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INTRODUCCION 

HOY EN DIA, DADA LA SITUACION ACTUAL BUSCAMOS REINVERTIR Y AQ 

MINISTRAR EN FORMA MAS QUE SATISFACTORIA LOS RECURSOS CON LOS QUE 

CONTAMOS. 

DESDE EL PUNTO DE VISTA FINANCIERO, DEBEMOS MINIMIZAR TOMAR TQ 

DA MALA DECISION, YA QUE LA CUAL AFECTARIA NUESTRAS POSIBLES INVE~ 

SIONES Y ESTA A SU VEZ NUESTRO BENEFICIO FUTURO. 

ESTE TRABAJO REALIZADO TIENE COMO OBJETO PRINCIPAL, MOSTRAR 

LAS TECNICAS, HERRAMIENTAS Y SISTEMAS QUE NOS AUXILIARAN EN LA BU~ 

QUEDA, OBTENCION Y EVALUACION DE LOS POSIBLES PROYECTOS DE INVER

SION PARA NUESTRA CORRECTA TOMA DE DECISIONES. 

HAREMOS CITA A FUENTES DE FINANCIAMIENTO, CLASIFICACION DE PRQ 

YECTOS Y FACTORES DE CONSIDERACION A TOMAR PARA LA EVALUACION DE 

PROYECTOS CONSECUENTEMENTE A LA TOMA DE DECISIONES, ASI COMO, EL 

COSTO DE CAPITAL Y LAS TECNICAS DE EVALUACION YA MENCIONADAS CON 

ANTERIORIDAD. 



CAPITULO PRIMERO 

CONCEPTOS GENERALES 

Apalancamlento Financiero: 

La razón del total de la deuda al total del activo. Hay otras medidas de apa

lancamelnto financiero, especialmente las que relacionan los Ingresos de efectivo con 

los egresos de efectivo exigidos. 

Beneficio Neto Anual: 

Se hará un presupuesto de caja o efectivo para nuestro proyecto de inversión 

considerando los ingresos extras, los costos y gastos extras, la carga Impositiva. 

Costo de Capital: 

Se define como la tasa de rendimiento que se debe ganar por las Inversiones 

(es decir, los aumentos en las aplicaciones de fondos), con el objeto de que el V!!. 

los de mercado de acciones comunes de una empresa permanezcan sin cambio. 

Costo de Oportunidad: 

La tasa de utilidad de la mejor inversión alternativa disponible. Es la utilidad 

m6s alta que no será ganada si los fondos son invertidos en un proyecto particular. 

Por ejemplo, el costo de oportunidad de no Invertir en el bono A que 1·inde 8 por -

100, podría ser 7.99 por 100, que podría ser ganado con el bono B. 

Costo Rlnderado: 

Un promedio ponderado de los costos componentes de la deuda, acciones pref!!_ 

rentes y apol"tac16n común. 



Finanzas: 

Es el dinamismo de los recursos materiales en su constante obtención y aplica-

ci6n. 

Indice de Rendimiento: 

Siempre que el indice de rendimiento es igual o mayor que 1. 00 el proyecto de 

inversión es aceptable, puesto que Indica que el proyecto produce por lo menos la 

rentabilidad exigida por la empresa. 

Interés Simple Sobre el Rendimiento: 

Se pueden tener varios métodos para estimar la tasa de rendimiento sobre las 

inversiones de capital. Estos métodos están comprendidos en _dos categorfos gener!!_ 

les: las que toman en consideración al valor del dinero a través del tiempo y los 

que no lo hacen. Uno de ellos se representa por la siguiente fórmula: 

RENDIMIENTO NETO EN EFECTIVO ANUAL PROM. DE REC. 
DE CAPITAL. 

INVERSION INICIAL DE CAPITAL 

Otro método de interés simple que si toma en consideración el valor de la inversión 

es: 

RENDIMIENTO EN EFECTIVO ANUAL PROM. - RECUPERACION 
DE CAPITAL. 

INVERSION PROMEDIO DE CAPITAL 



Inversión: 

Para referirnos a cualquier aplicación de recursos, que se haya decidido con 

miras a obtener una utilidad en un plazo de tiempo razonable. 

Perí!Xfo de Recuperación de la Inversión: 

Su objetivo es Indicar el número de anos que ser6n requeridos para recuperar 

una Inversión, 

Proyecto: 

Es la piez1 unitaria en el proceso presupuest1rlo de Inversiones, por que es la 

unidad de gasto sobre la que se adoptan las decl•lones. 

Proyecto de Inversión: 

Una propuesta específica de desembolso, es decir, una Inversión posible de c1-

pltal. Un proyecto aprobado se convierte en proyecto en curso a medid• que se 

producen los desembolsos y en proyecto terminado cuando esta listo para su explot! 

clón. Los proyectos Importantes se denominan grandes proyectos. La agrupación 

de proyeo;tos puede recibir el nombre de programa en particular cuando se refiere 

a un programa de nuevos productos o de modernización de Instalaciones. 

Proyectos de Inversión: 

Aplicación de recursos de Inversiones fijas que generan Ingresos por varios 

anos. 
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Tasa Interna de Rendimiento: 

Es aquella tasa de descuento ( tasa de Interés ) que Iguala el valor presente 

de sus Ingresos de efectivo con el valor presente de los egresos. En este método 

si se toma en cuenta el valor del dinero en función del tiempo. 

Tasa Promedio de Rentabilidad: 

Este es un m6todo basado en procedimientos contables y está constituido por 

la relación que existe entre el promedio anual de utilidades netas ( después de Im

puestos 1 y la Inversión promedio de un determinado proyecto. 

Valor Actual: 

El valor hoy de un pago futuro, o corriente de pagos, descontado a la tasa 

de descuento apropiad•, 

Valor Presente: 

En este método se considera el valor del dinero en función del tiempo. Por lo 

tanto los flujos positivos de efectivo ( Ingresos ) estimados durante la vida de un 

proyecto de Inversión, se descuentan a una determinada tasa de Interés. 

Valor Terminal: 

Trata de considerar las tasas a las cuales ser'n reinvertidos los fondos gener!!_ 

dos por un proyecto determinado. De este modo, los flujos positivos de fondos se 

reinvierten en el futuro a tasas que correspondan a ciertas expectativas de Inver

sión. 



Vida del Proyecto: 

Se deberá presupuestar un número determinado de períodos en que se consld~ 

re rentable al proyecto o Inversión. 



FACTORES A TOMAR EN CONSIDERACION PARA TODA EVALUACION. 

Para poderse evaluar un proyecto, primeramente se deben analizar las conclu· 

siones a que se llega con las siguientes fases de su preparación: 

1. Hacer estudios necesarios de las circunstancias y problemas que motivaron el 

proyecto: El estudio debe comprender, al hombre a los recursos, las activL 

dades, las instituciones y otras que afecten directamente al proyecto. El de~ 

cribir y analizar a éstos, en cuanto a la forma en que afectan y se relacionan 

con la acción, nos dará el marco en que ésta se desenvolverá y nos marcará 

el porqué es necesaria o útll dicha acción, 

2. Definición de los objetivos del proyecto: 

Estos objetivos, pueden ya ser definidos de una manera precisa, ya que en 

el análisis anterior se señala como actuar y que medios tomar para el mejora

miento de las condiciones económicas del medio en estudio. Que tipos de ac

ción son necesarias y que tan desglosadas o de que amplitud deberán ser las 

operaciones. 

3. Investigación del Mercado: 

Dicho estudio debe ser lo más veraz y realista posible, ya que en ello se 

basará uno para fijar límites de las dimensiones del proyecto. El análisis de 

la locallzación, del como se vende, de la oferta y demanda, externa - Interna, 

el como se almacena, el transporte, la publicidad repercutirá de forma signifi

cativa en la evaluación optima de nuestro proyecto. 



4. Investigación Técnica: 

Debemos buscar las mejores soluciones técnicas pal"a alcanzar a realizar el 

segundo punto ya mencionado. Deberemos de preveer las posibles variantes y 

para cada una se Indicará; 

a) Su naturaleza, su costo, sus dimensiones 

b) Su modalidad y costo del proyecto 

c) El plazo para su realización, fechas de inicio, madurez y fin 

d) Que tanto de mano de obra a utilizar, así como su costo 

S. EL como administrar y organizar el proyecto: 

No Importa el tamario de la empresa, o su complejidad lo importante es la 

obtención satisfactoria de beneficios y por lo tanto éstas deben de tener en 

cuenta que una buena dirección y organización interna y externa nos ayudará 

a la realización de un excelente proyecto. 



CLASIFICACION DE LOS PROYECTOS. 

sión: 

En términos generales podemos distinguir cuatro tipos de proyectos de lnver-

a) Proyectos no rentables 

b) Proyectos no medlbles 

c) Proyectos de reemplazo de equ lpo 

d) Proyectos de expansión 

a) Los proyectos no rentables: 

Son aquellos que Involucran una salida de fondos cuyo objetivo no es obt~ 

ner utilidad directa. Por ejemplo: un equipo de seguridad para la phÍh"' 

ta; un estacionamiento; un comedor, etc. 

Con este tipo de proyectos no es posible establecer criterios cuantitativos 

para su aprobación o rechazo. La decisión dependerá exclusivamente del 

tipo de necesidad y de los recursos disponibles. 

b) Los proyectos no medlbles: 

Están dlsellados con miras a obtener una utilidad cuyo monto es difícil de

terminar con cierto grado de acierto. Por ejemplo: gastos de promoción 

a un producto; Investigación de nuevos productos; programa de Imagen de 

la companra, etc. 

En este tipo de proyecto es muy difícil definir un criterio cuantitativo para 

su aceptación o rechazo. En la práctica se suele estudiar su conveniencia 
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• tr•v•s de juicios per!onales de los ejecutivos y de los e•peclallstas de 

c•d• •preu. Tamblin se pueden evaluar en términos de pérdldH posi

bles en caso de que no se efectuara el gasto en alguna de esas activida

des. Por ejemplo: Qué pasaría si no se gasta en promoción?, etc. 

c) Los proyectos de reemplazo de equipo: 

Cieneralmente se plantéan en términos de tiempo. Es decir se puede sup~ 

ner que un equipo existente puede prolongar su vida normal a través de 

repar•clonea y m•ntenlmlento, pero puede ocurrir que, en un momento d! 

do, su costo de oper•cl6n SH mayor que el costo de un posible substitu

to. En este momento el equipo existente pasa a ser obsoleto. Y si los 

ahorros en costos de un equipo a otro significan una rentabilidad satlsfaf 

torí• en rel•ci6n • la Inversión que ésto Implica, entonces el reemplazo do! 

equipo pH• • ser econ6mlcamente recomendable. 

di Los proyectos de expansl6n: 

Est6n dlseft•dos p•r• aumentar la capacidad existente. En este caso es d! 

finltlvamente necesario estimar las utilidades futuras y su relacl6n con el 

capital que requiere la lnversl6n. También es Importante hacer un análi

sis del factor riesgo, que es diferente en cada proyecto y que puede In

fluenciar la declsi6n hacia alguna de las alternativas. Por ejemplo: SI 2 

alternativas tienen la misma rentabilidad, una puede ser mejor que la otra 

si el riesgo que Implica es menor. Ese riesgo puede ser establecido en té!:_ 

minos de seguridad ( o Incertidumbre ) de los beneficios que generar6; en 

términos de obsolescencia; de accesibilidad a refacciones y servicio; de C! 

pacldad Involucrada, etc. 
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CAPITULO SEGUNDO 

COSTO DE CAPITAL 

CONCEPTOS. 

En este capítulo trataremos de explicar lo más brevemente lo que es el costo 

de ca pi tal; iniciaremos con algunas definiciones lo que para algunos autores es el 

Costo de Capital. 

El Costo de Capital se puede definir como la tasa de rendimiento que se debe 

ganar u obtener por las inversiones, es decir, los aumentos en las aplicaciones de 

fondos ( con el objeto final de que el valor de mercado de las acciones comunes de 

una emp1·esa permanescan sin cambio } . 

Para fines de Evaluación de Proyectos de Inversión que es nuestro próximo t~ 

ma a trata1·, el Costo de Capital es la tasa de descuentos que nos sirve, como un -

límite mínimo para la asignación que daremos a nuestro proyecto, de los recursos fL 

nancieros. 

El Costo de Capital es la tasa de retorno para poder· justificar el uso de un -

11 x 11 capital ~n un proyecto dado. 

Es el Costo de Oportunidad de los fondos empleados en un proyecto de inver-

sión. 

11 



Es el porcentaje mínimo de rendimientos que debe ganarse sobre una inversión, 

de modo que, el precio de mercado de las acciones comunes del negocio permanes

can Invariables. 

Ahora bien, para nosotras el costo de capital es:. 

El porcentaje mínimo que se debe tomar muy en cuenta para saber y aceptar 

de antemano si invertimos nuestro capital en un proyecto dado , el cual, nos va a 

dejar un rendimiento no menos de ese porcentaje que se ha aceptado. 

En lo anterior escrito les definimos lo que para algunos autores es el Costo de 

Capital, pero también queremos hacerles saber que para medir dicho costo de capi

tal, en la prktlca existen una gran variedad de pasos, métodos, formas, etc., que 

cada persona utiliza para llegar a éste. Aunque las definiciones como ya vimos sean 

similares. 
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FUENTES DE FINANCIAMIENTO. 

- INTERNO 

- EXTERNO 

Entre las fuentes de financiamiento ya sea Interno o Externo existen: 

A) Financiamiento a Corto Plazo 

B) Financiamiento a Mediano Plazo 

C) Financiamiento a Largo Plazo 

Observamos que no existen líneas divisorias para estos términos, pero tratare

mos de diferenciarlos de una forma convencional para efectos unicamente del tema -

que estudiaremos. 

Al Financiamiento a Corto Plazo: 

B) Financiamiento a Medio Plazo: 

Préstamos que se otorgan a un plazo no m~ 

yor de un a1io. 

Son los préstamos que se otorgan por un -

período que comprende entre uno y cinco 

afias. 

C) Financiamiento a Largo Plazo: Son todos aquellos financiamientos de los -

cinco años en adelante, principalmente cr! 

di tos refacclonarlos, hipotecarlos, venta de 

acciones y de obligaciones. 
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Para determinar que tipo ele financiamiento se debe hacer uso, nos basaremos 

en las necesidades que tenga nuestra empresa, así como de los recursos con que se 

cuenta, y la que más le convenga. 

La eleccióri de éste compete principalmente al gerente de la emp1·esa. y al gere!! 

te financiero el cual, puede ser. un Contador Público, el que se encargará de dicho 

estudio. 

Tenemos. a continuación la clasificación de fuentes de financiamiento: 

1) Las que se obtienen en forma espontánea llamadas .Autogeneradoras, como son: 

al Créditos Comerciales: Es el prlncipa 1 y es fundado en la confianza, lo d!'_ 

flnlrlamos como el crédito que proporcionan los negocios sin ninguna gara!:! 

tía 

b) Gastos Acumulados: Son aquellos gasto• n pagos que. efectuamos después 

de haber recibido un servicio o de haber recibido fondos por cuenta de -

terceros. Por ejemplo: Pago al Seguro Social. 

c) Impuestos Sobre Utilidades: Como ya sabemos las Sociedades Anónimas es

tán obligadas a compartir con el gobierno sus ganancias, pero éste dá un 

plazo para exigir este pago poi· lo que. después de que se determinan las · 

utilidades se tiene un tiempo razonable para el pago al gobierno. Por lo 

tanto, el pasivo creado a favor del gobierno es una fuente de financ:iamie!! 

to. Con la desventaja de que cuando la empresa deja de generar utilidades, 

desaparece la fuente auto generadora de crédito. 



2) Las fuentes negociadas de crédito: 

a) Préstamos otorgados por instituciones de crédito en las que. la reputación 

crediticia de la empresa, juega un papel importante para la obtención de 

dichos pl'éstamos, 
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COSTO PONDERADO O DE OPORTUNIDAD. 

Este tipo de costo es aquel que representa, ya sea, intereses, dividendos, u 

otros. Que los socios dejan de persivir por haber invertido su dinero en un dele!: 

minado proyecto. Ejemplo: supongamos que el Sr. López tendría un costo de ºPº!: 

!unidad por una Inversión que hace en la compañía "X", representado éste por: 

a) Dejar de invertir en celes al 98% anual 

b l Dejar de comprar materia prima con un 40% de descuento 

c) Dejar de pagar anticipadamente a sus proveedores sin obtener 

la bonificación de Intereses y descuentos por pronto pago, 

d) Otros • 

. ~ continuación pondremos un pequeño ejemplo de lo que es el Costo Ponderado 

o Costo de Oportunidad. 

Supongamos que la compañía "A" obtendrá un financiamiento por$ 3'000, 000.00 

teniendo como ........_las siguientes: 

le) El crédito directo al 9oi de Interés anual, calculado sobre la operación to

tal, el cual es descontado por anticipado a un plazo de 3 meses. 

Interés Anual 90% 

Crédito 3'000,000,00 

Tasa Interés 22 .si 

Interés 3 meses 675,000.00 

16 

Interés Trimestral 22.5% 

Crédito 

Interés 

Efectivo disponible 

31000,000.00 

675,000.00 

21325,000.00 



Ahora bien, observa.mes que la tasa pactada fué del 22.5i de interés, pern si 

realmente obtenemos lo que fué la tasa real tenemos: 

Efectivo disponible 2' 325,000.00 1 nterés 675, 000. 00 = 29. 03% real 

2•) El crédito directo por 3'000,000.00 al 90t de interés anual sobre la opera

ción total, descontados a los tres meses que vence el crédito, se cobran 

gastos por el 2~ de la operación. 

Crédito 3'000, ººº· 00 

Interés 22. 5% 

Interés 3 meses 675,000.00 

Crédito 3'000,000.00 Gastos 60,000.00 

Gtos. 2\ 60,000.00 Intereses 675. ººº. ºº 
Efectivo dispcinlble 2•940,000.00 735. 000. 00 

Tasa pactada del 22. 5% 

Tasa real gastos+lntereses= 735,000.00 / efectivo disponible 25~ 

Ja) El crédito es refacclonarlo por 3'000,000.00 al 90~ anual con un plazo de 3 

meses, los Intereses son calculados sobre saldos insolutos, se cobran gas

tos notariales y apertura de 150, 000. 00. 

En este ejemplo réallzaremos la tabla de amo1·tizaciones para mayor entend!. 

miento. 
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Con la f61·mula de Saldos 1 nsolutos tendríamos: 

X primer término ... segundo término ) x intereses x tiempo 

X ( 3'000,000. + 1'000,000. ) 7.Si X 

X ijS0,000.00 

Con estos ejemplos esperamos se pudiera observar que en realidad In tasa pas_ 

lada no es la que estamos pagando, y por lo tanto, al realizar este tipo de apura -

clones tendremos la real. Basándonos en este resultado podemos ya tomar la alter

nativa que mh nos convenga. 

Notemos que la alternativa ha aceptar y que debemos procurar que todas las 

operaciones que realicemos, debemos calcularla sobre saldos insolutos. 
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COSTO DE CAPITAL ESPECIFICO DE CADA EMPRESA. 

El costo de capital que cada empresa ha determinado y usado para ello es la 

base principal para su administración financiera, ya que con este se puede o más 

blén, se determina el monto del capital en uso y el que regirá todas las operaciones 

posteriores, asr como las decisiones a tomar, todo ello con el objetivo principal, que 

es la generación de utilidades. 

Así como el costo de los materiales, la mano de obra y los gastos generales de 

la empresa, el costo del capital debe recuperarse en el mismo sentido, antes de de

cir que hay utilidades finales. En cuanto a la fijación de dichos costos, vemos que 

el costo de la mano de obra la fija el trabajador a través de negociaciones o dema!:! 

das contractuales; el costo de los materiales y de los suministros los fija el prove! 

dor en el mercado; y el costo de capital lo fija el Inversionista. 

El costo de capital para una compaMa es la tasa de interés compuesto que ex!_ 

ge el Inversionista. Negocia éste para obtener las mejores condiciones y conjunta

mente mejores beneficios. Ahora bién, para calcular dicho costo, el Inversionista 

toma en cuenta el riesgo que corre el dinero que desea sea invertido. Por lo tan

to la tasa de Interés y el riesgo se encuentran directamente relacionados, así tene

mos que si nuestros fondos corren un porcentaje "x" de riesgo, la tasa para el inver 

sionista sería Igual a ese "x" porcentaje. 

Con lo anterior el inversloni•ta decidirá que inversiones le dejan el mayor Pº!: 

ccntaje de utilidad, consecuentemente estaría dispuesto a correr un riesgo mayor o 

me11or. 
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Debemos tomar en cuenta que si el rendimiento t!~perado de nuestn1 inversión 

no satisface la tasa que hemos designado como base, este proyecto se debe rechílzar 

desde el punto de vista económico, si se diera el caso de qut! intervinieron razones 

sociales o políticas, el proyecto se aceptará por las mismas razones. 

Debemos de tener en cuenta que cuando una empresa requiere iniciar un nue-

vo negocio referente, ya sea, a la ampliadón de la misma empresa, a la creación de 

una nueva sucursal, al desarrollo de un nuevo producto, u otros; es necesario que 

determine el costo que deberá exigirle a ese nuevo proyecto, sino se podría caer en 

errores como el de exigirle un costo muy elevado que les traiga como resultado pé!: 

dldas eñ este nuevo proyecto. Si el error estuviera en que el costo exigido fuera 

muy bajo, las otras operaciones que realiza la empresa como son las ventas normales, 

absorvleran la diferencia por el costo del proyecto. 

A continuación pondremos un ejemplo para hacer más entendible lo anterior. 

- Supongamos que se piensa poner en marcha un negocio " X " que requerirá 

de: Un préstamo del banco por 55 1000,000.00; los proveedores nos darán crédito de 

$3'000, 000 .oo al 40% Interés anual; los acreedores diversos de $1 1000, ooo .oo al 

20! de interés anual; el crédito bancario es al 60% anual; contamos con un c! 

pltal de Sl'OOO, 000. 00 al 70% anual; de esta forma tendríamos un balance inicial 
• 

así; 

ACTIVO $12 1000,000.00 PROVEEDORES SJ'OOO, 000, 00 

ACREED.DIVERSOS 11000,000.00 

CREO. BANCARIO S'000,000 .oo 

CAPITAL SOCIAL 3'000,000.00 

s12•000,ooo.oo s12•000,ooo.oo 
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- Ahora blén nos hariamos la pregunta de iCuánto debemos de ganar por éstos 

$12 1000,000.00 Invertidos? o bién, iCuál sería nuestro costo de capital por los miSll'Os 

$12 1000,000.00? 

Sabiendo que a nuestros proveedores, acreedores diversos y por el crédito 

bancario debemos pagar intereses así como, los Impuestos y participación de utilid~ 

des, lo calculamos de la siguiente forma; 

COSTO ANTES COSTO DESPUES COSTO 
CONCEPTO MONTO ISR-PTU ISR-PTU PONDERADO 

PROVEEDORES 3'000,000. 25 40% 21% 5. 25 

ACREEDORES 11000 ,000, B .3 20% 10. si . 8715 
DIVERSOS 

CREDITO DEL 51000,000. 41. 7 60% 3 t. 5~ 13. 13 
BANCO 

CAPITAL SOCIAL 31000,000. 25 70t 70~ 17. 5 

COSTO 
12 1000,000. 100% 19014=47.S CAPITAL 36, 75% 

Este es el costo que debemos exigirle a nuestro proy~cto a Iniciar. 

Con esto ya podemos decidir si el proyecto nuevo se acepta o no, según las 

ganancias que nos deje, lo cual lo decidiremos en una plática con los inversionistas. 
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CAPITULO TERCERO 

TECNICAS PARA EVALUAR PROYECTOS DE INVERSION 

Debemos de tener en cuenta que una de las actividades más importantes de la 

administración financiera es estudiar y anallsar los posibles proyectos de Inversión, 

con el objeto de que los recursos con que dispone una empresa se utilicen de la ftJ!: 

ma mb óptima posible. 

El saber elegir una de las alternativas existentes, es trabajo de gran respons!_ 

bllidad y que le corresponde a los ejecutivos de la empresa. Comunmente la reall

zaclón de elegir Incluye la participación de varios departamentos, ya que todo lo 

que constituye la empresa e' lo que va a influir para la determinación y realización 

del proyecto a seleccionar. 

Ahora bién, tenemos que existen muchos métodos o técnicas para llevar a cabo 

el an61isls de la evaluación de Inversiones y que a continuación estudiaremos sólo 

los siguientes: 

1. - METODO CONTABLE 

1. 1. Tasa Promedio de Rentabilidad 

1. 2. 1 nterés Simple Sobre Rendimiento 

2.- METODO DE DESCUENTO OE FLUJO DE EFECTIVO 

2. 1. Valor Actual 
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2 .1.1. Tasa Interna de Rendimiento 

2 .1 .2. Valor Actual E•cedente 

2. 1. 3. 1 ndice de Conveniencia 

2.1.4, Porcentaje de la Utilidad.presente 

3.- PERIODO DE RECUPERACION DE LA INVERSION 

4.- VALOR TERMINAL. 

Antes de adentrarnos en el análisis de los proyectos de Inversión, daremos !! 

na pequella deflnlc16n de éstos. 

La Evaluación de Proyectos de 1 nversl6n es la norma mediante la cual el ejec!,! 

tlvo de finanzas mide la rentabilidad o el valor actual de un proyecto en ·particular, 

para determinar si se debe aceptar o rechazar dicho proyecto. 

Ya que tengamos toda la Información necesaria sobre uno o varios proyectos 

de Inversión, podremos llevar a cabo el análisis .que nos llevar6 finalmente a la t2 

ma de una decisión. Esta decisión como ya vimos será de aceptación o rechazo de 

nuestro proyecto. 



f.- METODO CONTABLE 

t.t. Tasa Promedio de Rentabilidad 

Este método esta basado en procedimientos contables y se constituye por la re

lación que existe entre el promedio anual de utilidades netas, claro esta, que después 

de Impuestos y la Inversión promedio de un determinado proyecto. 

Supongamos que tenemos una utilidad neta promedio contable durante S años es 

de 600,000.00 y una Inversión promedio en este proyecto es de 11820,000.00, tendr!_ 

mos entonces; 

T.P.R. Beneficio anu1I neto en efectivo = 600, 000. = • 33\ = factor de 
Inversión netl promedio 1'820,000. rentabilidad 

En algunH ocasiones se utiliza la Inversión original para obtener ésta, teniendo 

asr, que el factor de rentabilidad es la mitad del primero 

600,000. 
3'640,000. 

Las ventajas de este método son: 

al F6cll p1r1 su c61culo 

b) Se utllld Información contable 

16\ 

e) Se 1cept1 un1 b1j1 en el valor de la Inversión por el transcurso 

del tiempo. 
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Las desventajas del método son: 

a) Dá un valor de rendimiento más atto que otro tipo de método, razón por ta 

cual debe compararce sólo con resultados obtenidos de aplicar la misma fó,!: 

mula, pero en diferentes proyectos. 

INGRESOS 

INVERSION 

PROYECTO A 

qao. ooo 

1
1
700. ººº 

2ai 

PROYECTO B 

600, ººº 
1 '820. ººº 

PROYECTO C 

750,000 

21100,000 

36:a 

Comparamos estos porcentajes con la tasa mlnlma exigida por ta empresa y 

entonces se determina si el proyecto se acepta o se rechaza. 

b) No toma en cuenta la baja del poder adquisitivo de la moneda. 

c) No toma en cuenta las reinversiones de utilidades. 

1.Z. Interés Simple Sobre Rendimiento 

Otro de los métodos que no toma en cuenta el valor del dinero a través del tJei.!! 

po y se encuentra dentro de los métodos contables, es el siguiente; 

El Interés Simple Sobre Rendimiento que es igual al beneficio neto anual en 

efectivo menos la recuperación del capital entre la inversión neta promedio. Sobre 

el mismo ejemplo anterior podríamos ilustrarlo asl: 
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Primero tendríamos que obtener la recuperación del capital, que sería; 

Recuperación del Capital Inversión Neta 3'6ijD,DOO. = 728,000. 

Vida Util 5 

l.S.S.R. = 600,000. • 728,000, 

1'820,000. 

128,000 

1'820,000 

En este ejemplo se puede observar que contando con un beneficio de 600, 000., 

tenemos una recuperación' del capital de 728,000. y una perdida de 128,000., por lo 

tanto, sacamos a conclusl6n que en los 5 anos del proyecto no alcanzamos a recupe

rar nuestra Inversión. Para este ejemplo el proyecto es rechazado. 

Algunas ventajas del m6todo son: 

a 1 Conocer con anticipación si nos va a faltar o a sobrar dinero 

b) Reconoce que hay una disminución gradual en el valor de la inversión 

c) Facil de aplicar 

Desventajas del método: 

a) No toma en cuenta la baja del poder adquisitivo del dinero 

b) No es recomendable cuando se va ha saber de antemano que los ingresos 

anuales aer4n diferentes durante la vida fJtil del bien. 

- La tasa de descuento debe tener la base en el costo de capital. 

- La taH de descuento es el descuento que se le hace a cada peso en el 

transcurso de los años. 
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z.- METODO DE DESCUENTO DE FLUJO DE EFECTIVO 

Z.1. Valor Actual 

En estos métodos a estudiar si se toma en cuenta la baja del poder adquisitivo 

de la moneda, por lo que las cifras son mb reales. 

Z.1.1. Tasa Interna de Rendimiento. 

La definiremos como la tasa de descuento que iguala el valor presente de sus 

Ingresos en efectivo y el valor presente de sus egresos también en efectivo. Su-

pongamos el siguiente ejemplo: 

-Tenemos un proyecto con vida útil de 5 al'\os 

-Una lnversl6n Inicial de 221000,000. 

-Beneficio neto en efectivo de 32'000,000, 

Un procedimiento para obtener la T.IR. es el siguiente, pero hacemos notar 

que solamente se puede utilizar en el caso de que los ingresos netos anuales son I

guales. 

T.I. T. lnversl6n Inicial 

Promedio 1 ngreso1 Netos 

20'000,000. 

6'400,000. 

3.125 

Este .625 lo busc•mos en las tablas de valor presente y observamo• que 1e en 

cuentra entre los factore1 3.127 y 3.057 que corresponden a las taaa1 del 18% y el 

19% respectivamente. Ahora bién, mediante una lnterpolaci6n encontraremos la taH 

buscada 
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18% 

19% 

T.l.R. 

3.127 

3. 125 

3 .057 

18% + ~ 

.07 

18% + .028 

3.127 - 3.057 

3.127 - 3.125 

18.028% 

Este 18.028% es el Indice de rendimiento a valor presente, 

.07 

.002 

Una de las limitaciones que tiene este método es que solamente se cree o se •!! 

pone que los Ingresos generados en efectivo se reinvertirán a una tasa de ren~ 

to Igual a la tasa Interna de rendimiento. Pudiendo ser la tasa de rendimiento dif~ 

rente. 

Para la evaluación de varios proyectos es recomendable jerarquizar estos pro

yectos de acuerdo a la tasa Interna de rendimiento que cada uno de ellos tenga, !?. 

tra ventaja de este es que no tenemos que asignar una tasa de rendimiento para h! 

cer los c6!culos, sino, tenemos que determinarla nosotros mismos y que constituya 

la tasa Interna de rendimiento como se ha definido. 

El criterio que se sigue para ver si aceptamos el proyecto o no en cuanto al· 

uso de este método, es el comparar la tHa Interna de rendimiento de este proyecto 

con el costo de capital mínimo e1dgldo por la empresa. Y solamente seré aceptado 

si el costo de capital exigido e• menor a la ta.a Interna de rendimiento. 
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Z.1.Z. Valor Actual Excedente 

Para el cálculo del valor actual excedente debemos de tomar en cuenta una tasa 

de interés que para mayor btmeficio sería la que la t.!mpresa asignó como su costo de 

capital, aunque podría ser también el costo de oportunidad de los fondos o una tasa 

mínima de rendimiento que la empresa exija. 

La rentabilidad del proyecto variará de acuerdo con el riesgo, pero ésta deberá 

ser siempre mayor o por lo menos igual al costo de capital de la empresa. Esta tasa 

que decide la empresa emplear deberá ser la que mayores beneficios le deje. 

El valor presente y su análisis lo podemos plantear de dos diferentes formas; 

1) Cuando el flujo del efectivo representa Ingresos anuales iguales en los mios 

de vida del proyecto. 

2) Cuando el flujo del efectivo son diferentes en cada ano. 

Anallsaremos las dos condiciones y tendremos: 

1 nverslón Inicial 22 1000, 000. 

Beneficio neto efectivo 32 1000, 000. 

Vida del proyecto q anos 

Tasa de rendimiento 
deseada qoi 

(ron base al rosto de capital) 
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V.P. Ingresos en efectivo 

X factor al qoi en q años 

Ingresos a valor presente en 

q años. 

32'000, 000. 

1.8q9 

59'168, 000. 

Este factor lo podemos obtener mediante las tablas o por medio de la fórmula de 

valor presente v. P. 
l+i ln 

V.P. • 260308 

.s102oq 

• 71q286 

Como vemos el valor presenta que representa nuestros Ingresos en efectivo y 

que es mayor que nuestra Inversión inicial lo consideramos como muy rentable, por 

lo que este proyecto será aceptado. Veamos el caso dos en el que los Ingresos anu! 

les son diferentes: 
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V.P. Ingresos en efectivo 

X factor al qot en 4 años 

1 ngresos a valor presente en 

4 años. 

32
1
000. ººº· 

1.849 

59
1
168. ººº. 

Este factor lo podemos obtener mediante las tablas o por medio de la fórmula de 

valor presente V.P. 
1+1 )n 

V.P. .260308 

• 364431 

.510204 

• 714286 

1.849229 

Como vemos el valor presenta que representa nuestros ingresos en efectivo y 

que es mayor que nuestra Inversión inicial lo consideramos como muy rentable, por 

lo que este proyecto será aceptado, Veamos el caso dos en el que los Ingresos anu! 

les son diferentes: 
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Con los mismos datos tenemos: 

1 nversión inicial 22'000, 000 

Beneficios netos en efectivo 32'000, 000 

Primer ar'lo 8'000, 000 

Segundo año S'OOO, 000 

Tercer año 9'000, 000 

Cuarto año 1O'OOO,000 

Tasa de rendimiento deseada qoi 

Vida del proyecto q ar'los. 

INGRESO ANUAL VALOR PRESENTE 
VALOR PRESENTE 

AÑO DEL FLUJO DE EFECTIVO DE $1.00 al qo\ 
CAJA 

8°000,000 • 71ij286 5•11q,2ss 

5•000 ,ooo .s102oq 2'551 ,020 

9°000, 000 • 36ijij31 3'279,879 

101000,000 . 260308 21603,080 

T o T A L 1.8ij9289 WlqS,267 

La diferencia esta en que las cantidades se han descontado por separado, por 

bases individuales obteniendo el valor presente correspondiente. En este caso ob-

servamos que la inversión inicial t::s mayor que nuestrü valor prestmte obtenido de 

nuestro~ beneficios anuale~ y por lo tanto el proyecto es rechazado. 
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Vent•jH del método: 

•1 Contidera la baja del poder adquisitivo de la moneda 

b) lndlc• si la rentabilidad real de la inve1·sión supera la rentabilidad 

que se desea 

c) Indica la rentabilidad exacta de la inversión a través de la Interpolación 

d) Supone la comparación de los Ingresos y los egresos sobre una misma b!!_ 

se de tiempo. 

Desventajas: 

a) Supone una seguridad de las estimaciones futuras que se presentan rara 

vez. 

b) Ignora IH tasas de reinversión de los Ingresos por la Inversión a través 

de su vida í.1111. 

Z.1.J. Indice de Conveniencia o de Rendimiento 

El Indice de Rendimiento o de Conveniencia es sólo una herramienta para po

de_r usar mejor el método del valor presente. Se obtiene de la siguiente manera: 

Supongamos una Inversión Inicial de 22'000,000 

Una vida í.ltll de 4 ai\os 

Unos Ingresos a valor presente de 59 1168,000 
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Indice de Rendimiento· 

l. R. 59
1168, ººº 

22 1000,000 

Valor presente de los ingresos 

Valor presente de los egresos 

268. 9i en 4 años 

67i l.R. anual a valor presente. 

Siempre que el Indice de Rendimiento sea Igual o mayor que 1.00 el proyecto 

seri aceptado, ya que esto significa que nuestro proyecto produce de rentabilidad 

por lo menos lo exigido por la empresa. Es muy Importante hacer este método <1lil!l 

do se cuenta con poco capital y así con toda seguridad sabremos si aceptamos o r! 

chazamos, ademb de que si nos alcanza el capital con el que contamos. 



1.- PERIODO DE RECUPERACION DE LA INVERSION 

Con este método podemos determinar el número de aiios que serán requeridos 

para 1·ecuperar nues_tra inversión. 

Periódo de Recuperación de la 1 nversión Inversión inicial neta 

Beneficio neto anual en efectivo 

Supongamos que tenemos una inversión inicial de 10'000,000. 

Beneficio anual 20'402. 000. Vida útil 4 años 

P.R.I. 10•000,000 

20'402,000 

• 49 equivalente a 5. 88 meses 

años vida útil 

~ tiempo en que se recupera la inversión 

3.51 años utilidad 

Tenemos como ventajas de este método: 

a) Es fácil de aplicar 

b) Nos dá una herramienta para la toma de decisiones 

c) Es de gran utilidad cuando el factor más Importante del proyecto es el 

tiempo de recuperación de la Inversión. 
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Desvent•fH del método: 

a) No toma en cuenta la baja del poder adquisitivo de la moneda 

bl No marca las· reinversiones de utilidades 

c) No no• Indica la rentabilidad del proyecto 

A pesar de sus desventajas es muy usado por que además de que es relativa

mente fácil de entender, muchos negociantes se Inclinan por saber en cuanto timµ> 

recuperan su inversión y por otro lado es fácil de entender. 
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•.- VALOR TERMINAL 

El Valor Terminal es un método muy parecido al de valor presente pero, con 

la excepción de que éste es con más técnica y en el cual se trata de considerar 

las tasas que se utilizarán para la reinversión de los fondos gene1·ados por un de

lel'minado pl'oyecto. 

Resumiendo un poco no debemos olvidar que en todo pl'oyecto de inve1·sión y 

cualquiera que sea el método o la técnica, se trata con ésto de comparar. ya sea 

sobl'e una base de tiempo, de los Ingresos o de los egresos con los que contamos y 

descontados a una tasa de Interés determinada la rentabilidad que nos ofrece un 

pl'oyecto y por lo tanto si decidimos aceptarlo o rechazarlo. 
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CAPITULO CUARTO 

CA SO PRACTICO 

En el capítulo se hará la aplicación de algunas de la; técnicas vistas en el t~ 

ma anterior, que son como ya vimos técnicas para la evaluación de proyectos de · 

inversión. 

La empresa "Los Girasoles", S.A., desea iniciar una nueva sucursal en el E! 

lado de México para la venta de un producto de limpieza. Requerirá para ésto de 

lo siguiente: 

1. - Adquirir un mobiliario por Z'Sll,IM.M 

2. - Las Instalaciones ser6n por 511,IM.M 

3.- El produéto para Iniciar a trabajar sería de J'SM.•·• 
4.- El equipo de transporte por 11'SH••·• 

s.- Los gastos administrativos (pmgo a ..,....1, 119\la, luz, agua. 911:.J 

mensuales serán de •H.111.M 

6.- Los impuestos y participación de utilidades se esperan al U\ 

7.- La vida útil de los bienes de• aftla 

8.- Se estimaron ventas por ll'Ml,111.M 

9. - El costo de la mercancía se estimó en un IMl del precio en que se venderá 

10.- Para obtener el Costo de Capital que exigirá la empresa contamos con: 
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Al Proveedores de 1• ... •.• al "' interés anual 

B) Acreedores diversos 511,•·• al llft interés anual 

C) Obligacloneo J ...... M al lft interés anual 

0) Capital Social 11'•.•·• al 1 lnterh anual 

El Utilidad Acumulada ........ • al 1 interés anual 

1111111: El capital social y la utilidad acumulada no le designamos ningún i ya 

que éste lo determinaremos de acuerdo al costo de oportunidad, basán

donos en los datos a contlnuacl6n: 

al Actualmente el dinero lo tenían Invertido a 80\ de Interés anual en 

CETES. Conociendo que existe una lnflacl6n aproximada del 60\. 

b) Reallando estudios la empresa sabe que los activos fijos estan subie!! 

do actualmente de valor en un 25% anual. Toma también en cuenta el 

porcentaje de lnflaci6n. 

Ahora blén, con estos datos determinaremos: 

Costo de Oportunidad 

Costo de Capital 

Apllcacl6n de algunas técnicas para evaluar nuestro proyecto. 
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¡ ... -

COSTO DE OPORTUNIDAD 

Caso AJ Tenemos dinero Invertido en CETES ganando 

80% de Interés anual 

menos 60% de lnflaci6n 

tenemos 20% de utilidad real. Un porcentaje demasiado bajo, 

pero no podemos aún decidir por que no hemos realizado ninguna comparación que 

nos ayude a tomar alguna decisión. 

Caso BI Nuestros activos fijos estan subiendo en un 25'i, así que tenemos: 

Activos fijos 25% 

+ depreciación 10% 

• lnflacl6n 60% 

utilidad real de & 95% 

Con estas dos operaciones distintas podremos hacer la comparacl6n y así· ellg~ 

remos la más conveniente y provechoza para nuestra empresa. Eliglremos el caso 

BI ya que nos esta dejando un porcentaje de utilidad mh alto y creemos convenlen 

te su eleccl6n para beneficio de todo el grupo que forma la empresa "Los Girasoles" 

S.A. 

Obtenido el Costo de Oportunidad nuestro siguiente paso es el de calcular el 

Costo de Capital que debemos exigirle a nuestro futuro proyecto. 
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l•OU 
COSTO DESPUES COSTO DESPUES COSTO 

CONCEPTO MONTO i ISR-PTU ISR-PTU PONDERADO 

PROVEEDORES 11•00,000 7 'º' 16 l. IZ 

ACREEDORES DIVERSOS 500,000 l 101 " .. u 

OBLIQACIONES 3'000,000 16 60% zq 3.8' 

.CAPITAL SOCIAL 10•000.000 53 t 95% 95 50.JS 

UTILIDAD ACUMULADA •'ooo, ooo 21 t 95% 95 19.95 

181000,000 100% 30015=&0% 75.31\ -COSTO DE 
CAPITAL 

El coito después de ISR y PTU se obtiene de reatar del 1001 el &0i que obtuvimos en el c61culo del coito 

antes de ISR y PTU. 



Para obtener los datos que utilizaremos en el siguiente punto tenemos: 

Activo Fijo 

Mobiliario 2'500, 000 

Instalaciones 500, 000 

Eq. transporte 11'500,000 

14'500, 000 

Depreciación 1oi 11450, 000 anual, 

Almacén 31500' 000 

Gastos 900' ººº (Los gastos por protección los 
calculamos a dos meses) 

Inversión Total requerida 181900,000 

Cálculos mensuales del beneficio neto en efectivo. 

Ventas estimadas 11 1000, 000 

menos Costo (40%) .4'400,000 

Utilidad Bruta 6'600,000 

menos Gastos estimados 450' 000 

61150,000 

menos · Depreciación 120,833 

Utilidad mensual $ 6'029;167 



Utilidad anual 12•350,ooq 

menos ISR y PTU (qotl 281940, 002 

UTILIDAD NETA 431410,002 

m6s Depreclacl6n 1
1
450, ººº 

Efectivo R·eal $441860, 002 

Teniendo lnversl6n Inicial de $181900,000 

Beneficio Neto Efectivo 441860. 002 

calculamos el siguiente Inciso. 

• APLICACION DE ALGUNAS TECNICAS PARA LA EVALUACION DE PROYE~ 

TOS DE INVERSION 

PR 1 1 n versión inicial = 
Beneficio obtenido 

q, 00 ai'los de vida útil del proyecto 

PRI 181900,000 

qq•550,002 
~ 
3.58 

meses para recuperar la inversión 

utilidad en 3.58 ai'los. 

Teniendo los 3.58 ai'los de utilidad por los 441860,002 de beneficio, obtenemos 

el beneficio nelo total en los de vida útil, lo cual equivale a 1601598, 807 y compa

rándolo con la inversi6n de 18 1900,000 se obtiene el porcentaje de rendimiento de 

la vida útil del proyecto 

1601598, 807 

181900,000 

849. n en los 4 ª''ºs 
212.4% anual 



TPR 

TPR 

Beneficio obtenido 

lnver1i6n Neta Promedio 

qq'860, 002 

g•qso,ooo 

lnv. Neta Promedio 

INv. Neta Promedio 

lnv. Inicial 

18'900,000 

2 

g•qso,ooo 

Pero no debemos olvidar que ese q1q. n no es real, ya que se tomó en cuen

ta la lnversl6n promedio, además de que no se toma en cuenta ei período de rec~ 

peracl6n, ni la baja del poder adquisitivo de la moneda. 

ISSR Beneficio obtenido - Recuperaci6n de Capital 

1 nversi6n Neta Promedio 

Recuperaci6n del Capital Inversión Neta 

Vida útil 

ISSR qq•s&o,002 - q•12s,ooo 

9•qso,ooo 

q2q,n 

181900' 000 
q 

q•725' 000 

q2q. 7i es el Interés Simple sobre Rendimiento de nuestro posible proyecto. 

qq 



Suponiendo que los beneficios anuales obtenido~ serán iguales, tenemos a la 

fórmula de valo1· presente como sigue: 

Valor Presente lngre•os en Efectivo 44 1860,002 

con un Costo de Capital 

exigido del 75. 38~. 

Obtenemos el factor que utilizaremos de la siguiente forma: 

Teniendo el costo de capital de 75,38i y los a1ios de vida útil que son 4, cal-

culamos: 

Fórmula de Valor Presente 

( 1-i) 11 

lsi el caso no amerita el uso de tablas, aplicamos la fó1·mula antes escrita) 

V.P. 1 • 1057 

(1-.7538) 4 

V.P. 1 • 1854 

l 1-. 7538) 3 

V.P. 1 '3251 

l 1-. 7538) 2 

V.P. 1 '5702 

(1-.7538) 1 Factor 1'1864 



Ahora bién, aplicando este factor con los ingresos en efectivo obtenemos 

Ingresos en Efectivo x Factor Ingresos a Valor Presente en 4 años 

44'660, 002 X 1. 1864 53'221,906.37 

Estos ingresos de 53'221,906,37 es lo que va a valer en 4 ª"ºs a.delante nues-

tro dinero invertido el día de hoy, ya que como vimos en el capítulo anterior, con 

este método se toma en cuenta la baja del poder adquisitivo de la moneda por el 

transcurso del tiempo. Si comparamos estos ingresos con los Ingresos históricos 0011 

un simple cálculo contable tenemos: 

Ingresos en Efectivo x A"os de vida útil Ingresos a valor histórico 

44'660. 002 X 4 años 179'440,006 

SI nos basamos en este cálculo para toma1· un decisión e lnvertlo· estaremos co

metiendo un grave error que nos afectarla grandemente, ya que no es un cálculo 

real, así que, debemos tener sumamente mucho cuidado al elaborar nuestros métodos 

para la evaluación de nuestro posible proyecto. 

Calculamos a continuación el Indice de Rendimiento que nos dará el proyecto. 

Indice de Rendimiento 

l.R. 53'221,906.37 

16'900.000.00 

Valor Presente de los 1 ngresos 

Valor Presente de los Egresos 

281.60i 
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Que equivale al índice de rendimiento por los cuatro ailos de vida de nuestro 

proyecto. Anu•I sería de 71.8i, sin olvidarnos que es calculado a valor presente. 

Por último calcularemos la tasa interna de rendimiento: 

Tasa Interna de Rendimiento Inversión Inicial 

Beneficio Promedio 

TIR 

QO% 

50% 

181900, 000 

11 1215,000 

1. 71 

1.68 

1.60 

1.68 que equivale a la tasa que buscaremos en tablas. 

Tasa mh próxima mayor que la buscada 

Tasa buscada 

Tasa mh próxima menor que la buscada 

Haciendo Interpolación tenemos lo siguiente: 

1. 71 

1. 71 

TIR 

1.60 

1. 65 

qoi + ~ 

'11 

.11 

.06 

QO\ + • 5q 

TIR = Porcentaje mayor l)lás 

Tasa mayor - tasa buscada. 

Tasa mayor - tasa menos. ) 

Q0.5Q\ T ,5q 

es el índice de rendimiento de nuestro proyecto a valor presente. 
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CONCLUSIONES 

El análisis y evaluación de proyectos de Inversión nos permite prever, organi

zar, dirigir y controlar el uso de los recursos financieros que están al alcance de 

la empresa, asr como los resultados de su aplicación con el objeto de maximizar las 

utilidades en relación a los recursos empleados para obtenerlos. 

Cuando un inversionl•ta desee invertir en un proyecto debe realizar estudios 

preliminares con el fin de analizar los factore• cuantitativo• y cualitativos que ten 

drán influencia en el proyecto y en •u rendimiento, para aor poder apreciar en for. 

ma general la utilidad del proyecto. 

Para llevar a cabo la evaluación de un proyecto se deben considerar factores 

de los cuales se har6n los estudios necesarios de IH circunstancias y problemas que 

motivaron el proyecto, asr como definir los objetivo• del proyecto, ésto no• ayuda1·á 

a bu•car las mejores soluciones técnicas, ya que es Importante la obtención satlsfa!:_ 

torla de beneficios, ésto nos llevar6 a la realización de un excelente proyecto. 

Para determinar el costo de capital es necesario efectuar 1m an611sls profundo 

de la fuente• de financiamiento con el objeto de poder Identificar su riesgo, carac

terísticas y tipo de costo. El costo de capital que cada empresa ha determinado y 

usado para ello es la base principal de su admlnlstacl6n financiera ya que con éste, 

se determina el monto del capital en uso y el que reglr6 todas las operaciones pos

teriores, asr como las decisiones a tomar, todo elfo con el objeto principal, que es 

la generación de utilidades. El costo de capital para una empresa, es la tasa de 

Interés compuesto que exige el Inversionista, negocia ésto para obtener las mejores 



condici-• y conjuntamente mejores beneficios. 

Con reapecto a lo• métodos de evaluaci6n de proyectos de inversi6n cada uno 

tiene au eunc:ia en su 1pllcaci6n para la toma de decisiones, no debemos olv ldar que 

en todo proyecto de inversi6n, en cualquier método o técnica se trata de comparar, 

ya sea, sobre una base de tiempo, de los ingresos o de lo• egresos con los que CD!} 

tamos y descontamos a una tmsa de interés determinada, la rentabilidad que nos o

frece un proyecto y por lo tanto si decidimos aceptarlo o rechazarlo. 
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