700

48,000’

8.8500
9,0000

RUN-R
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Bl programa 3 es muy similar al programa 1, pussto que
on asbos el precic y los costos son influenciados por la
funcibn EXP, a su vez que son afectados por el fndice in
flacionario, lo que hace quo. dichas variables se incre-
menten exponencialmente a travis del tiempo. La diferep
cia entre dichos programas estriba en que en ol N2 ) 1a
inflacién a sido programada con el 15% de inflaciém men~
sual, mientras que en el programs 1 la inflacibn fué pro
gramada con el 5% mensual. Como ya se se apuntd anterior
unto; ol efecto de 1la funcibn EXP hace que e} .proeio'y
los costos se incrementen & mayor ritwo que la inflacidn,
81 analisamos la varislie precio (pages1 y 2 del programe
3), se.cbserva que su imcremento slcansza un promedio del
480X anual, Esto mismo sucedid para los costos fijos ¥

los costos variables,

Como sucedid con el programa 2, en este pronbstico el he
cho de que la .lnthct&‘n esperads sea wuy alta no signifi
¢a que los ‘resultados finsnciews serén salos. De acuer

do con o;to ascenario, la divisién comensarh a generer u
tilidades en forma continua a partir del mes 19 de opera
ciones. Con oic»ei&n de los meses 12 v 14 en que hadrén
pirdidas, del mes 1 al 18 los ingresos y los costos obe

servarfn ol miswo nivel, es decir, se trabajard en el pup

to de equilibrio. Sin embarge, el punto do equilibriode
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finitivo se alcansard con un volumen de 585 900 unidades
on ol mes 18, Las utilidades acumuladas esperadas para
los cinco afios pronosticados sem de $35 110 millones,
1as que divididas entre las ventas del mismo periodo
(462 395 millomes) nos dan una tass de rendimiento comer
cial del 8.2% promedio anual.- Estos indicadores muestran
que este pronbstico, de llegar a cumplirse, arrojaria re
sultados financieros favorables a 1s divisidn, aunque o‘l.
hecho de opersr ep un ambients hiperinflaciomario ocasio
nark altos déficit de efectivo y dificultard las labores

de planeacidn y control,

ia grifica del precio presenta los valores en miles de
pesos o indica el comportamiento exponencial de esta va=
riables BEn el mes 60 el precio se llega a ubicar en un .
nivel de $189 580, 1o cuel es 1ldgico en una situacibn bi
P exrinflacionaria, Por su parte on ol resto de las gri=
ficas se aprecia el mismo crecimiento cnomne.ul de los
costos totales, las Vlnt.‘l. 108 costos fijos y los costos

varisbles. °

Hasta estos momentos se ham simulado tres o.c-;nnpriol on
los que se han promosticedo algunes variables muy impore
tantes que alimentarén los planes finaucieros de la emprs
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6.4.3 Simulacibn del flujo de caja de la divieibn. Par |
tiremos de los datos y programas desarrollados en
los tres prondsticos simulados em la seccién 6.4.2 para
analisar el presupuesto de ;tcctivo de la division que e
tamos planeando, Al presupuestar los flujos de ingresos
Y egresos de caja ds la dtvigt&n ya estamos entrando mhs
""en materis en lo referente s la expresién cuantitativa de

los planes financieros de la empresa o divieibn.

En el ‘progrn-n & se hace una simplificacién de los progrg
mas anteriores s fin de que se se capte rapidamente la for
a8 en que se utilisza ol.' Dym-o pora eofectos del flujo de
cajas La ecuscién de nivel (L) nos indics que el presupues
to de efectivo (PREFEC) serbh igual s los ingresos (INGRE)
menos 1los egresos en efective (EGREP), 10 cusl ge o?pron

on la ecuacién: L PREFEC.KxINGRE.JKsEGREF.JK

La ecuacibn de los ingresos es igual a la de ia- ventas
" de los programas anteriores y 1a de los egresos en efecti
vo igual & 1la de los costos. Dentro de las salidas se eX
cluyen los costos fijos que no generan (uliduq egresos ;io
sfectivo., Sin embargo, en este caso el valor de la doprg
clacibn (Inversibn en planta y equipo por $14 400 000/vide

util de 180 mesess $80 000) 1 serd reembolsado a la

-itrin para amortizar el préstamo de la inversidn inicial,

"
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‘Los costos fijos mensuales de $100 000 {inicialexz) ostén
divididos en $80 000 de depreciacién y $20 000 de otros
gastos indirectoss Como ya se apuntd, la divisiém recie
bird en el mes cero un préstamo por $14.4 millones, mise
mo que ;ori amortigado a la matriz en la cantidad que se
vaya depreciando la planta y el equipo en que fueron ine
vorudoob dic'hu fondos, Por dicho préstamo no se paga-
rl;x intereses nx"o los pagos mensuales serin ajustados

conforme 1a inflacidn al igual que los costos, aunque el
hecho de ajustar las amortizaciones conforse la tasa de

1a inflacién ya implica una carga financiera considerable,

Al iro;n-n-u la inflacién com 1la funcidn RANP y con una
tasa de 0,1, esto provocsd que el precio tenga incremen-
tos anuales decrecientes, Aunque la variable precio l;o
aparece on la impresibn de salida, su compertamiento lo
podemos seguir si dividimos los ingresos ontr\o la cantie
dad (dato gue podemos obtener en cualquiera de las cerri
das anteriores). Por ejemplo, los incrementos en los pre
cios (al igusl que en los costos) para los afios &, 3 y 5
son del 110, 36 y 21% respectivamente. El programa i (prs
supuesto de efectivo) puede ser considerado como un cuar
to escenario en vigta de que se esté toﬁndo una inflacibdn
di-'tinia Y que todos los costos fijos son salidas de efeg
tivo lo q\;. equivale a que el saldo de cajn es igual a lia

utilidad.
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Programa 4: Preswpueste de efective (flujo de caja)

N PFREFEC=FRT

C PRE={

L FRETEG=INGRE « JK~EGREF » JR -
f INGKRE.K ECIO AXLANTITNK

R EGREF o . =CFL W KECVT o v

f  FRECICN=I0%CLHINT

f o INFR=RAMT (D410

& (1 sRAMP(0.01,0))
L] X S

. INIO=160320

A CVT K=CVLXCANT IOL K

£ CULLR=ZR0 L RAEFC0. 05 8))

SFEC  DT=1,/LENGTH=560/7 ATFER=L /PLTPER=1

OPT  BW/TXI=1Z/FR
PRINT IWCRI(EGREF, FREFEC

PLOT  INGRE=L/EDRLT=C/TREFEC"

RUN
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PaGE-1" v FRBE- 2
TINE  INGRE . FGREF FREFEC  TINL  LNDRE
Eo0  £03 E£93 B oLE £ 60 L 03

G.o00 302.0  310.0 Ot HI.O0D 022D
1,000 33303 343,30 ~10,00 U54000
2,000 I4F.2 0 377,00 -10,01 U700
3.000 401.,7 4il.2  ~%.34 S0.C0D
4,000  434.8  445,8  ~9.,4% 97,030
5,000  472,5 480,77  -6.%6 50.000
6,000 5088  316.2 B2

7.000 54%5,7  552,0  -7.34

8.000 583.,2  ©03.,2  ~5.29

5,000  421,3  424.9 -5.,04

10,000 650,0  &82.0 =3.61

1,000 69%.3  499.5%  -2,00

12,000 73R.2 0 737.4  =0,21

13,000 779, 775.8 176

14,060 820,8  Bla.o 2.7

15,000  §4z.5 DI3.08 624

16,000  904.8  893.4 Be73

17,000  947.7  933.4  11.44 . .
18,000 991,  973.8 14,31 : :
19,060 1035.,3  1614.,7  17.36
20,000 1680,0 10G6.0 20,359

21,000 1125,3 1097.7 24.00

22,000 1171.,2 113%9.5 Z27.5%

23,000 1217.7 1182,4  31.34

24,000 1264,8 1225.4 35,31

25,000 1312.5 128B.,7 39,44

26,000 1340.6 1312.4 43,7

27,000 140%.7 1354.8  4B8.24

28,000 1459,2 | 1401.4 52,71

29,000 1509.3 1446.% 57,76

30,000 1EH60,0 1492.0 42,79

31,000 1611.3 1537.9 68,00

32,000 1663.2 15B4.2  73.39

33,000 1715.7 1631.0 78,94

34,000 1768,8 1678.2 84,71

35,000 1822, 1725.7 90,44

36,000 1B76.8 1773.8  96.7%

37,000 193L.7 1Bu2,2  103.04

38,000 1987.2 1871,0 109,951

35.000 20433 1920.3  114.15

40,000 2100,0 1970,2 122,99

41,000 2157.3  2020.1 130,00

42,000 2215.,2  £070.4 137,19

43,000 2273,7 2121.6 144136

434,000 2332,8 2173.0 15k.il

45,000 2392,5 2004,7 1L7.80

56,000  2452,0 2277.0 167,70

47,000 2TIF.7 232%.6 175,04

40,000 2975.2  2382,6 184,11

47,000 2837.3  2435.1 192,58

S0.000 2700.G 242040 LUili9

SLeD0C  D76T.T ED4AA.T LiD.LI

2,000 LB27,2 ZUFT.0 21I.%)

G3.000  2891.7  2654,2 223,40

54,9060 3PHG.O 270986 237 .uL

J0T2,0  2FV.5T
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La salida del programa & nos wuestra el comportamiento
esperado de los ingresos, costos y saldos de caja (PREFEC),
E1l valor del saldo de caja de cads mes se encuentra bien
ubicado en el cuadro de sslida (page=1 y 2), pero los va
lores de los ingresos y los egresos deben correrse un
rujlbn hacia abajo pars que sean interpretados correce
tmnﬁ. Por ejemplo, los ingresos y los egresos del mes
3 son de $333 300 y $34) 300 respectivamente. lLos valores
sisulados no son acumulados, son cifras mensusles.

De acuerdo con el flujo de caja simulado, 1a divisién
tondrh déficit de efectivo en los primeros 12 meses de
operacibn, por lo que requerirk de financiamiento pars

' E.npl.tnl. de trabajo, mismo que podrd ser pagado en los pri
moros meses del segundo aflo de actividal, De acuerdo con
oste presupuesto de efectivo, la divisilén, aungue no goners
rh altas utilidades, si producird oxccdoniou de caja gue
podrisn servir para e} i-pnlio de nuevos proysctos ya sea v
de 1ls divisién missa o de otras divisiones ds la cmnﬁ’!n.
La grifica de salida del programs nos muestrs como el sl
do de caja iP) posa de negativo a positivo del aiflo uno al
'do dos, y como los ingresos y los egresos van apare jados
los dos priweros sfios y se empiezan a separar - partir del
aflo tres.

Vesmos qué pasarfs si volvemas a correr este mismo progra
.ma con la wisme inflacidn pero con la funcién BXM del Dy-.
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Programa 3t Presupuesto de efectivo « andlisis de lmlb_ill“",

 PREFEC=Fhe
* PRE=0
PREFEC JK=INGRE . JN-EGREF + JK
THGRE » KL=FRECI0 . KACANTINK
EGREF « KL=CF 2, KFUVT K
PRECTG . K= LOKENF (1HINF VKD ,
INF S=RANE (0. 1y ) .
CARTID  R=3C000H{ LARANF(0,08,0))
CFE R=TNIOAEKF ( 1HRANFCD,1,0)) .
INIG=1006%0 :
CVT K=Colk™, 4TIt
CVUIR=TATns LLFRMF (G 140)) ‘ :
SPEC IT=1/LENGTH=60/PRTFER=1/FLTPER=1 . ' s
OFT  BU/TXI=i2/FR . .

SOOI IPRACOZ

PRINT INGHZ,EOREF»FREFEC
PLOT  INGRYE=!/EGRET =L/ PREFEC:P

Run
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PAGE-L

TIME
£ 00
0.000
1,000
2.Q00
34000
4009
5,000
64000
7000
8+000
2,000

10,000 °

11,000
12,000
134000
14,4000
154000
164000
17000
184000
194000
20,000
21,000
22,000
27,050
24,000
25,000
26,000
27,000
28.000
29,000
30,000
31,000
32,000
33,000
34,000
35,000
36,000
37.000
38,000
39,000
40.000
41,000
42,000
53,200
44,000
43,000
25,000
47,000
42,0005
47,300
297000
3,000
52,080
53,000
A0

INGHE
E 06

.82
0:%1
1,02
1,13
137
Le4y

08
1476
1:.9¢6
2419
2444
2472
3,03
3,38
3477
4020
4,69

=
5.22

5,82

6449
. 723

8,08

8,98
10,00
11,18
12.42
13.83
15,41
17,17
19,12
21.29
23,71
26,41
29,41
32,74
36,46
40,59
45,19
50,31
56,00
62,33
47,36
77,02
U594
25,65
186,44
118,45
131,80
136,45
16,37
181,55
201,97

et FE 2

Z249.%90
278.35

EGREFR
E 26

0.84
0424
1.04
1,44
329
1,44
1.60
1.78
1.98
2,20
2445
2472
3.03
3434
374
416
4,43
S.14
5.72
6436
7407
7.86
, B.,74
.71
10,80
12,00
17,34
14,63
15,49
18,32
20.37
22,63
29,15
27.95
31,07
34,52
38.3L
42.63
47 .34
52,43
I8.47
84,97
?2.18
80,19
82,09
F3.76
107 5¢
J)als B3]
123,247
L30.72
107,42
183,97
036456
229.43
234,62
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0,001
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1.080

1,204
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G700

64554
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La corrida del prograsa 5 nos ayuda a hacer un pequeiio
poro ilustrativo anklisis de sensibilidad del presupues~
to de efectivo de la divisién que estamos planeando. De
hecho la simulacibn con el lenguaje de programacién Dyna
®mc es une especie de anblisis de sensibilidad. En el ca
80 del programa 5, bste es ldn;nttco al prograss 4 con la
agregac ifn de la funcibn EXP a las ecusciones del pracio
y los costos fijos y variables. Ests funcidn del Dynamo
provocéd qno‘ las variables mencionadss creciersn 204% en
o‘l primer afio, 330X el segundo y 233% los Gltimos tres a
fios 10 cual es probable que se de en Nbéxico.

Al igual que on el flujo de fondos simulado en el progra
ma 4, ol cundl"o de salida del programa 5 nos indica que
la divieién tendrh déficit de fondos los primeros 132 mee
ses de operacién por 10 que requerird de finsnciamiento
adicional para capital de trabajo. La grifica tu-bt‘n
nos indica que 1os ingresos y los egresos tienen un come
portamiento exponencisl en su crecimiento, on los Gltimos
dos fﬁol de los cinco planeados, Esto es consecuefcia de
la inflacién programada y del efecto que an esta tieme 1la
funcibén EXP, I
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En resumen, este capitulo se enfocé =principalmente~ a
destacar lo importante que es el efectuar sl trabajo de
prodiccidn dentro del proceso de planeacién financisra,
Mis importantie alin es ol u-o'd- 1a simalacifn digﬂnl | 1Y
ra ot‘octﬁ.x‘ los prondeticos financieros, especialmente

con el lengusje de propbaito especial DYNAMO,

Mucho se comsnta en los circulos sspressriales y acediai
com qus el fendmeno de la inflacibn hace que 1la tarea de
1a planeacién sea muy dificil y nhs alin, la de large pls
80, Con la simulacidén Dynamo, este probim practicamen
te se malifica y los planes se pusden elaborar con un [} Y

to grado de con!'inbilldcd.

Dadas 1as caracerfsticas dinkmices e interactivas de uto
lomnjo de simulacién, muchas variables 1ndopoadiont¢' ‘
pasan a formar parte del modelo de planeacién proyoctnndg
se eficientements y generando los valores de las variabdbles
a=dependientes que queremocs pronosticar. En lo.to Ecplt\b.
para efectos ilustrativos, hemos inicisdo 1la planeacién
on términos cuantitativos, de una nueve divisién products
ra de componentes de computadoras; missa que portonocg [}
una gran espress. Los pronbsticos financiercs que se han.
hecho fueron posible solaments con la simulacién de mchgl
:nrhblu financieras proyectadss dinkeica e interactiva-
lulat..
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ANEXO 1

"'ANALISIS DE LA VARIANZA

Dado que en la formulacidn de los pronbésticos financieras
se determinaron tres escenarios cuyos valores (o expecta-
tivas) es probhble que se presenten en el tuturo; conviene
hacer una nnﬁlililloltndi-tico de varianga para determinar
si estos escenarios son 1n&opondiontcl (wxcluyentes entre
_984) o si son semejantes, Esto (ltimo invalidaria los es-
cenarios financieros pronosticados. *

Para efectuar este andligis se aplicark uma -itodologla T

sencilla y prhctica (Downis y Heath, }981). la cual resu=-
miremos en 7 pasos pars su mejor comprensidnm (mayor deta-
‘1le de esta metodologia se puede oﬁcontrlr on la referen-
cia)e Para fines ilustrativos, a continuacién se hace un

anhlisia de la varianza del precioc pars los tres escena=

rioss Se analigardn los primeros 40 meses de 5 en 5.

Paso 1: Sumatoria de cuadrados,

Grupo A: Precio Grupo B: Precio Grupo C: Precio

‘mhs probéble optimista pesimista
X x2 x x2 X X2

Mes 5 33 1089 10.4 108 50 2500 )
Mes 0 43 1849 1049 119 100 10000

Mes 35 - 55 3025 11.4 130 220 - 48400

Mes 20 70 4900 11.9 142 470 220500

MHes 25 90 8100 - 12.4 154 990 980100

Mes 30 116 13456  12.9 166 2110 4452100

Mes 35 349 22201 . 13.4 180 4460 19891600
Mesho 191 35481  13.9 193 _9Wko _89123600
$ FW7  o1101  57.2 3192 17040 114739200
b~ 93.4 12.2 2230 X=77845

N
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Paso 2: Suma total de cuadrados.

2 2 2 2
Txe= Ix -INE) = 91101 + 1193 + 114719200 LL4T$97.2+37840)

24
= 134 811 492 = L“L%;&m = 100 265 687

Paso )t Suma de¢ cuadrados "entre" grupos.
2 2 2 - 2
2. [ig&n) ']_ gku‘) . [g‘l.zf, ;gz,zf,pzaaoq, (18688.2) "

2 69 7510 + 8 502 + 39 783 200 - 14 545 B0S = 25 315 647

Paso 4: Suma de cuadiados "dentro" de los grupos.

2 2 2
SO S S
2
Para ol grupo At 91 101 = .Lz;z) - 21 350
Para ol grupo B: 1 192 = S.?%ﬂz = 11

. ] a2
Para el grupo C: 114 719 200 » 5_’1-3}2). = 74 936 000

sumando los tres grupos tenemos: :xﬁ = 74 957 361

La susa de cuadrados "dor.xtro" de los grupos mis la sums
de cuadrados "entre" grupos es ig\nf a la suma"total” de
cuadrados: 74 957.4 ¢ 25 315.6 ¥ 200 265.7miles

% aproximadamente

Paso 5: Determinacidn de los grados de libertad (gl).

£1 planteamiento inicial considers 24 casos (muestras),
con lo que vl ulimero de grados de libertad, Nei, es Jde 23.

En cada grupo hiny ocho cascs ¥y en cada uno de ellos hay
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sate grados do libertad (8-1}. Por lo tanto, el nixero
total de gl del total de grupos es 21s(7x3). "Por otra

parte, como hay 3 grupos, existen 2 gl entre los gripod.

Taso 6: Chlculo de 1a variapsa.

Elaboramos una tabla donde cclocawos los grados e liber
tad, la suma de cuadrados de cada una de las tres cate-
"gorims y los cusdrados medios. Estos (ltimcs se obtienen

dividiendo cada una de las sumss de cuadrados por el nfie
mero de grados de libertad correspondientes. Los coclen

tes won suténticas varianzas.

Origen de 1a Sums de Cuadrados
veriscibn &L cuadrados medios

=on miles~
"Entre™ grupos 2 28 135.6 12 657,8
"Dentro” de los grupos 21 _7% 957.4 .3 569.4
TOTAL 23 100 273.1

Paso 7: Rvaluacibu de 1a varisnsa.

La tabls anterior se evalfia haciendo el signiente contras

te coan la F de Snedecor:

Cuadrado medio "entre" xrupos . 32 657.8 . 3.55
Cuadrado medio "dentro" de los grupos 3 569.4

| ]
Los valores de F se 1n¥orprotan mediante 1a tabla de l»
distribucién F de Snedecor (esta tabla se encuentra en cual
quiera de los textos de estadistica sefialedos en la biblig
grafia de fin de capitulo) para el nivel de 5 por 100, En

ella se entra con el nizors de grados de libertad corres
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pondiente al cuadrado medio mayor por la fila superior y
con el nlaero de grados de libertad del cuadrado medio me
Qbr'por la columns de la uéu,:-d;. En nuestro prébhn.
estos valores son 2 y 21 respectivamente. Se Al.o- el nie
mero 3.47 que os el valor de F significativo al nivel 5
por 100, fijo en la tebla, Como el valor calculado de F
o9 mayor s .47 (de la tabla), se rechass la hipbtesis
nula, esto os, existe una diferencia significativa de las
medias al nivel 5 por 100, La hipbtesis nula consiste en

afirmar la igualdad de las medias de las muestras.

Dados los resultados obtenidos del anllisis de 1a varisp
sS4, B¢ presume que los precios de cada une de los escena-
- rios desarrollados, son completamente distintos. B8i siguie
rawos aplicando el anklisis de variansa, suy prob‘lbh'nut.
podriamos encontrar resultados simileres pars el resto de
variables pronosticadas con 1-’ simulacibn DYNAMO, Por lo
tanto este anhlisis nos determina que los prondsticos fi
nancieros plasmados en los escenarios esthn bien estruce
turados. De aqui la importancia de q\ulln planeacidén fi
nanciera sea complementada con anklisis estadisticos ae-
propiados, en este caso, el anklisis éo variangs nos ree

sultd de gran utilided en la ovaluacibn de loa escenarios,
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CAPITULO VII
EL PRESUPUESTO DE CAPITAL Y LA EVALUACION DE LOS PROYECTOS
DE INVERSION

7.1 IMPORTANCIA DEL PRESUPUESTO DE CAPITAL .Y DE LA EVALUA
CION DE LOS PROYECTOS DE IWERsION

Por presupuesto de capital entenderemos que es el proce=~
s0 por medio del cual se planean las erogaciones cuyos
beneficios me espera que se extiendan a mhs de un ailo.
Por su parte, la évnlulcibn de los proyectos se refiere
al andlisis técnico que se hace sobre tales orolaeionol"
a fin de determinar la viabilidad econémica y financiera
de estos gastos, De Qqui 1a 1=iortuncid de qus lag empre
sas desarrollen plenamente las nctivtda‘dn de presupues~
tacidn y evaluacibn de sus inversiones de largo plaso, a
fin de que las decisiones sl respecto se tomen en la for
ma aks objetiva posible. Recordemos que los gastos de
capital tendrén su insidencia sn los resultados financig
eros en el trnn-cuino de varios periodos de tiempo. De a
qui que las decisionos de inversién quisa sean las de
mayor isportancia dentro de la on?roln.‘puolto que su crs
cimiento y desarrollo se sustentarh sobre una adecuada eg
tructura de activos fijos. Por otro lado, las walas de-
cisiones de inversién pueden llevar a cualquier empreoss

a una situacién de insolvencia o de quiebra.
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7«2 APLICACION DE LA SIMULACION DIGITAL A LA PRESUPUES=
TACION Y EVALUACION DE INVERSIONES DE CAPITAL

El p.x'oc.'o del presupuesto y de la evaluacidn de las in-’

versiones de capital se puede manejar en forma paralela,

y de hecho asi se hace normalsente puesto que las cifras

de ingresos y do' costos tienen que proyectarse para efec

tos de presupuestos. Estas cifras son utilisedas también

para ¢l apklisis do la inversibn.

Existen dos clasificaciones de los mbtodos que se aplican
- lc‘ovnlucibn de los proyectos que son: 1) Los mbtodos
que no consideran el valor del dinero emn oi tismpo, . tales
éo-o ol del pcrlodo de recuperacién del capai.lnl. y ol de
la tasa de rendimiento promedio comtable, 2) Mbtodos que
si consideran el ulor.dol dinero en el tilljo, tales co
mo sl del valor anual sguivalente, sl de la tasa interna
de retorno y el del valor actual neto (VAN), Este Gitis -
m0 por ser ol mhs utilirado, 1o splicaresos para evaluar
la inversibén que por $14.4 millones hard la firma Servie-
clos de Computacién S.A.y, en la nueva.divisibn que empe-
Zamos & planesr en el e;pltul.o anterior. En el programs 6
con su correspondiente salidas -que a comtinuacibn se pre,
senta-. se efectiia el presupuesto y la evaluacibén de 1la in

versidn spuntada, considerondo los datos.del programa 1.
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Programa 6: Presupuesto y evaluacibn de la iaversibn de capital
ANEAC=UESE

"y

N VAN=VANT
€ UANI=C
L UﬁN-K‘ DEST, SU-THIN L IR

ESC,1=BUEBC, JVBuNi.ﬁ/rDECP.K
1HUI 145400000
LENE R=INGRE.XN-COSTO.N
FOESC s K=EXP(TIMEKLOGNCLI4 IV : !
I=0.20
INVINGRL=CLIF(IHVI, O, TIME-15)
INGRE JR=PRECID JHECANT o iv .
PRECIOWK=LOKEXF (1 YTMF K3 [ R R Rt
INF.K=R0ONF(0+6,00 :
CANT1  K=360000% ( 14RAMM(0,.12,02)
CANT +K=CLIF(576000, CANTL, TINE5)
COSTO . K=CFE, K+CVT.K
CFE +K=240000%EXM ¢ L FRANFCO 6, 0))
CVUT s R=CVU,KKCANT . K .
CUU W K=7XEXP{LIRANPC 0, 60,0)) B
TIME=]
SPEC DT=1/LENGTH=14/FRTFER=1/FLTPER=1L 7
oFT BW/FR/TXI=3
PRINT INGRE,CO3TO,BDESC, VAN, CANTyINVIN,PRECIO. R
PLOT INGRE=1/COSTO=C
FLOT RDESC=R

NOD2D>0O7T

=

Z>P>>2>D> D>

FLOT  VAN=V
FLOT PRECIO=F
KU X -
FAGE~-1 : - ’ RUN-BASE
TIME  INGRE - COSTO - EDESC VAN - CANT:  INVIN PRECIO
E 00 E 09 E 0% E 06 E 06 E 03 E 06 E 03
1.000 0.01  0.008 0.0 0.0 360,00 0,000 0.03
2,000 0:02 04043 1,9 - 0,0 403,20 0,000 - ~0,0%
3.000 ¢,04 0,030 5,2 1.5 444,40  0.000 0409
4,000 0.08 0,060 11.0 5.2 489,60 0,000 0416

5,000 0,17 0,120 207 11,0 G74.00 04000 030
6,000 0,31 O.kmo 3840 2047 G746.00 0,000 0e5% "
74000 0.57 0:42 6T 8 38.6 076,00 0.000 099
3.000 1,04 0»774 10742 45,8 076.00 0.000 l1.81
7+000 70 ie431 1077 107.2 376.00 G4000 330
10,000 3447 200001 SO0l 1697 G7640G0 0,000 6402
11.000 632 4,583 «0?-u 285.1 876,00 04000 10.97
12,000 11,51 Gv336 OL7. 407.8 576,00 04000 19.98
13,000 20097 L3094 L2944 376400 04000 3b+ 51
14480 3021 200541 PE2.7 576400 0,000 66434
15,000 69+6T i HA2 Sea%.2 576,060 14,400 120480
14,000 125,67 %4,0%r 34004 ZRIRT O G76,00 14,400 220.246

VALOR ACTUAL NETO (VAN): + 3391.2 millones

Por lo tanto el proyecto es aceptable

278



Los datos de entrada del programa 6 fueron:

Valor de la inversibén inicheld:  $1% 500 000
Duracibn del proyecto: 15 aios

VYalor de x"e:upouc.ibn de 1la inversidén: Cero
Hétodo de depreciacibn aplicado: Linea recta

Método de avaluacidn utilizado: Valor actual meto (VAN),

. n
cuys férmula s, VAN = \(Bemeficiom)™ . ynversién inicial,
P € WA Vi
donde los beneficios son igusles a los ingresos menos los

costos en efectivo.

Tese Jo descuento splicada: 20%

Precio inicial: $10, mismo que seré afectado por una ine
flacidén del 60% apual y por la funcibn del Dynamo EXP, ‘por
10 que ¢l precio tendrk un crecimiento oxponencials Cun
osto sl precio crecerh similarments al programa 1 (escee
nario mhs probhble). )

La inflacibp prograsada es del 60X anual. Sin embargo,
cono ya se apuntd anteriormente, la funcibn EXP hize

que o). precio, los costos fijos en efective y 105 costo
variables se incrementaran a una tasa del 80% promedio a
nuale ’

Cantidad: Bl primer aiio se producierk 360 000 unidades,
las que ;o incrementarén snuslmente mismss que & partir del
quinto aio(hasta el Gltimo) serdn 576 000 anual, /
Costos fijos en stuﬂ.vo: $240 000 iniciales {(costos fijos
menos la depreciacidn). Se incrementardas igual que el precioc.

Costos variables por unidadi $7,también con incremenios tnuales.
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vbctallon do 1- conatrw cibn del pro .rg 6:

‘El pro;run c.onlt.n de dol «cuaciones de nivel (L). .en las
’"quo esth representada ‘la ecuscibn del VAN. La prlnr- nos
indica quo el vnl.or uctull neto e- igunl a 10l boncticml
descontados menos 1: 1moruén .lnid.ll. La. segunda ecuacibn
de nivel nos Lndiu que .I.o. bonotido. dc-conudol son ie
;\ulo- a lol bonoticio- corrionton entre el I.'nct.or do des

bk x

cmntos L nni.sc.L-nu:sc.awr.ﬁ:.x/rnssmx

l..n ocuctbn dol fu:tor de dclcnonto (tnssc) o8 una ecua=
ei&n -uxl.lhr (A). horu:unnto (33 t-ctor do dncuonto se
dot.r-lu con 1a otguunto t&mh: (l + 3)°, COII ol lene
q. de simulocibn DY\AHD. dicha fbrmla n o-tmctura
“de 1a u..liente maners: A rnzsc.x-lxr(rm~mu+n). donde
I - l.o tan dc dncucnto y ln tunc mno- m. TINE y LOGN
operan a tnvil del thqo lobro ol. tnctor 101 de sanera

exponencial.

”ln viua de‘ que en la ecuncidn del VAN se tisne que restar

ol vnlor de la inversibn iniclal a la sumatoria de los be-

Jnoﬂ.cion descontados -cunuhdo- on el ailo 45+ el Dynamo
' utilizs h funeibn CLIP Para que oat. operacibn pueda

:“"u'.v".u. . c-bo: 9: 1NVIN, KL=CLIP(INVI, 0 TIME, 15)

“La funeibn CLIP tambibn e utilizads en la ecuacidn de 1a

cantidad ¢n vists de que ssta varisbls va s crecer basta
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el afio 3. A partir de este afc se alcanzars el tope de

la capscidad-de produccibn de 1a planta de la divisibn

ot que ‘serh de’ 576 000 uni.dudu ln\nlcl. Bl Dyum caleuls

:I.n cnne!.d-d por uedio do do- -euadonu auxuuruz
T cnm.:-;so ooo'(umum(o.tz 0))
A can.l-mptnsooo.mu'n TIME,5)

" La ﬁpriiir- ecuacién nos indica quo se tnic!.n‘rlvconkuli‘l
o p‘i‘odﬁcét&n' de “360° 000 unidades en ¢l primer afio, mismae

que se incrementarin’ e uma tasa de1 12% anuale La se-

gunda ecuacibn de la cantidad ‘nos indica q\n del afio

"5 en ndonnto. 1a produeelbn serk de 576 000 unl.d-du.

oponc“n que utl dotomtnad. por 1a funcibm CLIP.

' ll. u-to dol pro:u-. n u-u.r s los 'rogunl donrro

Al

11.“. on ol cnpitnlo .ntorior. con h lal.vod“ de que

on onto ’rogrm a8 longitud del DT ol dc un nﬁo y el

" de’ 10. ntortoru era de un wes.

La salida del prograsa nos imdica que ¢l valor actual nee

‘- to del proyecto o8 do + $3 391.2 millones, por lo ‘que ai

i cha inversifn es aceptable. Eate valor resulta muy .iml

“tado ‘como consecueacia de ‘que h varhblol precio y cos-
tos’ erocioron onon-neiahcnu. Dxeha c-ntidud c.lculld.
a prcciol conltlntos. urio mcho -enor. Lo 1-portauto

on nn eorrxd. *s que .1 Dynamo esth incr-onnndo tanto

’ lo- ingruou co-o l.o- eonton con una 1nf1ac16n exponens=
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cial, por lo qucr el VAN positivo resultante nos afirma la

viabilidad financiera del proyecto.

Pars la lecturas correcta del ‘cuadro de salida, tenesos que
los valores calculados del ingreso, los costs, la centidad
Y ol precio, estin dien ubicados en sus respectivos renglo
nes. Sin embargo, l?- valores de los beneficios desconta~
tados esthn corridos un renglén hacia abajo y los del VAN,
dos rcnilono-. Por lo tanto, ¢l valor actusl neto se tue-

vo que calcular en un supuento renglén 17.

Vasmos qub pasaria si ee diers unas inflacibn del 12% anual
on tom constante durante los 15 afios del proyscto (infls
cibn optimista). El‘a inflacibn operaria sis crdeilto!sto eXPe,y
sobre el precio y los costos ;130-. Vamos a asumir que

por un mejoramiento en la productividad, los costos vu'hf- -
bles solamente se van a incrementar en un ‘1% anual. En el
prograna 7 se plassan sstas suposiciones. Este programes
esth disefiado de la mismam forma que el programa 6, con las
Gnicas diferencias de 1a inflacibn y de la funcién BXP que
on el programa 7 se canblia por la funcién RAMP, & fin de

10'- incrementos en los precios y los costos »l.‘n constan
tes. A continuacién se presents dicho prograsa con su co-
rrespondiente cuadro de salide, misso qiue nos indica en un
supuesto renglén 17 que ol VAN es de ¢+ $2,4 millones, por

lo que con estss nuevas condiciones el proyecto tambibén es

visble,
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Programa 71 Aufligis de semsibilidad del proyocto

DESC=

PP IOIICOZOZ

BOESC=REEC

]

VAN=VAERT
YANI=0

VAN K=RIESC JIX
BUESC.K=BUESC + J - LEHE JK/FDESCK
INVI=14400000

EENE »K=IHORE  K-COSTD K

'FRESC K=EXF(TIMEXLOGN(1+1))
1=0.20
INVINWRL=CLIFC(INVIsO»TIME,15)
INGREK=FRECIOK¥LANT oK
FRECIOWK=10%{IHINF LK)

INF  K=RaMF(0,12
CANT1.k=360C00% (LHRAMP (D412
CANT K=CLIF(576000,CANTL, TIMF,E)
COSTOWR=CFE +K+CVUT K
CFE,»X=240000% (1 +RANF (0,12,0))
CVUT o K=CVUJCKCANT, K - -
LV K=7%{ L+RAMF (0.01,0))
M TIME=

1

~INVIN+JK

»0)

100

SPEC DT= I/LrNGTH’16/FRTPER"1/FLTFER‘1

OFT

W/PR

PRINT INGRE,COSTO,HLESC,VAN, ChNT INVIN, FRECID
FLOT © INGRE=I/COSTO=C

FLOT ®
PLOT W
PLAT

JRUN

PABE~1

TINE
E 00

1,000
2,000
3,000
4,000
3+000
6:000
7.000
8.000
?.000
10,000
11,000
12,000
13,000
14.000
15,000
15.000

DIESC=R
A=V

PRECIO=P

INGRE
E 06

2,600
44014
$.935
64657
8,525
2,216
9907
10.598
11,290
11,981
2,672
13.363
14,054
13,744
15,437
16,178

CosT0
E 03

2760.0
3119.4
34B4.%
3954, 4
454845
4617, 6
44684,.7
4753, 8
4825.0
409401
4963.2
9032.3
S101.4
517044
5?3? 7

OB«B

RIESC

E 06

0,000 .

0,700
1.470
2,894
4,208
S.806
7345
8.803
10.161
11,414
12.537
13.9

14,8 31
15,5367
16113
L&./75

VALOR ACTUAL NETO (VAN):
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UAN
E 04

0.000
0,000
0.700
1,670
2,858
4,20
5,804
7.346
8,803
10,141
1Lea14
12,559
13,596
144531
15,347
12713

CANT
--E. 03

360,00
403.20
445,40
48%.460
575.00
576,00
$76.00
576400
G76.00
574.00
576,00
574.090
576.00
G76.C0

57600 .

576400

INVIN
E 04

0,000
0,000
0,000
0.000
0,000
0,000
G000
0,000
24050
0.000
0.0200
0,000
0.000
0,000
14,0600

13.400

+ 2,375 miles (proyecto

RUN-REFRIN

FRECIO
E 00

10.000
11,200
12,400
13,608
14.800
16,000
17.200
18,400
i7.50¢C
.20,800
22,000
23,200
24;400
G500
»6.\~4
22,000

aceptable)



En este capitulo se resnltd lg importante que o3 el dp‘l&
car una técnica tan poder:ﬁn como le simulacidn digital
en el procesc del presupuesto y de la evaluacién de los
proyectos de hwar.ién.l Solsuente con 1a simulacién di-
gital <ysspecialments con al lenguaje de simulacibn
DYNANO=- se pusden proyectsr ep forms dindmica, mfiltiples
vlriyb]e-‘ en forms interactiva. Tembién con la simula.
<i6n Dynemo, el snflisis de sensibilided del modelo se
facilita enormemente, lo cual hace que el proceso de 'dopi

racibn se huga en forms eficiente.

A 1o largo del capitulo se realisd el presupussto de Iu';é
plago ¥ 1la evalumcibn ded proyecto de 1a divisidn que com
menEasios & planear sm ¢l capitulo seis, demostramdose lo

factible da dicha iaversidn. Sin embargo, on ests parte

de la metodologlia de planeaciénm que estamos dd.nrrol!iﬁ&é.
se pueden bacer mayores aplicaciones de ls simulacibn Dy=
newo, especialmente en lo referente a la determinacién del
costo de capital y 8l andlisis de nn-ibn;du del proyece

tce

En el siguiente capitulo ss cierra el cicle en lo que res
pecta & 1o planeacibén Tinanciera de large plaso =estricta
mente hablandoe, por 1o que las etapas desarrolladas hasta
ol momento ser&m basicas para que se haga un buen cierrs

con la plaescidn do las utilidades,
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CAPITULO VIXI

LA PLANEACION DE UTILIDADES

8.1 IMPORTANCIA Y UBICACION DE LA PLANEACION DE UTILIDADES

DENTRO DEL PROCESO DE PLANEACION FINANCIERA

Con la planeacibn de utilidades a corto y largo plaze,’
°“ ciorra el ciclo en lo que respecta a la planeacidén fi
nanciera. FPor supuesto que pogteriormente a esta fase,
vendran las fases de la implantacidn, el control y lll e

valuacidn del sistema de planeacién financiera.

La importancia ;le 1a plansacién de utilidades radica on

que nos ayudarh a efectusr el anklisis de costos, volGe

menes y utilidades, a fin de llegar a determinar los mie
veles de produccidn y venta que maxzimicen los beneficios

Yy minimicen los rieegos. - Esta fase de la planeacidn fi-
nanciera es suy apropiads para que se le aplique 1a simu
lacibp digital, en vista de que se deberén considerar las
varilelon_n en los ntvelfl.do costos, precios y volimenes . .
que ’lbn empresa enfrentard posiblements a través del tiem

poy con lar correspondientes repercusiones en las utilidades.

" La plbno-cién de utilidaks es ubicada al finsl del proceso . -
de planeacidn financiera porque es aqui donde se harkn los

anhlisis que determinarén em formn definitiva, los nivee :
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les de precios, costos variables, costos fijos, volfimenes
de produccibn y venta, mescla de productos y utilidades

con que la empresa operark en el periodo planeado,
8.2 EL PROCESO DE LA PLANEACION DE UTILIDADES

La secuencia que se sigue en la planeacién de utilidades
de uns espress es mhs o menos la que se describe en la

siguiente secuenciai

a) Plan financiero de largo plaro (incluyendo detalle presupuestal)
b) Presupuesto de corto plaze (operativo y financiero)

c) Anblisis de costos volGmenes y utilidades

d) Presupuesto de corto y largo plazo definitivo.

La 16gica de esta secuencia se deriva del hecho de que

del plan de largo plaso se derivaré el presupucsto maestro.
De acuerdo con los datos gue arrojen los presupuesto ope.
rativos y financieros, se harf el anflisis de senpibilidad
de las variables precio, volumen, costos fijoa, costos !
variables, utilidad y mescla de productos. Con el ankliasis
de sensibilidad se determinark en forma definitiva los va=
lores de las variables que formar&n 0 pro-lupuOIto definie

tivo de la divieidn que estamos planeando.



8.3 APLICACION DE LA SIMULACION DIGITAL A LA PLANEACION
DE UTILIDADES. ‘

Con el lenguaje de .linulac;mn DYNAMO desarrollaremos la
pleanesacibn de utilidades do la divisidn que h.-o‘ venie
do aaaMsando. De acuerdo con el programa 8. se proyocﬁ-
rhn las siguientes variables:

« punto de squilibrio (PE) en unidades mensual

. volumen de produccidn con utilidades (PLUTIL) mensual
« Precio de venta por unidad . ' ‘ .

v costo veriable per unidad (CVU)

» costo fijo monsual (CF)

« inflacidn acusmulada

o utilidad mensual en pesce planeada
En o) programa 8 aparccen dos ecuaciones de nivel (L)'ég
rrespondientes a las férmulas del punto de equilibrio

( costos fijos/contribucidn marginal) y del plan de utie
lidades (utilidades deseadas ¢+ costo fijo/contribucibn
marginal). La contribucibn merginal (CONMAR) es igual

al precio ienon el costo variable por ulld-d; __L. codie .
tieacgbn DYNAMO pars estoas férmulas es wuy similar a las

férmulas que se emplean en forme manual ys seilaladas.

El prograsa no tiene gran complejidad y h,uyorig de los

tlgor!t-o; qus contiene ya han venido empleandose en los



proﬁml anterioreses Los datos de entrada del modelo aon:
Costo fijo mensual inicial: $100 000, umo‘que se ipcra~
mentsré exponencialmente s una tasa del 15% -o:mn}.
Precio: $10, que tasbién se incrementaré exponencial-
mente con una tasa de inflaciém del 10% mensual,

i..l inflacibn observard un 105 anual cdn-tanto.d. ncuordo‘
con la mncibp‘ RAMP

Costos variables por unidd: §7, con incrementos mensuales

constantes del 15%,

Las utilidades planeadas serén de $100 000 (in ol pri-ir »
mes) mismas que se incrementarfin conforme }a inflacibn
mensual del 10%, o o
De acuerdo con los datos 'do entrada, el precio u“ncorl

en menor pro.orcibn que 01 costo ﬂjo. pero en -lyor for
»a que 01 eo.to vu-hbl.o por unidad.

El cu-;dro de salida del programs nos muestrs los vnlor;-
de las v.rt&blo. que se estan planeando -o- por io. a lo’
hrgo de 60 -u.o. De ncuordo con dicho culdro. -1 volu 7
men ’hnmdo con ‘utilidades es 1610 un poco nyor que

ol ‘volumen' de equilibrio (para cads mes) como consecuems

cia de que 1 utilidsd en pesos planeada es minima en
relacién a los altos costos fijos y variables, Aunque el
sodelo ﬁdril roquoﬂi‘ uyor' depuracibn, los ro-i‘iltidol éo la

corrida nos muestran el gran potinciul del DYNAMO pars 1o’ ‘

planeacidén de utilidades.
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Projﬂ.i 8: Planescién de utilidades y ded pumto de og\unbﬂo )

N FLUTIL=FLU

FLU=0

FE=PEN

FEN=0

fE oK==0F « JR/CONMAR Uil

CF « ML=INIOREAF L HRANF (0,15,0)0)

TNID=100006

CONMAR W KL=PRECIOK-CVU.K
CPRECIO.K=ACKEXF( L4 INF KD

INF RK=REAF(0. 1,00

CUG R4 LRATF <3, 20,0))

PLUTIL M= {UTT (KICF « M) ZCORNAR o I

UTTR=205000INT K
SPEL  DT=1/0500TH=60/ P TTPER=1/FLTPER=L T . )
QFT  BR/TRLIER c A AR

Proc>>003 0020

PRINT RECIO GV CF » TNF
rLOT sl \
PLOT

C=C/CF F /PRECLO=F
PLOT INF=Y
RUN
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FAGE-1

TIME
E 00

0.,00C
1.030
2,000
3.000
4,000
S.000
4,000
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8.000
24000

10,000 |

11,000
12,000
13,000
14,000
15,000
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24,000
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29,000
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34,000
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37.000
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41,000
42,000
43,000
44.000
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46,500
47,000
48,000
49.000
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51,602
G2.,000
53.000

4,98

BE

£ 03

0,00
13,47
14,34
15,22
16,06
146.87
17.67
18,45
19.23
20.01
20,80
21,60
22,43

- 23.28

24,16
25.07
26,03
27,03
20.0%
29,19
30.346
31,59
3z.88
34.24
35.66
37.20
38,30
40,49
Az 27
44,135
46413
48.22
o0.42
92,74
S9.1?
S7.77
40,47
43435
66437
&% .54
72.89
76441
80.12
84,02
88,14
P2.47
D7 .03
105,370
10487
122,18
117.77
122 .45
129.84
154,34
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PLUTIL
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0.00
13,47
14,82
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23,38
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69,867
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76,67
80,38
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72,68
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112,23

117,91

125,78

155,938

136,45

14525
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0,082
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0,110
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04184
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0,222
04245
0,271
04300
0,331
0.366
04404
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0494
0.544
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04647
0737
0.815
04902
0+595
1,099
1,215
14343
1,484
14640
1,813
2,003
2.214

20447

2,794
2.g2y
3.302
3653
4,034
44459
3.927
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o
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CVu
E 00

74000

2.050

?.1C0
10,150
11,200
12,250
13,300
14,350
15400
14.450
17,500

. 18,950

19,600
20,6350
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24.850
25,700
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28,000
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31,150
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33.250
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35,350
34,400
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38,300
39,350
40,600
41,650
42,760
43,750
44,800
45,850
454700
474900
49,000
30,050
514190

92,150

ey

&0, 450
59,508
43,550
G106
$2. 650

GZL 700

CF
E 06

0.3

[

[=R=NoRa)
. v ..

P

ONCULEWULUNN RSO 000
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- ..
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181
2141
244
2844
3349
384
44,6
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60 L
67 %
81.2
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12744
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359.7
3134
30441
423,90
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86304
77C.6
o

L
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3

LNF
£ 0

08,0000
0, 100C
0,2600
0,3000
0.400C
0,T000
0.4000
0.7000
0.8000
0.2000
1,0000
1,1000
1,2000
1.3000
1.4000
1.5000
1.46000
1.7006
1.8000
L2000
2,0000
2,1000
24,2000
2+3000
244000
2,5000
2,6000
2:7020
2.8000
2.7000
3,0000
344000
3,2000
3,3000
34500
J+3000
3+6000
3.7000
3.6000
349000
4.0000
4,1200
4,2000
4,3000
4.4000
4,5000
4.,6500
G.7000
S.8000
409000
55,0000
S.1000
L2500
2.3000

RUN-LASBE

utt
E U3

0.00
16,60
20.00
30.00
40,00
50.00
60,00
70.00
80,00
20,00

100,00
110.00
120,00
130.00
140,0¢
153.00
160,00
170.900
180:00
196,00
200,00
210,00
220,00
230,00
240,00
250,00
240,00
270,00
280,00
290.00
300,00
310,00
320,00
330,060
340,C0
350,00
360,00
370,00
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370,00
400400
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420,00
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440,00
450,00
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FAGE~2 . . RUN-BASE

. TIME PE  PLUTIL PRECID = €W CF INF . uTl
E 00 - E 03 E 03 E 03 E Q0 E 06 E 00 E 03

53,000 150,39 150,48 6651 44,750 1040.5 59,5000 550,00
56.000 157.97 158.095 7,351 65.800 1208.8 5,6000 S560.00
57,000 165,93 166,01 8,124 66.850, 1404,5 5.7000 570,00
58,000 174,31 174.38 8,978 67.900 1431,8 5.8000 580,00
57.000 183,13 183,19 9,923 48,950 1895,8 5,9000 590,00
60,000 192,40 192,44 10,946 70,000 2202.7 6.0000 00,00

L B T I R AL Sl [T
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En conclusibn, la planeacién de utilidades a corto y h;_k
‘;o plano forma parte Lnyorénnte de todo el proceso de pla
noiei.&n financiera de la empresa, porque v;uno a cerrar
el cido de dicho proceso con la fijacidn de metas en lo
refersnte a niveles de precios, costos, vollimenes y utie
1idades. Como ya hemos apuntade, el anklisies de costos,
volGaenes y uul“adu es muy apropiado que sea realisado
con simulacién digital, dado el némero de variables invo

lucradas on dicho anklisis.

Aunque ol wodelo de plenecacibn de utilidades dessrrollado
en este capitulo esth muy siwplificado, si nos db una waeg
tra de lo eficients que seris la siwulacién DTNAMO en su
aplicaciébn en la pleneacidn de utilidades de una empresa
grande y colﬁloja. Lo quees recomendable, es ronliln'r‘vun
mayor nlimere de corridas (lo cul no se hiso em este capi-

tulo para evitar dificultades en la comprensién del modelo)
para Bacer mayores anilisis de sensibilidad y>ni mejorar

més el modelo,

‘'Gon este capitulo se completa la metodologia de phu-cibﬁ
financiera ’ropuesfn on ol capitulo I de esta investigacién.
Por supuesto que en cuslquier empresas que se implante ests
metodologia {con las sdecuaciones dsl caso) no debe descui

darse el control y la evaluacidn del sistema, a fin de asg

gurar la eficacia y el éxito de Su . operacibn,
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CAPITULO IX

RESUMEN Y CONCLUSIONES

En ol presents lr-bﬁjo de tesis se procurd iutigrlr el on
foque sistémico y cstratégice cox la simulacidén digital,

a fin de formular una isetvdologia de ’lancaéién financiera
verdaderamente dindmica y eficar, cuyo objetivo Gltimo es
apoyar en su toma de decisiones & 1a gorencia financiera
y demks Areas funcionales ligadas a la administraciém de

los recursos cconb.tcdl de la empresa.

Considero que e! enfoque sistimico es fundamental a fin

de que las decisiones que se tomen en cualguier nivel de
la empresa, ‘r.oqiccn con los objetivos y ictnl Hiroeti;’
;--. Esto sblo se puede lograr por medio de un ﬁlnn eq;'
porativo j tinnnciero bio; estructurado, qd. sea doiiéo-
nocimiento de todos los ejecutivos de nivel medio y supe
riof de la ot;lnt:aci&n. El plan financiero, al oxpri-nr
en términos p;octnol los objetivos y metas de corto y ;qé
g° plnso! serd la principal ;QL- de acciém para las dife
rentes funcicnes de linea de tods la ofﬁnnisnctbn; ioco;

demos gue toda decisidn tomada a cualquier ni;il. repers
cutirh de alguns wmaneru ¢n los otros niveles, por lo que
la coordinaciSu e integracién de los planes deberd estar

sieapre preoenie.
La’'integracidén de la cstrategia dentiro csl plan financie

296



ro, también es importante porque con esta filosufis se
dinamise mis la planeacidn 4l efectuarse anklisis conti-

nuo‘l ae 1; situacidén y poupoct.iv. interna y externa de
1la smpresa. Llos resultados de estos anklisis marcaris
1a pauts en Las decisiones de plansacibén refeurentes a
la correccibn de las fallas actuales, fortelecimiento
de ‘.lu actividades mbs redituables y planeamiento de ine

versiones de capital que presenten buenas perspectivas.

Para completar la metodologia de planeacién financiera,.

no podiamos dejar de tomar en ‘cuenta una .horrnhnt. wy
oficas derivada de la investigacifn de operaciunes, cﬁno

o8 la simulacidn fli‘itnl. Esto en vista dJde que dentre

del plan financiero ;xi;hn wmuchas v-rinbl.u que interasc
tisn muy dinksicamente entre si, y su cosportamierito fu
turo =en wuchos casvs~ es muy impredecible, Fara ;sté.
resulté apropiado utilizar el lenguaje de simulacibn MICRO-
DYKAMO, el cual es una versidn actuslimada y modificeda
{en 3982) "Il‘l su aplicacibu ~principalmente~ a ll-! planen

cibn de orgnnts-cyionu.

Ls metodologia para la planmacién finenciera de largo pla
20 (figura 1.3) propuesta en ests investigacdbn, parte de
1a hipStesis (planteada en 1a seccibn 2.1 del capftulo %)

de que 1a no sistomatigacibn de una planescibn financiers
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eficas s influidoe atrects e 1nd£r5§tq.éntc on los wmalos

resultados financieros de muchas empresss quc operan en
ﬁi:tco. Esta hip6t§lil se tratd de corroborar en sl cee
pitulo II, en ¢l cual se destacaron las conclusiones s

que se noga.»ron en algunos estudios realisados sobre la
situacidn y manera en que se hlco plansacibm on las we
presas, asi co-o estudios sobre sus resultados t:huncio-

rose

A partir del capitulo III hasta el VIII, se desarroils

on inuo 1a metodologia de plmucih financiera, pnrti.on
dose dcl nnlltlh del ubionto del sistema en el entorno
wexicano para luago passr al anklisis intermo (ﬂuneiora
Yy oeonhico) de la smpress. Eltu do- uu’u do la pl--
nnclbn nos dieron un amplio marco de trabajo pu'. du--
rrollar las estrategias financieras. ﬂ.n.hontc Yy por
medio de simulacidn digital, se efectuaron los prombsticos
financieros, el presupuesto de capital y la planeacibn de’
atilidedes, Estos Gltimos anklisis nos o;pro-aron en tér
minos cuuttt-tivoi los obJottvo. y metas de una empress
htpotbucu . h cu-l se le aplicb la umhcibn p-n otoe

tos de su plan. nnunch‘o.

Conviene sefalar que con estn trabajo de investigacibm,
sunque no se ests diciendo nada nueve, lo que se ‘protondo

o8 coadyuvar un poco a una modernizaciébn dela - giminie=
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traci&n de 11- empresas, en el sentido de aplicar eficien
tcnonto clertas corriontlol de 1ia toori- -d-iniltrutiv., con
l1a nnu«a de ‘que las ornniueionu esten mejor npnr.
du para enfrentar ol casbio, y sobre todo, como en 01
caso de l.ﬂ:ico. par'-kuur adelante ante problemas de la
!.ntlucibn. rocuibn ¥y de la cada ves nlyor competencia

n-ctond L] Lnt.rn-ctonal.

En cuanto al titulo que se lo. dib a este trabajo, es i-p#;
tante .puntar que, lo de plauuc;én financiera de largo
,lnuo se deriva del contenido de la metodologis planteada,
on wnnto a s utoq\n uératigico b4 -ht‘-!.co, mbs bien
que n tiempo do cobortnn dcl. phn ﬁ.nnncuro. Lo que
conv:lono lp\lntlr .1 rolpocto. (1] quo cldl wro-apwyoc-

tark sus cifras de ncuordo con sus cu'letorlltte-l Y n.-
coudldno '

A Para tinnlilar. eonv:lono recalcar nuevamente 1- gran vene
njn quo nos proporcio'nn la utiu:-cibn de IOI(ulJQl do
propbluol especializados eo-oy el DYNAMO para fines de -plg -
neacién tingneigr‘. 09u9 s'e(pudo observar &n los 6]_.“-0)
capitulos de este Lrabajo y como se explica sn el apbndice
B, ol uso de los lenguajes de simulacibn reduce signifi-
cativamente la tares de programacidi puesto que com uwn nd
-orol rﬂ:luci.do de tuncione- (eatatutos) se pueden simular
sistemans muy complejos con muy buenus resultados.
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INTRODUCCION A LA SIMULACION DE SISTEMAS

A-l Definicién de Simulacién

Btmlncl&n u el precese de diseilar y donrronnr us -odo

Le eonutariulo de um lilton ° procou y eonducxr axpe-

rimentes cen este medele cen el prepésite de entender ol

cempertamiente del sistoma ¢ evaluar varias estrategias

cen 1as cuales se puede operar ol sistema,

A=2 Btapas de un estudie de simulac ibn

a)

b)

Defimicibén ded sistema. E» necesarie ums .nu.uﬁ.-
limimer del sistema cen el fin de determinar su imte-

raccién con etres sistemas, sus restricciemes, las va-
riables gue interactéan dntr_o del shtema y sus imtere
relacienes, las medidas de efectividad que se van 4 ue
tiligar para defimir y estudiar el sistema y les resul

tades que se unrn‘obt‘onr del estudie.

Ferwulacibn del wedele, Se dede defipnir y cemstruirel

asdele con ol cusl se ebtendrén les ioiult“u deson

" dese B8 mscessrie definir tedas las variables que fer-

c)

man parte de 61, sus relacienes ligicas y les diagra-

mas de fluje que describan on ferma cempleta al medele,

Coleccibn de dates. La facilidad ‘do obktolcu»n de algu

nes dates o la dificultad de censeguir etres pueden i

‘flaencier al desarrelle del medele. Per onte, ee de=’

ben definir cen claridad y exactitud les dates que el
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medele va a requerir para preducir les resultades dess
ades. La iufermacidn requerida se puede ebtener de xe
gistres histbrices, de epizienss de expertes, o de ax-

perimentacién,

Cerrida ded -odolq per la cesmputadera. Definide ol us
dele, mne debe decidir si se utiliss alghn lengusje ces
me fertran, algel, basic, stc,, o 8 se utiuuunlgh
paquetes come cpu.‘ Simscript ¢ Dynawe, para precesarle

on Ia cemputadera y ebtener les resultades dessades.

Validasibn. E1 ebjetive do esta etepa o8 detectar de-
ficiemcias en la fermulaciéa del medele L les dates
alimentades al medele. Algumes formas de validar sen:

1. Opinibn de expertes,

2+ La exactitud cem que se pruieon dates hntbucu.

)

e

3. Comprebaciém de falla del medele de¢ simulacibn al u
tilisar dates que hacem fallar al sistema resl,

%. La exactitud en la predicciém del future.
S. La cenfiansa de 1la persens que hark use de l»s resul

tades que arreje el experimente de siwalacibn,.

Incrhonﬂci‘n- Consiste en generar les dates diuu-

du ¥ on realisar Anllitil do sensibilided de xu {udi

cos roqucr“ol. '

.;ntorprotnc“n. Les remultades ayudan a sepertar deei

sibnes del tipe semi-estructurade, es decir, ls cempu~

tadera en 2l ne tema la decisidn, sine gque la inferma-
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cién quo proporcion. ayuda a tcur -CJOI‘CI doctliolol -

.7 por cenpiguiente a ebtemer -oJoru ronlt“u.

b) Docu-ontaciln. Se debe elaberar la decumentaciba de H#
pe thenice, o8 decir, nqﬁolh que el krea de precesssi
ente de dates debe tener del medele, Unm segunde docu~

moente os el manual del usuarie,

A=3 Pacteres a cemsiderar en el use de la simulaciba

La simulacibn esth basada em 1a prebabilidad y estadisti-
ca, on matembtican, en la computacibn, etc., cenviene se~
fialar ceme intervienen estas bress en ¢l desarrelle y tcﬁ

mulacibn del medele do simulacién.

Aedel éonoruibn de varisbles nl‘.utortu.lo unifermes.

Ba un medele de simulacién cnocllttéo“u doben de (o;lorai‘
variables alesterias ne unifermes de distribucienes de pre
babilidad tebricas e empiricas. BEste puede ser edtenide
si se cuenta cen un generader de nﬁnoru. uniferses ¥ uma
funcibn que transferme estes nimerss on valeres de la dis

tribuciés de prebabilidad deseada.

Av3.2 LOWJQI de pregramacibn. )
8¢ debe describir el msdele on un louujo que sea ncopeg

ds per 1a cemputadera que se va a usar. [En esta otapa se
eumn des epciemes: 1) Desarrellar el seftware roqnor‘“o‘
pai'. estudies de simulacibn, & 3) Utilisar louujnr de «

progrﬁci&n de prepbsite especisl (GPSS, Dymame, oic; )
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A-S.) c.ndich-o- hieiulu.

La mayeria de les udolo- do simulacién utochuc. pruon

tan en su ot.pn inicial estades tramsieamtes les cual.l ne

sen tipices del estade estable. Per cemsiguiemte ;- necs

sarie sstablecer las alternativas que existen para resel-

ver este prebleaa, las cuales pedrian ser:

1+ Usar un tiempe de cerrids le suficiemtemente grnido de
mede que les periedes trausientes sesn relativamente ip

.tnl.ﬂ.entu cen respecte a la cendiciém estable.
8¢ Excluir uma parte de la parte inicial de la cerrida.
3¢ Utilisar simmlaciba rogonntivﬁ.

De estas altermativas, la que presenta memes dolvcntnjul_
es ol use de simulacibn regemerativa, pueste que las etras

sen excesivas en ceste.

A=3.4 Tamafie de la musstra, _

La seleccién de un unlg de muestra (mémere de corridas
on 1- comtldorn) aprepiade que asegure un nivel dcnado
de rroeini‘n ¥ & 1a ves mipimice el ceste de speracién del
-odolo. s un preblema dificil pere i.-portnnto. Per cens
siguiente, es necesarie que sea reslisade un anklisis es-
tadistice para determinar el tomaile de la muestra. Pl tgb
mafie do la muestra pnodo ser obtonido de des uuoui;

1. Provl. ° 1ndoponuontuonto do la opcrucibn deol -od.lo.o
3. Durante la oponc“- dol. ulclo b 4 basade en les results

des nrrojndo- per ol nldo. Pu'- esta ﬁltm altnrn-
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tiva se utiliza la ticnica estadigtica de intervales
""de centiamsa. » '
A=3,5 Diseiie ‘.0 oxpori-ont.o-.
Bxisten varies tipes de anklisis que pueden ser requerides

entre les cunles se pueden menciensr le s giguientes:

i, Cemparacibn de las mediss y variancias de las alterma~
" tivas. anslizadas. » -
2. Determinacibn de la impertancia y el efecte de difersn
tes variables en les rilaltadol de in simulaciéne »
3o BGsqueds do los veleres bptimes de um cenjunte de varia
bles.

Para el primer tipe de anflisis es necesarie temar en cumen

ta ol tamafie de la muestra, las cemdiciendés imiciales y la

presencia ¢ ia de aut relacién. Para el segunde
tipe do anblinis se aplica el disefle de ox'port-ox;tol com
anklisis de variancia y tiekn‘l.cu de rogro-u‘- come medies
PATA l;nlﬁu la impertancia y el otoetov de varias variables
bo- 10‘ r.omludu de eperacién de un -L.ton.t Para ol ter
" cer tipe ds anblisis se requiere utilisar algeritmes heirig
tices de blisqueda ceme per eojemple ¢l algeritme de Heske Yy

Jeeves.

A=4 Ventajas y desventajas en ol; use de simulaciéa

Un estudis de ltmhci‘n_o- say roc'olondnblo perque presen

ta las siguientes ventajas:
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1., Se puede estudiar el efecte de cambies internes y ex--
tornes del sistema, al hacer slteracienss en el medele
del sistema y observande les efectes de esas alteracie

nes en ¢l cempertamieate del sistems.

2. Una ebservacién detallada del sistema puede cenducir a
su mejer entendimiente y per cemnsiguiente s sugerir 9_';

trategias que lp:lot.n la eficiencia del sistema.

Je La t‘yeni.ca de simulacién se puede utilisar ceme instru
mente pﬁdub;teo para ensefiar a estudiantes babilida-

‘des bAsicas en anllisis estadistice, tebrice, etc.

Aﬁ. La li.ulu“n puede ayudar a entender mejer la opofaei‘n
del pistema, a detectar las variables mhs fmpertantes
que interactéan en ol sistems y a entender mejer las ip

“terrelacienes entre estas variables.

5. 3¢ pu;d‘ ixpori-utnr cen nuevas situacienes sedre las
'quo '3 uoio peca & aipguma o:porioneh e infermacibn,

le que permite anticipar pesibles resultades ne previstes.

6. 8¢ pusde representar slgin sistema cems les jueges de

_luogi..l_. cen el cual es pesidble entrenar pqnop‘;.

7+ Cumnde se intreducen nueves elementes en el sistema,la
similacidn puede ser utilisads para anticipar cuelles

de betella ¢ algln etre tipe de preblema que surjs.

-La téopica de simmlacién presenta el preblems ds requerir

equipe cemputaciensl y persenal cesteses. Adesés se re-
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quiere bastante tiempe psra que un medele de sisulacibn’
sea desarrellade y perfecciensds, Finalmente,es pesible
que la aduivistracién me entienda ests técnica le cual =

puede metivar a la ne aceptacibn de la misma.

A=5 Las selucienes matembticas vs la simulacién

La imvestigecibn de eperaciemes cuesta cen un grha nfimere
de herramientas matembticas que permitem emcemtrar la se-
lucién a iﬁltiphl preblemas de les megecies. Sin embar-
gy on la mayeria de les cases les preblesas tienen gue

ser -anuttc-doi pora que tales herramientas pusdan ser

aplicadas. Ko es dificil pensar en situaciemes gereacia-
les tan cemplejas que es impesible la selucién matemhtica,
Por 1o que en estes cases la simulacién sfrece alternatie

vas rasenables.

En muches cases, las selucienes gque resultan de -i-pnu-
car las uponici.onou sen aprepiadas para el que tema llﬂ
‘ccili‘n; op eotres cases, simplemente ne le sen. La sic
n!.‘cth o8 un sustitute aprepisde para ia evaluacién ma-
temhtica ds un medele on muchas sitwacienes. Anngﬁo tae
bifn invelucra supesiciemss, éatas sen tratables. La sie
mulaciéa aes permite prepercienar una percepciém clara &
eiortu problo-ui gorenciales dende la evaluaciba ntulé;
ca de un medele ne es pesible. o )
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A=6  Use. do 1la simnlacién

Algunes matembitices imsisten en que la simulacién debe ser
usada ceme un enfeque de Gltime recurse, este es, cuande '
niggune etra cesa parece dar resultade, A pesar de este
1a simulacién es upa de las técumicas mhs usadas actusle-
mente. IEn un estudie r,ctonto se enceatrd que de las 1000
smpresas wis grandes de les Estades ®l 29% emplean estudies
de simulacién en su plameacién serperativa, al 21% usa la
pro.rlnciﬁn lineal y sble el 12 1la teeria ds in_vontu‘iu.
En etre estudie similar resulté que para les uﬁ;ﬂ.atru_c_
res clientifices i;rpet:l.cnntcl. la ltlnlgcibn tonhl o1 ti'r-
cer valer q‘l lltg de tedas las técnicas cusmtitativas en
use. . Per cemsiguiente, la -uuhci.h.a‘ pesar de su tnltla
de slegancih watembtica, es uuA de las técnicas cuantita-

tivas mhs ampliasmente usadas per la gerencia.

A=? Generacibn de valeres de una variable aleateris

Come la mayeria de las simulacienes incluyen varables ale
aterias, es necesarie cemecer céme selecciemar v;;‘rel og
_p._c!.t:l.cu“o estas vu‘hhlol.‘ E1l ebjetive es uheei‘nu'
v_gloron np.c!ﬂr‘.on de acuerde cen su prebabilidad de ‘.ei_l.
rremcia, A continuacién se ducrhn ol pﬂéuc de Mente
F,rlo el cuasl u‘\mv -btodovnnornl que puoio nlérlo para

" cuslquier distribucién de prebabilidad.

Precese de Mente Carle: Este mbtede o8 un precedimionte
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de des pases para genersr valeres de una variable aleates.
ria de acuerds cen una distribucién de prebabilidad dada,

le cual se muestra en la siguiente figura:

Figura A-1: Precese NGmere cen distribucién
distribucién deseadn
de Monte Carle uniferme
Generader cen Transfer= Valeres de la
Gatild distribucién =4 macién’ variable
uniferme aleateria

Cuasnde se tira del gatille, un generader de nGmeres alea=
teries preduce un nimere, Les niimeres preducides deben
tener una distribucién de predabilidad uniferme, es decir,
deben sor iguslments prebadbles. Despubs la transfersacién
convierte & les nlmeress con distribucibn usiferse em el va
ler que se¢ desea, de acuerds cen la distribuciéa que l. -

quisre,

Les gensraderes de nimeres aleateries verdaderes casi v-ﬁ;
pre incluyen algin precese fisice ceme ruide electrice, que
es aleaterie por naturalesa., ZXste tipe de preceses se ba
usade para generar tablas de hasta 1 millén de mnimeres. Las
cemputaderas utilisan scuacienes utc-‘t:lc-. PATA générar
nineres sewdealeateries. EBstes generaderes preducen series
cicitcno de nimeres en dende cada cicle es exactamente i« -
gual al anterier. Sim embarge, demtre de um cicle dade,

1a salida se acerca bastante a una serie de nimeres sles-

teries cen distribucién uniferme. Las lengitudes tipicas



de un cicle exceden a 1 millén de nimeres aleateriesjnsi,

‘auy rera ves hay preblemas de repeticién.

Para trnnn!"omr un nimere alesterie distribuide uniferms
mente en ume que tengs la distribucibh deseada puede apli
‘carse cualquiera de tres mbtedes: grifice, matembtice ¢

tabular.

- I!’to@o grifice. Se debe dibujar una grifica de la distri
Sué‘.‘n de prebabilidad acumulada que se desea, Entences,
para cada nlmere aleaterie gemerade se lee la grifica pa~
ra ebtener el valer cerrespendiente de la variable aleate
rise Fn la figurs A=2 se muestra la distribucién acumuls
da del ceste variable de un preducte nusve, dends se asu-
ue que este ceste puede temar cuslquier valer de 11 igual
mente prebables desde $0.95 hasta $1.05. Para cada valer

de la variable aleateris, la distriducién acusulada mues-

tra la prebabilidad de que ecurra ese valer ¢ une mener.

.Para usar 1la grifica, el generader debe preducir mbmeres
entre O y 1 -les cuales se lecalisasm en sl eje de predadbi-
1ided de la gréfica. Per ejemple, si el nGmere aleaterie
on 0.86, se lecalisa en eje vertical (pumte A). Haciende
.escuadra cem la curva encentrames ol valer eorrolpondi_oné
te para la variable aleateris deseada (punte B) 'qno' o de
1.0k, Do esta manera se ha utilisada la grifics pars trans
fermar nfmeres cen distribueién uniferme em la distribu-
cién desesda, Este mbtede s til para distribucienss

ceme la nermal y la expenencial y para cualquier etra.
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Pigura A-2: Distribucién acumulada del ceste variable-
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Ceste variab
. Mbtede de transfermacién matembtica., Se debe diipon&' de
uns ecuacibn matemhtics pars la distribucibn de prebabili
dad duul-; Otra ves se usa h distrisuciés Aeﬂihl“l.

Considerande siempre ol ojzo‘nploldol' coste variabie, la fup
cién de distribuciéa acusulada para esta distribucién pus

de esoribirse ceme!

Px) @ E5209% pura X @ 0,95, 0u96yucerte0s -

Despubs, sea R un shmere aleaterie cen distribucila unifer
me entre O y 1, Establiscase F(X) igual que R'y despejese
Ko P s me EpBdh 0,01R e X - 094, Xe 0,138 + 0,9k

112



Abera puede seleccienarse un nfimere sleaterie y sustituir
le en la ecuaciém de transfermacibn para ebtener el ceste

variable. B8i se selecciema 0.40, entences:

R = 0.40
X = 0,11 (0,40) + 0,94
X = 0,98

El métede de transfermacién matembhtica es ventajess para
use en cemputadera. Algunas cemputaderas incluyen las
transfermaciones para las distribucienes mbs cemines ceme

la distribucién mermal.

Mitede tabular. Este mitede smplea tablas on ves de grifi
cas o ocueion;l. Se debe cemstruir una tadla de cada va
ler de la variable aleateria y su prebabilidad aseciada,le
cual se muestra en las primeras des celumpas de la tabla
l.i.guhnso‘t,‘,

Tabla A=1s Tiempe eptre llegad
Tiewpe em Prebabilidad: Prebabilidad Intervales

minutes : acusulada
1 0,05 0,08 0,01 « 0,08
3 0.35 0.30 0,06 = 0,30
'_5 0.60 0090 0031 - 0-90 .
7 0.10 1.00 0,91 = 0.99

Despubs mse tabula la distribucién acusulada Y fipalmente
8¢ establecen intervales de nimeres aleateries usande.las
prebabilidades acumuladas come limites superieres de cada

* intervale, 8i per ejemple, se selecciena el nfimers aleate
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Generacién de ntmeres cen distribucibén nermal., El1 mbtede
de transfersacibn mateshtica ¢s ol mhs cemlin cen cemputads
ras, Un mltede sencille pere aficas es selecciemsr 12 nd
io'ril "-lutoru- separades cea distribucién uniferme entre

0y 1, sumarles y restarle 6. Este es}

T Ri)-6
-igi

en donds Ri o5 un nimere aleateris cem distribucibm unifer
me oatre 0 y 1 y X o8 un nimere aleaterie cen distribucién
ninn. con -th cere y d"nv‘ine:lbn. esthndar de une, Este

,n.“ a uni buena apreximacién dentre de tres desviacienes
estindares de la media. Tambibn pueds usarse el ubteds ta
bular para genersr niimeres alesateries cen distribucién ner
lll', usande uns tabla de distribucién nermal lc\ﬁnhu. ‘de
la manera siguiente: se selecciena un nimere de una tabla
de nimeres aleateries lecalisende diche mimere en ol cuer
ﬁ do la ‘-blu de distribuciés nermal, y fipalments . se lee
el valer cerrespendiente en ¢l margen dela tabla. Este o
quivale al mbtede grifice, excepte que se eaplea uma ta-

bla en lugar de una grifica para encemtrar les valeres dg
seades. Les valeres resultantes se deben medificar usan-

de le media y la degviacién estindar que se quiere, si b
tes sen diferentes de les valeres mermales esténdares. Es'

to se hace cen la sowncidn: X = u + 20

Verificacién de la zepresentativided, Se deben efectuar

bndbu estadisticas para evelusr la represemtatividad de
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rie 0.94, el valer cerrespendiente seria 7 minutes entre

llegadas.

Le q“., se trata i. hucd- o8 lecalizar un cenjunte de nﬁ-_c_‘
res de acuerde cen una diltiib#ci‘n dilo-in. En ol .Jo-pio
5% de les nﬁ-orn deben cerrespender a 1 minute entre lle
gadas, 25% a 3 minutes, etc. El use de 1la tni:l.a conduce

a intervales semcilles y se tiene menes prebadbilidad de co
meter errerss., Este métede requiers que se guarde ls ta=
bla en la memeria si se uss un colputl‘or.v iu n-lﬁ.éi‘iﬁ
.l que me puede utilizarse cea distribuciemes c;ntix;ual.

a menes que se dispenga de uma tibh para ess dintrtbhéi‘-.

Céme usar una tsbla de nimeres aleateries. Para usar una
tabls de unfimeres aleateries se deben cumplir des cemdicip
nest 1) eatrar & la tabla en ferma aleateria, y 2) prece=~

der a través de la tabla siguiends um patrén fije,

Utilizande una tabla de aGmeres aleateries emtrames em o=
1la cerrande les ejes y sefialande com unm lhpis n;ﬁ. lu&
de 1a tabla. Después seleccienames les unimeres en erdea
hacia abaje de la celumna y seguimes cem o) primer almere
do la siguiente celumna, etc. También se pedriam selece
ciensr les niweres per remglém de doerescha s isquierdas Ne
deben :seleccienarse les valeres ssltendes sin erden, pues
les resultades pueden ne ser alesteriss. 3¢ deben utilis
sar sole les digites que se necesiten: En 1s tabla A=1 se
necesitan 100 pﬁ-oru, le gque implica que se deben 'uunq, ‘
sar dos digites, Para 1000 nlimeres se nopo-itu‘.p tres di
» gites.
13



loi l'llk.l'..l nnndia. Ls distribucién de estes valeres

debe cerrespender de cerca & la distribucién dada pu"A la

varaible. Si ne es asi{, se deben rechasmsr estes valeres

¥ desarrellar un nueve canjumte.

A=8 Ejemple de aplicacién de simulacién

Simulacibn de ls demsnda de un producte. A partir de exe

p‘rlonch pasada la demanda D de um preducts ha variade ’

entre 300 y 800 per wes. El inferme de las vemtas sate-

rieres para 100 meses '-oﬁ on la siguiente tabla:

Frecusncia

D::‘ ::: 2?:{:. relativa
350 10 {5 = 0.t
450 % fpeoa
o a0 fgpeoz 7
650 30 o 03
100 1.00

Pedemes estimar la distribucién de prebadilidad de la de-

manda peor medie de las frecuencias relativas dadas em la .

tabla anterier, este op:

P(D
P(D
PO

P(D

P(D

350)
450)
550)
650)
750)

315

s 0.1
s 0,)
- o.z
s 0.3

.ot

1.00



'l'nk-yih‘a' Pedemes estimar la demanda wensusl esperada ceme

sigue:

Demanda esperada = E(D) = (350)P(Ds3350) ¢ (450)P(Dsé50)
+ (550)P(D=550) + (650)P(D=x650)
+ (750)P(Da750) s 550 unidades

Tambibn pedemes graficar la distribucién acumulada de la
domande (Figura A-3) utilisande la tabls siguiente:

Distribucién acumulada de

1g demanda menpual P(D & d)

4 P(D£d)
350 0.1
430 0.k
550 © - 0.6
650 0.9
750 T 1.0

Figura A=3: Distribuciém acumulada de la demands mensusl

1,0 .-7;’;'_.__;__~~ ___ﬂ '

0.9} . . V

Distribucién Lo T

asumslada: 0.6+ Q

0.4t

Qed}’

; J 1 ) IR JU S
350 A4S0 550 650 750
‘Demanda d ‘
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Estames »a‘horu on dispesicién de generar una secuencia,di-
gamens 10 meses de demanda. Fars hacer este utilisames la
distribucibp precedente derivada empiricamente, més una ta
bla de nGmeres aleateries. ‘Utilizande las frecuencias re
lativas precedentes (e las prebabilidades estimadas) dofd

nimes primere les siguientes intervales de nimeres aleats

riess
Intervale del D d r; ia Prebabilided
nfimere aleaterie per més relativa " estimsda
00 « 09 350 ' 0,10
10 =« 39 4%0 0.30
&0 « 59 550 0,20
60 - 89 650 0,30
90 - 99 750 0,10
‘.oo

Cualquier emtrada 00 = 09 cerrespenderd al 10X de les al-
meres,; en sl intervale 10=39 entrarh el 30%, en el 40«59 .
el 20X y asi sucesivamente. Este es apreximade. cede s¢
‘wuestra en la siguiente tabla de simulacibn manuals

1 69 6350
2 63 650
3 31 A50
1 92 750
5 1? 450
6 . 23 430
7 83 650
8 00 350
9 33 450
10

7 ' §50
tetal = ?‘J‘. 300

Demanda mensual premedie estimadsa
= 5,300/40 = 530 unidades
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‘ !vlfpro‘(':odhionto io:uido on la simulacién manual registra

da en la tabla anterier es el siguiente:

Pase 1. Con una tabla de nimeres aleateries se determina
ren =utilisande el precedimiente seidalade antoripr.onto
para el use de dicha tabla- les nimeres aleateries emples
d.‘l on la simulaciém.

Fase 2. 8o asignan les valeres prenesticades de la d..nl
da de acuerde cen .01 nlmere uﬁt.:-h sncentrade. 351 este
Gltive némere esth em el intervale 0009 se l‘..iltt‘l!“\\l-
. pa demanda de 350 unidades, si esté en ol intervale 10=33

se registrarh una demands de 450; y asf sucesivamente.

Ae9 Consideracienes finales em el use de simulacién

La simulacibn preperciesa un medele descriptive de un pre
blema de decisibu, Les criteries especifices de eptimisa
cibn ne pueden incorponno directamente en les medeles
de simulacién. Lle simulaciém puede usarse séle para pre=-
decir o describir qué pasaria baje un cenjunte dade de
circupstancias y ne para indicar qué deberia hacerse cea

relacién a criteries especifices de decisién.

La simulecién se usa casi siempre para wedeles dinkmices
que imcluyen periedes mGltiples.: uu_udolo- dindmices de
simulacién se incrementan de periede en perfiede o de even
te en svente a medida que la situacién se dessrrells a tra
vés del tiempe. De esta maners, se pueden evaluar les efec

tes de decimienes sucesivas.
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La sisulacién debe emplearse en situacienes en que es de- :
u.ludo costess o dificil experimentar en el munde real,
!;n estes e'niu. les efectes de una decisibn pueden prebar,
se en un medele de simulacibn antes que la doci-i‘p sea

llevada a la prict;cn.

La simulacién ha tenide una amplia aplicacién en 1a pla-
neacibn de empresas tante a nivel estrategice ceae thctia
co ¥ eperative. En finansas la apunc“n de la simula=

cibm resulta ventajesa, principalmente ‘n le corro-pondloé
te @ 1os prenbdstices de ingreses y eolto-; tiui‘jn ‘o" fone"

“des, evaluaciba fimanciera y.presupusstes de inversienes. .

Censidere de mucha ismpertancia la aplicacibn de la simu-'.
lacién em 1a planeacién finspciera pors ol case de ‘Hhi‘c‘.q_,.
Este en vista de la sultitud de variables dlmﬁteli y eu;
biantes que entran en juege en la planeacién dentre dol.

ambiente ecenbumice, pelitice y mecisl de Méxice.

Bl presente apindice, junte cen el que sigue (Leaguajes
de Simulacibn) tienen ceme ebjetive cubrir les aspectes
-6- impertantes de la técnica de simulacibn a fin de que
se cemprendan mejer les medeles de anklinis y planeacibn
financiera desarrellades on el presente trabaje de inves-

tigacién.
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LENGUAJES DE SIMULACION

Be1 Evelucién de les lenguajes de simulacién

Después de la segunda guerra mundial, el advenimiente de

las cemputaderas permitié tx;ntur sistenas cemplejes, Las
cemputaderas de tipe analégice se desarrellaren entre 19
¥y 1950 y fueren usadas en les analisaderes de rodg- eléce
tricnvu Y on analizaderes de scuacienes diferenciales. En
un principie -; intenté el use de aparates de ‘co-put.ci.‘n
uﬁl‘gicon pare ¢l estudie de les sistemas ecenimices pere
resultaren imdocuudu frente a les pnblou- de interds .
prhctice. El ldvcniniento de la co-putldorn digtul elec
tx'inica. cuye use se .onorulis& entre 1955 ¥ 1960 por-t-

us efectuar 1- grén cantidad do trabaje que s¢ necesita 7
pera ebtener selucienes ‘especificas a las cu-ctcriluul
de les sistemas cemplejes sin que sea oconilicllon’to pre~

hibitive,

Se habla de cemputaderas de la cuarts generacibn, pere es

cenveniente que se ap n alg aspectes bhtcpl:» cem

putldoril analégices, digitales ¢ hibridas. Las ventajas
relativas descansan en sus carscteristicas bésicas: las a
nalégicas representan las variables de un preblema en fer
ma de cantidades fisicas las cuales sen ‘-lni’\llldllr c;l.

voltaaol electrices llegande & la selucién cen opurlcionol
-mntnu- (e on nraloh), mientras que la digital oporn

en forma secuencial, Per otro lade, ln- digitales sen d_o

()
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wayer precisién y campe de accibn dinkmice, debide a su ha
bilidad de calcular, obo‘ocorl ro;lnﬁ légicas, punte fletan
te, etc., en las anslégicas su precisidn se encuentra li-
mitada on funcién de la calidad de les circuites cewpenen
tes nientras que en 1la digital el limite es la capacidad

da memeria,

En el case de Méxice, el pregrese de las miquinas se man-
tiene cads ves wmhs per delante del pregrese cenceptual de
il dindmica de sistemas. Este a traide ceme censecuencia
1a subutilisacién de sistemas de céupute y el alte ceste
de eperacién de les nismes. De aqui resslts la grin nece
lidud.’;r parte de las empresas y usuariss de tede tipe,
de centar cen aseseria y servicie de pmiuotorh adecuade
a ;ﬂl :lucutdndu.y actividades. Per su parte, unﬁ dis
tribuideres ceme fabricantes tienen la ro-piunbihdu‘ de
‘-lt‘ un buen servicie y de desarrellar sistemas acerdes a
las necesidades de les usuaries, precurande aminerar les

costes de eperacién y eptimizande el use de les equipes.

B=2 Ventajas de les lenguajes de simulacién.

En un principie les lenguajes dourrolhdg. eran de pﬁp_‘_
-1t, ‘onofcl. sin embarge, la grén similitud .q\lO oxistia

ont}o los diferentes ‘li.ltl-ll que se simulaban cenduje al
‘du.rrollo de lcnmjoi de prophi.;o npodnl.‘ lon'cuai'oi

on la actualidad tisnem um grin domanda, Entre las voaé_a_

-

Jas de estes lenguajes 'do simulacién, se apuntan las sigui

entes:
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Se

loducci@n on la tarea do_pr_oguuci&n al utilisar ale
gin paquste coio GPSS o Dynsme, en les que cen un nims
i'o.rcddcldo de estatutes, se p\ndoh simular sistenas
que en otre lenguaje ceme Fertran, rdquerirhn una gran

cantidad do estatutes y subrutinas.

Se facilita 1.‘ definicién de les slementes que interec
tian dentre del sisteoma y se determina cen mayer facili
dad las interrelacienes que existen entre las entidades

.

que Terman ol sistema,.

Existe una mayer flexibilidad para cambies, pues estes

-sen uns tearea simple y rutinsria.

Pacilidad en definir las caracteristicas y atributes de
una entidad (diferemciacibn) le que aumenta y mejers el

entendimiente del sistema s simular,

Les lenguajes de simulaciém permiten relacienar mejer
& cads uns de 1as entidades, determinands las relacies
nes que las entidades guardan entre sf y el anll!.l;l ‘de

cads una de ellas.

Be) Caracterfisticas de les lenguajes de .li-ulncgbn )

Entre las caracteristicas prepias que diferenciam entre si

a les diferentes lengusjes de simulacién, esthn las sigui

entest

1.

El precedimiente utilizade para generar nfmeres aleate

ries unifermes. ,



Les métedes utilizades para generar las varisbles alea

terias 'no-nnif'or-on -h cenecidas y mbs usadas,

Je La ferma de adelantar el “relej de la ll'\ll.ﬂci‘n"' ya
~ 808 cen incrementes & tiempe fije e cen incrementes al
préxime svente,

4, Bl snhlisis estadistice .de les resultades de la simula
cibnm. *
H) L2 fermate en que sen presentades les resultades. .

€. La foerma eon que las incensistencias y errerss de lbgica

o8 repertada,

7. El.lenguaje en sl cual el paquete esth escrite, sl cual

puede ser: Pertran, Algel, stc.

8, Les diferentes tipes de cemputaderas cuye cempilader es

cempatible cen el del paquete en cuestién.

Seguidamente se presentan las caracteristicas primcipales

de los lenguajes do simulacién uhs usades:

GPSS (General Purpsse Simulatien System)

Versienes mhs cenecidas: GPSS I, .GPSB 1I, GPSS 1II, GP§5/360
y GPAS V.

Lenguaje ‘del paquete: Asembler

Relej de la simulacibn: Incrementes al préxime evemte

Coemputaderas cempatibles:Generalmente se adapta a cualguier

tipe de cemputaderas

SIMSCRIPT (ne tiene ningln significade).
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Yersienes mhs cenecidas:

Lenguaje del paquete:

Relej de la simulacién:

Co-put.dorn cup.ublu.

Svillcript I, Simscript 1.5, Sims
cript II, Simscript II.5 y C-Sims
crip}.

Fort;'ln las primeras versgienes,

Au-blor las ﬁltinl

) Incronntu al préxime .vonto PR

ra sl case discrste, & incremen

tes a tiempe fije para el case

"centinue (CeSimseript).
‘cpc '6000/7000, upivac 1100, el

360/370. Heneywell 600/6000.

GASP (GENERAL ACTIVITY SIMULATION PKOGRAH)

Versienes mks cenecidas:
Lenguaje dqupnquoto.z '
Relej de la simulacién:

Computaderas cempatibles:

SLAM (Siwulatien Language

Versienes mhs conecidas:

Lengua je del paquete:

GASP II, GASP IV, GASP=PLUS
Fertran, PL/I. .
Incrementes al préxime events pg
ra sl case discrete, ® incremen
tes a tiempe tijo para el e”uo' .
centinue (GASP IV y PLUS).

Cualquier cemputadera cen cempi

"lader de Fertran e PL/I.

for Aitonntivo Medeling)

SLAM fue resultade de la fusién
do varies lenguajes cesme GASP IV
¥ QGERT, o

Fertran 1V,
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Rii:oj de 1a simulacién: 'inci-incntu al préxime evente
' para el case discrete, e incre-
mentes a tiempe fije pars el ca
se centimue,
Cemputaderas eup:littblo-: Cualquier cemputadera cen cempi

lader de Fertran,

Dyulo (Dynud.c Huol-)

Versienes mis conocuau Dyn--o ¥ Micre-DYNAMO
Lenguaje del plquotox ‘ Al;oﬁl Yy Pa-cnl

Relej de la lil‘!lllgi‘ll:. Intervales de ti?-po centinue

Computaderas eo-patiblol: Burreughs y Apple
Cualquiera de estes lenguajes tiemen sus prepias ventajas
y desventajas y ne se pusde decir que un lenguaje es mejer

que etre,

Bk ”AGCOI‘CI a censiderar en la seleccién de un lenguaje

La seleccibn generalmente esth supeditada al tipe de come

p\gndorq ‘que se tiene dispenible, es decir, en la mayeria

de las veces ya se cuenta cen cierts ceafiguracién de hard
ware, per le cual cemeciende la co-p;xtadora que S Va & U
sar, les Vt-ertorol a coﬁ.id,rlr on 1la seleccibn del lengua

Jo‘l l‘l!t ‘ V .

1. Les menusles dispenibles (facilidad de interpretarlies).
2. Compatibilidad del eo-pil.n‘dor del lenguaje cen la ceme.

putadera dispenible,



3; Ferma en ﬁ\u ol lon;\n:jo-roporﬁ las incensistencias y
les srreres de lbgica. ‘ »

k. Eficiencia de oﬁoraci‘n (tiempe de erganisar, progrm.
cujtln‘ y ejecutar}. h

5. Coste de instalacién, de mantenimiente, de eperacibn y
actuslimacibn del seftware,

6+ Conecimiente y deminie del lenguaje de simulacién per

porte de la persens que va he realisar el estudie,
7+ Justificacibn ecenémica, Les beneficies que se deriven
de la adquisicién de un paquete, deben compenmsar la ip

versibém y les gastes que erigina,

B=5 Clasificecién de les lenguajes de simlaciéa

Les medeles do simulacibn se clasifican en sedeles de_simu
lacién centinua y wedeles de simulacién discreta, Les pri
meres sem ;propiqdol cusnde se considera al sistema baje
estudie, ceme un flujecentimue de infermaciém. En simula
cibn centinua, géneralmente sl relej de simulacién se ine
cresmenta & interwales fijes de tismpe, En medeles de si-

Bulacibn discreta le gque interesa e3 16 que le suceds a

entidades individuales del sistema, per le que el relej de

simulacibén se incrementa cada ves que ecurre un evente.

Les medeles de simulacién discrets pueden desarrellarse a
través de tres enfeques: 1) Enfeque de eventes, '2),‘n§§qﬁ'o

de actividedes ¥ 3) Enfeque de pricun. Un evente es un .
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cambie en el estade de una entidad del sistema. Uns acti
vidad es una celeccibn de eperacienes que transferman el
estade de una entidad, Un precess es una secusncia de e-

ventes que ecurren en un tiempe determinade.

Algunes auteres hacen una diferemciacién entre lenguajes

com erientacién simbblica (GPSS) y lenguajes cen erienta-

5. ©cién de estatutes de pregramacién. Les primeres sen mhs

faciles de aprender y les segundes sen mhs flexibles. La
figura B-1, muestra una clasificacién de les lenguajes de

simulacién

Figura Be1: Lenguajes de
simulacién

Clasificacién

de les lenguaje

Lenguajes pa
de simulacién — ra simulacid
centinua

Lenguajes pa- GABP IV

ra simulacibnf o
= centinua y =9 C-SINSCRIPT

discreta SLAM

Lenguajes pa-
— T limlnciiq

discreta
| ,

{ ] L i
nfeque ul Infeque de nfeque de) ftn,toquo de}
eventes actividade receses |. ‘[efmbeles
GASP I1I - N

sIMSCRIPT | "on;xgt = IV sm v vm:ss .
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En las ii;uiontel tres seccienes se describirén tres lene
guajes ‘de simulacién amplismente utilizades actualments,
les cuales sen; GPSS, SIMSCRIPT y Dyname, Se precuraréd
ahendar un pece mas en el lengusje Dyname,per ser el que
se utilisé en les medeles de anhlisis y planeacién finane
ctirn desarrellades en la presente investigacibn, .I“. [ 1]
enfeque .dinhico ¥ per su accesibilidad en les centres de
chlcule del 1ITESM y de la UNAM,

B=6 General Purpese Simulatien System (GPSS/360)

£l GPSS (Sistema de Simulacién pars Fines Generales) es un
lenguaje de simulacién de fluje de trnnnc.e:.onu; Les me
deles ses cemnstruyen cen el emplee de un diagrama de epers
cienes que trasa las ﬁniluu de trinsite per medie de¢ ble
ques que x;oprtlontan 1a légica del sistems resl, En tiem
pe ‘simulade se avansa y se teman las decisienes ldgicas a
medida qu(oul transacciones pasan per l:o- diverses bles
q\lol; A partir del diagrama de opoi‘.cional. ol pregrama~
der cemstruye el pregrams de simulacién cen facilidad, ds
bide a gue les blegues de medelaciln son tambidén las pre-

pesicienes bhsicas de pregramacién.

Bn GPSS, tedes les gistemas se describen en térmimes de K3
lementes llasades "entidades". El lenguaje se cemstituye
en terne de un conjuhtp de cuﬁtro ‘ti.pu de onttdu'dns dh

némicas, estadisticas, de equipe ¥y eperacienales. Huyhlg
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ques de GPSS que cerrespenden & cada una de las entidades
citadas. Otras carscteristicas del pregrama GPSS sem "a-
tributes nualttices estindar" (SNA). Se trats de cemtidae
des numiricas que representan p'rophudq- ¢ estades del

sistema simulade y a las que ol: pregrams on ejscucién pus

de tener accese e medificarlas.

En un sistema simple de celas de un sele canal se pueden

ilustrar les aspectes del GPSS de la ferma siguiente:

figura B-2: ‘Sistema de celas de canal simple

de servicie

En este sistema, las unidades llegan de manera aleateria
y _cptrln om 1la cela, en la que esperan hasta que reciben
el servicie sebre lg base de atencién en erden de lllo;n-,
dn, En términes de GPSS, esas unidades de trifice se dc_-i
neminman "transacciones” y se trata de entidades dipkmicas.
El GPSS preperciena cu‘nctgrl.ucal deneminadas "p.x‘hp-
tres de transaccién”, que se pueden utilisar a discrecién
del pro‘gxl-uudor; para el Alﬁeonnﬂoit; de infermacién
ﬁ;:tt:--‘. sebre la trinlnccib;:.‘ Eses parimetres d. btl"lgr
l‘léci‘ﬂ representan un tipe io SNA de ctoftn tr-ﬁ-nc;:iin;
Las etras SNA L-p;rtuntol que se alochﬁ e la trnnnécit‘nv

sen:



1o Tisspe 4é trénsits -tiempe acumulade que ke persanscide
una tramssccile en ol sistema. .
3. Prieridad ds ls trapsaccién en relecibn con tedss las

domds que se encuentran on e} sistema.

A

Tedas los SNA se mencienan medisnte us indicader membiice
y varies tipes de blegues pueden ¢ a ellas y me
dificarlass. Por ojemple, M, cuands se¢ utiliszs adecusda-

wente, le interpreta el GPSS ceme ol ticmpe de trinsite

de ums transsccién particular.

Bn GPAS, una cela reprsasnts un tipe qo sntidad uudn&
cas La otra satidad sstadistica se deneaina TABLA. la ce
1a pesse ﬁ.nh varias SNA, que se unaeoutimei‘p. La
referencia nembnica utilisada se muestra entre m‘ntuij.

Junte al cencdpte de gque se trata.

1, Lengitud o centenide actual (QJ).J-nhcro avignade a la

8. Contenide premsdie (QAY) cola

3 6pitu1¢. sixime (QM3)

A, Némere tetal de entradas (qC))

Se l‘ tetal do ontrull aulas. ll ol nhoro ds veces que
se tiene en la cola usa condicibn do vaeh (Qzj) .

6. Tismps premedie que pasar las tramsaccionds en 1. eoh,
incluysnde las entradas nnln. (Q‘M)

7+ Tiempe premedie que pasan las trm-cctono- [} lu cola,

excluyends las entradas sulas (Qx3)

La Gltima otepa del sistems se di cuande la unidad entra
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en las intalacienes de servicie y recibe atencién. La
‘i‘nltlllci‘n de servicie representa una de las opt“ndog
'dol equipe, la cual se llama FACILITY (instalacién) y se
caracterisa porqﬁo sble una transaccién puede ocupuln_on
determinade memente. La entidad de equipe utilisada para
representar una capacidad & proeuuto‘nto de tnnuccionoi‘
iﬁltiplbl ® paralelss se doncninn_ STORAGE (alueonnhnto).

Seguidamente se dan las SNA que se asecian a una FACILITY:

1. Indicader de estade -que se utilisa para indicar si la
instalacién se esth utilisande ¢ ne perel memente.

2. Utilizacién de las instalacisnes.

3. Nimere de transaccienes que han entrade en las 1ut.1_._'
cienes. » ’

&, Tiempe premedie durants sl que cada transaccién utilize

las instalacienes,

Cada bleque de GPSS del diagrama de opo'rnctonol‘ se dolio
cedificar en un fermate para la entrada a la cemputadera,
El diagrama de eperacienes para el -nt'o-‘i de celas qud
nes ecupa se muestra en 1.' figura Be3j, 1la cual l"oproiont-’
¢l medele en téraines GPSS, Les tipes de tarjetas que se
necesitan para especificar el medele sem: - )

= tarjetas de defimicién BLOCK (bleque)

= tarjetas de definicibn ENTITY (entidad)

« tarjetas de centrel GPSS/360

tarjetas de centrel del GPSS/sistema 360.
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Figura 8-3. D:.agrnl de opaneiono. GPSS psra sistemas

umplol de colal

ZEIZE |!15
ey

ADVANCE-
12, 5

Transaccienes creadas en les campes
del sistema C.D.E. ne utilisades

La transaccién entra en la cela #1

La transaccién trata de llegar a 1a
instalacién 1

Abandena la cela 1 cuande la instala-
cién 3 esth ecupada

Retrase de tiempe para precessr j}a

trensaccién

Libera la inltlhcibn 1 para otrol
servicies

Relne infermacién de _tiempe de tr&nni-
te

Abandena el sistema

El fermate de tarjetas GPSS se ilustra en la figuras sigui

entet

ri Bok: Fermate de tarjeta GPSS/360
%A‘PIO!

1igliialsle
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R "canpe ¢o wbicseifn® oo utiliss pars identificer ol big
e, umddm.m-h«-«hmtdo’ui-
PORTRAN. Une do las diferencias ss que los bloquen de
6PSS pueden llevar membres. E1 “campe de eperasibn® se
utilise para registrar el tipe de Sloque. Bl'sanpe deo
variable” se utilisa para uputttué les argusentes pcn
ua bleque dade. Les argumentes pusden ser hasta oimce, al
gunes bloques requieren sble une mientras que otres requi
oron do dop & eince, Les ergumentes se demenipan com las
letras™"® a "B¥, represeatande hasta oimos campes c@ﬁg
tives ea las tarjstas: Les campes se separan ui Qﬁ-.
Leo tarjetas de detimicién de ENTITY tienm ol misme fore
mate blsice que las tarjetas de definicibn de BLOCK y we
utilisan pars estableser varias entidades sn L 23 medele,ty
les coms las capacidades de slmacensmiente. Las tor)pﬁ- .
dc' centrel APSS/360 se utilisan para transmitir infermecibéa
do contrel sl sistems, y dan infermecién al sistems opot.
siona) eobre tede ol trnin:o quese debe realisere v v

Se intredw tr cienes en ol sistema medizate o1 ble
gue GRNERATE (gemerscién). Las transacciemes se oream en
ol sistemn, basandese en el cencepte de ticapes de llega-:
da, o ses, oste bDlogue genera tiewpes ntu_ llegadas cen~
teniende argumentes que permiten especificar las saramctes .
risticas do la distriducién del tiempe entre 1legadas. Les"
argumeates mbs w*« sen h "modia® y ol "medificader”
les cwsles sem lo-lpﬂmru argumntes en ¢l campe do la
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vui.bic. El campe A, la media, se interpreta ceme ol ti
empe premedie entre llegadas (10 unidades de tiempe en la
figura Be3). El campe B, el medificader, especifica una
dispersién en terne a 1la -c&n; e ses, que les valeres del
tiempe entre llegadas se caicuhn s partir de la distriby
cibn rectangular sebre les limites de la media 2 ol medi-

ficader. En este case, es de 10 : 4 unidades de tiempe.

-

A la ‘entrada en el sstema,la transaccién pasa al bleque
QUEUE (cela). A cada entidad se le da up nembre ¢ un nb-
mere separade. A esta cela se le 4ié el nfmere 2. A ca-
da cela se le debe i-i;ur un nGmere e nlo-bro diferente, |
el cual se utiliza para e ceme identificader para ol lvij_
nice SNA a la q\io desee referirse. Poi- s jemple, c\ni':do';
parece G, su valer se censiderarh ceme la lengitud tetal
de ‘1a cela nGmere 1, Uns ves en la cela, la ‘transsccibn
trata de SLIZE (ecupar) la instalacién, le cual se realiza
cuande ls instalacién queda dispenible y la transaccién en
cuestibn es la primera que se encuentrs on la 1ines, b;_g_'
pubs de la transaccién legra apederarse de la instalacién,
DEPARTS (sale) do la cela. En seste ‘punto. le transacciém
esté siende precesada cenceptualmente en la instalacién

de servicie,

La cantidad de tiempe que se demera 1la transacciém en la
'instalacién de servicie se simula mediante el bleque ADVANCE

(avance), el cual preveca la generacién de un valer de ti-

2%



_empe, casi en la misma ferma que en ol case del bleque GE
NERATE., Este valer es la ennudad.dc tiempe que se retra
sarh la ?rau.ecibn en ese bleque, En este case estard en
la gama de 12 L 5 unidades de tiempe. Pasande esta domora
1a frnauqe“n RELEASE (1ibera) la instalaciéni, haciende
que quede dispenible para etres servicies pesterieres, en
t.ongg. ‘l.l transaccién pasa al bleque TABULATE (tabulacién).
Juate can esta tarjeta, el usuarie pusde prepercienar una
tarjeta TABLE (tabla), que indica la infermacién dads que
se dopo receger. Ea oste case,ls tarjeta TABLE se marcard
con un & en ol u;po de nbignqi'&n‘. Pinaluente la transac
’ctb_n e "rl.mmun (terminada) y abapndena cenceptuslmente

ol sistema,



B=7 El lenguaje de simulacién SIMSCRIPT

Este lenguaje tiene tres caracteristicas que le permiten
reducir el tiempe de pregramacién: 1) visién universal del
medele que se debe gimular, 2) su mbtede para cemunicarle
a la computadera el munde que se debe sisular, y 3) sus ca
racteristicas universales, que sen Gtiles para la pregrams
macibn en gensral y para la simulacién en particular,

4
Visién del munde SIMSCRIPT
El SIMSCRIPFT requiere que ¢l sistema que s8¢ va a simular

esth estructurade de acuerde cen les siguientes cenceptes:

« Estade ‘= Eventes
entidades i oxhgones
stomperales endbgenes
spormanentes .
atributes : R
cenjuntes -

Pexr ejemple, en un taller, las entidades .ﬁomnonﬁol -or!-.n
iol ebjetes del ambiente -les tipes ‘o llqutinl ¥y les ttfbl
de persenal que las unojln.‘ Ceme entidad temperal tenemes
al trabaje en procoﬁ. Les atributes iupocti.vo- de esas

entidades serfan ol mnGmere de cada tipe de méquina, el ni

mere de cada tipe dc“pcrlonl y ol semente de recepcibn de
hj taresas Come cenjunte tendriames el ;r\lpo de taress que

esperan pare su ejecucién.
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Parte de la vigién do.].‘-'undo SINSCRIPT es un evente =un

punte en el tiempe que cambia de estade, Les eventes oxg_
gones s prevecan desde el exterier del precese de simula
cibne En el case del taller, unevente exkgene seria 1la g_
dicién de una nueva mkquina. Les eventes endégenes se de
ben a suceses anterisres al interier de la -1-\|1-eun.qu£
zh una ropro‘unei&n_u les trabajes en una cela. Asf,:

comé se ilustra en la figura Be4, en el curse de 1la simu-
lacién, les sventes exégenes se presentan en fechas pre-

establecidas, hlnciondo que se predusca quish une ¢ mks e=
ventes endbgenes subsiguientes, le que, a su vez, hace que

surjan etres eventes endbgenes.

Figura Bed: Representacién de eventes exégenes y endégenes
/ T
T \‘%—\T\ e N

X X) (R N) (X)) (N) (X)) (N) (N) |
7 TIME |

(X) eveante exégense

{N) evente endégene

_Nodi‘nnto este cencepte do evente, el SIMSCRIFT erdens auts
) l‘t;lc»ann_to tedes les eventes en secuencia crenelégica,de
tal mede qﬂo o; evente -i; in-iﬁonte ecurra siempre a cen
finuaci_in. c--; ruultivdo. el tiempe lin\lhio ensl ué‘lo
;" édoll-ntn de un svente a etre -‘: i\u [ 1ntokrv110"l £ijes
) de tiempe. No pedemes entender el punte de vista smscéin
hasta después de ver la ferma en quy un -nnd‘o se vVa a lil_n_

lar.{cencebide en les términes de entidad, atribute, coen-
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Jjunte y evente), se cemunica a la co-pﬁtudorn.

El mbteds de cemunicacién del SIMSCRIPT

Cen ol ’tin de describir el ..ltl‘." el analista debe lle-
nar una fersma de definicién, en la cual, se dol;o ;notar
peor nembre c‘Adn tipe de entid-d.‘ cada atribute y cldi. clv_l_‘
se do”conjunto que se especifice en su munde li.\p'l.'ldo.’l.n
computadera debe dirigirse en su use de la gnp-;idnd lisi
tndnlho -mrii. per le gue 68 precise que el usuarie del
SIMSCRIPT preperciene infermacién ndtc:ionnl. come la can-
tidad de palabras que nocuitaAol al—comionto do'h cem
putadera para guardar les valeres de les atributes de cusl
quier entidad temperal y, sasimisme, el lugar del registre
de entidad en el que es prebable qus el usuarie almacsne

cada une de¢ les atributes.

La primers ucycﬁn de 1a torn'do,ﬁﬂnic“n le inferma al
SIMSCRIPT sebres las -ntidadu tniporalu Y sus atributes.
La segunda seccibn de esta ferms sirve para infermar al
SIMSCRIPT sebre las entidades permanentes y sus atributes.
Lla tercera seccién se emplea para les cenjuntes. Les nem
hroi d‘ les diverin tipoﬁ ‘doy ontldndn. .tribntovl Yy con;
Jult;l 'quol se pueden diltil'IS\lil; en unﬂ li-uhcibn; [ L] 1n-w
dican en la ferma de dofinicibﬁ; Junio tl:'on:u 1ntoyrlrl-c$6nk
roqiurid. porvol SIMécRIPl‘ pu.-i el pr;co;l-unto'cbrroc‘to.

Les (nembres de entidades) eventss que ecurrsn en un mundse
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simulade se le describen al SIMSCRIPT per medie de rutie-
nas de eventes escritas en 1onsuu:lp fuente:. En la figura
Be5 se incluye un sjemple de este tipe de rutina de even-
tes, ol cual describe le ecurre en un fin de precese (EPROC)

on un simulader de trabaje simple.

Figura B=5: Rutina de evente endégene que dolcruu el pre
cese final para un pedide en un grupe de mhquinas.

Cen
Ne do pPre ti=
pesicibén nua .
ci¥n PROPOSICION .
12 5.6 7 . ] 72

ENDOGENOUS EVENT EPROC
STORE ORDRP(EPROC) IN ORDER
STORE MGPR(EPROC) IN MG
DESTROY EPROC
c -DISPOSITION OF THE ORDER-
IF ROUT(ORDER) IS EMPTY, GO TO 10
CALL ARRVL(ORDER)
GO T0 20
10 LET CUMCT«CUMCT+TINE~-DATE(ORDER)
LET NORDReNORDR+ 1.0
DESTROY ORDER
c «DISPOSITION OF THE MACHINE-
20 IF QUE(MG) IS EMPTY, GO TO 30
’ REMOVE FIRST ORDER FROM QUE(MG)
CALL ALLOC(MG,ORDIR)
ACCUMULATE nmq(ua) INTO cm(m)smc:-

TMQ(MG) ,
X POBT NINQ(MG) = 1.0
RETURN
30 LET NOAVL(MG) = NOAVL(MG) + 1
RETURN
END

ll. l.on;uajo de prqrn-. tuonto SIHSCIIIPT osth diseiiade pa
ra pouiurlo al pregramader especificar las opnr-cionn
que se logr-n do un -odo tipice en las rutiml de ovonto.

las que ucluyon: ol eubio del estade letual. 1s preveca
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cibp (,_ anulacién) de eventes futures, el precesamiente

do reglas de decisién, la acumulacién y el resumen ‘o in-
fér-‘aciin respecte al desenvelvimients del sistesa simula
de y la presentacibn de esta infermacién sn una ferssa in-

toligib!.‘e pnré les seres humanes.

Pueste que ¢l estade consta de entidades, atributes y cen
Jjuntes, las (nicas maneras en gque pusds cambiar sen si se

crea o destruye una entidad, si se lee ¢ cemputa un nueve

valer para un atribute dade ¢ si ciertas cixtldnd gana ¢ pi
erds una membrecia de cenjunte. Las accienes de esta natu
ralesa se espscifican per medie de las érdenes CREATE, DES
TROY, READ, LET, PILE, REMOVE, Cen estas érdenss se le in
dica a) BIMSCRIPT la for--' en que Va & cambiar ¢l estade

cuande ecurre um tipe particular de evemte, y cun la uy}ldl
de las prepesicienes CAUSE y CANCEL, se puede especificer
el mede en que 1la ecurrencia de un evente hace que se pre
dusca un evente subsiguiente e cancela un ovo;ﬁo anterier

mente previste, que tedavia ne ha sucedide,

Para facilitar les chlcules ds decisién, el SIMSCRIPT tig
ne (brdenes) un cemplemente de prepesicienes sritméticas y
de centrel aige similares a las centenidas en etres lengua
ges de pregramacién. Ademks, el SINSCRIPT tiene érdenes
WPFIND MIN®, "FIND MAX" y "FIND FIRST", que sen especialeen
te adecusdes para ejecutar eperacienss lo'hﬁlqu.ju que se

tran en hes simulacienes.
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En r;iuhoﬁ' el sistema que se va a simular debe tener un
ufado consru‘ont. en entidades de diferentes tipes, cen va
ries atributes, pertenencias de cemjunte y membrecias de
coﬁjunto/nl estade cambia cuande se suceden les eventes,
Una veg que el sistema se cencibe de esta toru‘. l; le
describe al SIMSCRIPT por medie de la ferma de definicién
y las rutinas de eventes. Cen astas Gltimas, el usuarie
describe les efectes que les difersntes eventes tiemen en
ol sistema. Las rutinas y subrutinas de eventes se escri
ben en .01 lengusje fuente SIMSCRIPT, que es aprepiade para
darles instruccienes a la cemputaders ceme: cambisr el es
tade del gistema, causar ¢ anular eventes futures, prece-
sar reglas d'c decisién y acumular e resumir infermacién.
Luege, ol generader de repertes especifica la ferma en que

se presentari la intor-nci&n.

B=8 ' E1 lenguaje de simulacién DYNAMO (Dynemic Medels)

Les prebleman gque sen uﬁ rete dende la porlpoctiv; de la
dinkmica de sistemas, tienen al menes des cesas en cemin:
1) lonlin‘.lco.. invelucran cantidades fluctuantes y gue
pdodbn sxpresarse en ferma de gréfices, cen sus variscieres
o través deol tiempe; niveles escilantes de emplee, declia=
nacibn de la vida cetidiana (calidad), depresienes siceld
gicas, transperte, censume de agua, etc., 2} el cencepte-
de rct_roali-onﬁ:ctin. que existe cua.ndo ol medie cenduce’’

8 un acte decisive cuye resultade es una accién que infin
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yo en ol medie y per le tante en decisienes futuras.

fbd‘ le que hncomiu ceme individues, ceme or;uniuci‘n. in
dﬁltria ¢ seciedad do lleva a cabe dentre del centexte (den
tro del contoxto) do un sistema de retrealimentacién infer
-ltivl. Lo- luto-- de retroalilontucx&n sen -och\icol.

bioligtcu ) nculn. deben su cempertamiente a tres ca=

racterigticas: estructura, d.l.;‘l‘ y g-éliticlctbn. La o8
tructura nes muestra céme estén relacienadas las partes »2
n;l cen eotras. Siempre h.y demeras para dispener do la in
,fomcibn. para temar decigienes fundadas en iutl Yy 1. an
pliticlubn se -nni!iuta cuande una accién es -il onir(_
ca on su efecte de le gque se inferiria en un principi.o a

partir de la entrada de infermes en las decisienss.

Le anterier sem aberdade cen un lenguaje irionéldo para
medoles dinkuices coms el Dyname, ¢l que apeyandese en dia
gramas csusales, facilmente puede analisgarse la interaccién

de las partes cempenenstes de un pdolo sistemice,

La técnica que ;o' emplea on la dinfmica industrial es cens
tﬁir un -odil.o satemhtice de un lhteﬁ. quo conlilto en

oéulcionu diterlncxalo. de pri-ar ordon. Cen un -odolo

dc osta tor-n se puodon utilizar unas d;vorlidad de -’todo.
do céapute paras reselver las ccucionn. ‘En Dyn‘-o se ro
pruontu ' 1.. variables ndunte lilbolu do une a cinco
cnx‘lctorcn.y se acestumbra marcar les aiubolo. do nxv.]. y

~relacienes en un din(rm de bloquol.
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Representacién del tiempe

En lyt‘i;\u“a Bef se ilustra ln'-nneu de representar el ti
dlpi {TIME), el cu.nlr. al inlt;nnto en qu-‘ se uthn‘hacicndo
les chlcules se refiere ceme TIME.K. El instante anterier
ai que -;ucioron les chlcules es TIIMB.J‘ by ol iigni.cntr 4
instante en qu; se harin les chicules sers TIME.L. Al in
tervale recien puullo se le conece ceme JK y al intervale
que io aprexima cui KL, Se Iuccis cblcules para interva-
les uniforuoi. de manera que les int;walol JK y KL -h-/- 7
pre tienen el -1.‘0 tamsiie, La lengitud del intervale cens

tante se doui;m sediante ol simbele DT. El usuarie elige

ol tlhﬂo de DT.

Pasade . Presente Future
J K : L
Intervale J Intervale
v nases JK Meé KL
TIEMPO —>

Pigura B-b: Roprountnc“n del tiempe en Dyname

La cenvencién adobnin (7] .-ikur un§ de les sisbeles J,K,
L, Jl o KL come subfije a unn variable. Cuido se ’.l;f.l;ll

ln t-rJetu. se haco n:ntr el nembdre do 1a urhblo para

un nbnjo upnudc por un punte, Do esa —mn wn niul
donounuo INV al tio-po J queda indicade ceme INV.J y el
v.lor de. un tlll INP durante el int-rulo JK queda indtcl-

da udinnto INP JK. Cuande n roquioro quo un simbele ree
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presente una censtants, ne es necesarie asignar ningiin sub

fije.

Eleccién del intervale de sslucién

Es necesarie elegir individualmente el valer do_ DT para ca
da medele. La accién del pregrama es calcular les valeres
de tedas las variables en intervales sucesives de unidades
de tiempe de DT« Si OT es demasiade grande, les resulta-
des se¢ hacen 1nou;"tol debide a que ne 'limon suficiente=
mente cerca la h\tornccibn‘continun,ont..re las variables.
Conferme se hace més pequeile el valer de DT, aumenta la
exactitud de 1a selucién a cesta de sumentar la cantidad
de tiempe de cemputader ecupade en les chlcules. Se debs
intentar cen diverses valeres de DT para dotu-}m si les
resultades s¢ afectan significativasente per la loloc;tln
del valer. Les cambies en el sistema ne ecurren instant
am.ﬂt‘o debide .. qu' retrases, peor le cpnl. debe Jusgare
se la ioa.i.tud de DT cen relacibna la magnitud de les re=-
trases. El DT ne debe ser mayer que la mitad del nks pe-
queile tiempe de retrase en ¢l sistema. .Un retrase de erden
Nebsime de magnitud T es en realidad uns serie de N retrg
ses de primer exden, cada une de magnitud T/N, En c‘uo_—
cuencia, ol valer de DT debe de ser al menes c;n po;;ucio
ceme T/2N. Una préctica Gtil es euplear la regla snterier
en el periede cuande se esti censtruyende el medele ¢ in-

vestigande la naturaleza de ls respuesta, y reducir el ta
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waiio de les intervales cuande se estén temande les resule

tades del estudie del aistema,

Fermas de ecuacienes

Dynane défine una cantidad de formas de ecuacisnes en fun.
cién de un pretetipe. Cada una de las ecuacienes debe a=
pegarse a su pretetipe, Rl usuarie elige la ecuacibn y la
completa de acuerde cen la naturalena de pretetipe utili-
zande les simbeles de las variables espescificas a las que
se aplica ls ecuacibn, Cada tipe de scuacién define una
sela variable del lade uquurio‘ de la misss en términes
de cierta cembinacién de wsriables del lade dereche, Ls

- ferma  do scuacién eath numerada, y si la-veriable qtio re=
presenta es un nivel o tasa, se sigue al ‘4&.“. cen una L

® R respectivamente,

C;::.::d. o]l medele ﬁo s8¢ puede definir en términes gi.f,ftaool
@ niveles; es cenvenisnte intreducir variables auxiliares
éuo se definen utili‘llndt las mismas fermas de scumcién y
' .liptonh s les niimsres de fermss cen la letra A« Tambibn
se 'pucdon entrar vnoro.- iniciales cen las mismas fermas
de .m.éﬂn utilisande la iotr- N. Una censtante se entra
ponicndo is letra C in la celumns 1 e igusliande el simbele
con su u.l.or tn ol campe 6 e declaracién. En la tabdla B-l
[ 1] list-n nlnmno de lasg fermas mhs L-poruntn do ‘scuaw

cunu. El simbele V representa la variable que lg".fi-
1
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ne y ies dnb‘ha P, @, R rtc.. ropruontlu otrn: varil-
blu. Lll des prinens urus de ecuacionu utin urcn-
daa cen una L, le que indica que séle pueden ntilinrl‘- o
para definir nivoln. Las etras ae pn'od;n utilisar para .
niveles, tasas, variables auxiliares . condieiontn inicia
les siguiends al ulimers con las lotra- L, R, A o N respeg
tivn_len‘tov.

Tabls Bet: ~lfox'ua- de _e¢cuacisnes des _Dyname ]

icuneionoc de nivel N# de P-nuto exacte de port-rnci‘n

ferma
VoV e&(DD)P +Q) 1L VK = VoJ ¢ (DT)(2P +Q)-
VeV (n‘r)Q'-;-ﬂ)- VK = VoJ ¢ (DT)(1/4YM(ePeq)  -F
Varp 6 Vs eP
VeP+Q ' 7 ¥ ePQ
Vs (P)NQ) 12 V= (sP)(2Q)
Vs (P)Q + R) 18 Vv e (+PHeQeR)
veg 20 V= sP/3Q
veEss 21V = (1/4Y)(+P4Q)

FPuncién escalén P

© al tiempe Q hs Vv = STEP (&P, Q)
vV = MAX(P,q) 56 V = MAX (:P‘ :Q’
V = MIN(P,Q) 54 ¥ a MIN (2P, +Q)

Come cjuplo de coditic.citn, LA consid-rari .1 du;rlu

de fiuje de 1: tigura B=7 on quo un nivol INV lopcndo dc
una tasa INP que nu-cntn el nivcl y una tln OIIT que dis-

-lnuy‘ el nivel, Vames a supensr que lns tasas sen pro- ’
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porcionnle- a etres des niveles LEV1 y LEV2 en que les co
oﬂchnto- de praporuonal.idnd sen 1/T1 y 1/T2 ralpocuva‘
-onto. Al;ebriicmnnto [ 1] pueden escribir las ecuacienes

.

colmet
INV s INV' + DT (INP = OUT)
INP « LEV 1/T1

OUT = LBV2/T2

La primera 'c\uc“n expresa el quo el nivel .ctu-l de INV
[T ol nl.vcl. on sl tntorvnlo untorhr INV" medificade por B
les cambies que intreducen las tasas durante el 1ntcrvul.o
‘DT« Es una ecuacién de nivel de la ferms 1iL. .Las etras
deon ocq-qionol sen de tasa de la fersa 20. La cedificacién
Dyname es:

1L INV.K = INV.J 4 (DT)(INP.JK = OUT.JK)

20R INP.KLs LEV1.K/T1

20R OUT.KLs uvb./Ta

Figura B-7: Cedificeciéa . N
de scuacienes en Dyname, — ]:IE:V}.&_‘.,A_%A
‘ I,r‘ ) _y_i
L : r_.~ ‘--- L ‘t T

v . Lmva,

Las scuacienes se cedifican en hejas de cedificacibn de Fer
tran. ~ Teds varisble de nivel debe de teper sl mibfije J e
K y que teds variable de velecidad debe de temer el subfi

io JK e KL. Una ecuacién de’ velecidad se puede cedificar’
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en des maneras, dependiende del periede elegide, per le -
que la ecuacién para INP dada anteriermente se pude escri
bir ceme sigue:

INP.KL = LEV1.J/T1

Esta Gltima ferma Iluria que la velecidad INP se enlcnlnr;
‘cen infermacibén retrazada uma unidld}c tiempe cen respec
te al relej actual. Per t‘ani'o. la evaluacibn es ceme »si

bubiera un retrase de una unidad de tic-p;. le que se uti
liza ceme ferma cenvenients de intreducir un pequeiie re-"

trase.

Retrases

l!n r.trni sl.gn'u‘i.ca Quo una voloddu .l' proporeioul [
un nivel, Si se centrela una velecidad de salida denenmi-
nada OUT mediante un nivel deneminade LEV, y el ro-ﬁ'l--i A
premedie se cenece ceme DEL, entences el retrase se Olér_i_
be ceme: T

OUT.KEL = LEV.K/DEL.

Esta es una equ-cun Dyname dolltlpo 20, Se puede predu-
cié un r.trq-o de segunde erden permitiende que la veleci
dad OUT aumente a Qtr- nivel -LEV1, per ejemple ceme cuande
se disminuye LEVi en una ecuacién de la foerms anterier. §i
el segunde retrase también es DEL, el retrase glebal os

2 x DEL., se puede repetir indefinidaments ol precese.
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El lenguaje de simulacién Micre-DYNAMO: )

Este lenguaje de simulacibn es una versién msederna (1982)

del Dyname, Micre-DYNANO fue desarrellade éor PugheRebert
Asseciates, Inc., baje la direccién de Alexander L. Pugh,

11I. El seftwvare fud repregramade en PASCAL y esth dise-

fisde para la medelacién de sistemas dinimices en micre-

cemputaderas APPLE.
Las aplicacienes del Micre«DYNAMO gon:

PLANEACION DE EMPRESAS:

= gStrategia d_o mercade

= cicle de vida del preducte
" = sntrenamiente de persenal

= plansacién fin‘nehrlllnili-il del fluje de. efective

lcououu:
= wedeles econbmices

- iidoloa industriasles
Adenis de las breas anterieres, el Micre-DYNAMO tiene am

plis aplicacién en sstudies del medie ambiente y en expe

rimentes de la bielegia, 1a fisica y la ingemieris.
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b-9 8eleccibn del lenguaje de simulacibn para su aplica

cibn a 1la planeacién financiera.

BT

ctol de su npucncun dontro do 1a -otodolo.h .

de pllnuctbn financiera quo se osth proponi.ondo. se ha
Quogtdo nl. lenguaje de -lmhcibu Dynamo en su vorubu
-oo.rn lucno-xmwio. por las .siguientes uu-nl .

- quoubtudu de ono paguete pars of.etol do su ce=

rrun ‘tanto en 1a Universidad Nnc!.onl Mlténou de ll‘-

nco co-o en ol Iutuuto Tecnolbgico y de lnudi.o- Su

’or orol de Ibntorroy (clq‘l Estado de anco). hut.;

tuc:lono- on h. cuales imparto el.nu utuhonto.

- l'lcili.dud de eoqronnén dol Dync.o y por su r.p“ol )
de pro;nnuun y corrun

- Por or prletieo Yy otoeuvo en la phnucth de hr;o o

8T . £ lncno-lmuno uou dontro de sus »ltcneto-

l‘h lnportantol. l.n planeacién oeon&nﬂu y nn-n-
' on-o- l.omaju como el GPSS lun lo-utndo nr
-l ofocttvol on ol lnil.hh do Llnu- do nporn. .

.- Di-iontbtltdud nndo de nmnh-.‘

oly

- Gnn ‘tl’oulbtudud de -1eroeo-pundor-' Anl.o. p-r-
mnlpile o

lss ouz&- fue disefiado el HICRO-DYHANO,

.,

‘ tor s
- ll low:o rc’orn las 1neonnutone1u y ornru do pro
TR ¢ SR
grmesbn on forwa cl.nu y precisa,
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- l.lvc;lté doi lot;v;ro .y,.“ opo;';eién o8 bajo.

= Algo muy 1-portuto'o.‘ el ioeho de que a paquotoA.'o
encuentrs bnotnuto actualisado (1983) on relacién a su
vonﬂn orig:lnnl.. -h.a que t\u diseiiada en la dbcada
do lo- nnntu.

- Hnmmc. uno de lo- factores que mhs tnctd“un o

1a seleccién de este hnnnjo de -mlaeabn fue el hee v

cho de contar con 1- uuorh efectiva del aventajado
utudult. Alojnmo leuol. qulon cursa la carrera
) de 1uonhrh 1nd\|-trul on el ITESM«CEN, llt‘ Jbvon
a apueado ol ’nqnou on estudios de ingenieria induse
trlul ¥y su lyuu on la programacibn y corrida de l.o- s
Jercicios do phu-eibn financiera fue decisiva para

que yo ‘pudiera completar este trabajo d.vtuiq.

Mnul.ﬂ:to. o8 L-poréi-eo seflalar que dﬂut‘on pon“.; di
tonnet-' entre el uzcno-:mmto y smu voran original (lg
' Salada o descrita en o:l. inciso BeB). nu- diferencias
lll pod.-o- resumir en ol hecho de q\lo la versiba actual
on nis ’rletun en la propmc“n de 1la nmhc“n ¥y pors
que tieme una fuerts ortonuct&n hnch 1a plwneth de
or‘nu.uetonu. A través del d.u'roug de los e.p!tul.o.
de este trabajo se mostrark la efectividad de 1a simula-

¢16n DYNAMO en la planeacibn financiera de una ﬁproinQ
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