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ESTUDICO PARA LA CONFIGURACIUN DE UN
SEMINARIO DE FORMUTACION Y EVALUACION DE PROYECTOS
DE INVERSION A LARGO PLAZO

TITULO:
Estudio para l1a Configuracién de un Seminario de "Formulacifa y

Evaluacién de proyectoa de inversién a largo plazo".

PROBLEMA A ESTUDIAR:

Proporcionar una gufa que permita conocer los elementos bAsicos del
tema de wna manera estructurada y eficiente, logrondo que al finp-
lizar e! estudic del seminaric se obtengan los conccimientos
esencialens de la foromulacidn y evaluacidn de proyectoa de inversién
sn empresas mexicanas y en actives Eijos, as{ como algunos métodon

alternos de cdlcuio y evaluacidn.

HIPOTESIS GENERALES:
Con la eiaboracién de uno gula estructurada que permita agrupar
. loa conocimientos necesarios parn la imparticién de la cdredra de
- “SEMINARIO DE FORMULACION DE PROYECTOS DE INVERSION " se podrd
facilitar canto la {mparticidn como el aprovechazjiento da la misma
en _1ns aulas universivarias eficientando asl{ el proceso de

enaeiianza aprendizaje.

Los métodos tradicionales no son estitices, deben actualizarse y
adecuarsy a las necesidades y disponibilidad de informacidn, por lo
que hay que incursionar en la propueats de nuevos conceptos que nosa

enriquezcan el anéliais y favorezcan la seleceidn de alternativaa.



Variables dependientea:
La imparticidn y aprovechamiento de la citedra.

Los métodos tradicionales no son estitices,

Variobles independientea:
Gula estructurada con los conocimientos necesarics gue permitan

focilitar la imparcicidn de la cltedra logrando eficiencia.

Lan necesidades y disponibilidad de informocién incursionande en

nuevos conceptos de andlisis y seleccidn

HIPOTESIS ESPECIFICAS:
~Proceso de ensefianza aprendizaje.
-Necesidod de wna gula estructurada.
-Neceaidad de una guis que agrupe los conocimientos requeridos.
~Necesidad de aporo didictico para los programas de estudio.
-Motivar el desarrollo de métodos alternos o conplepentarios de
cilculo y undlisis que faciliten la seleccién. .
-Presantar un programa de computadora que permita manejar la infor-

sacién finnnciera con reexpresidn de manera uniforme y comparable,

OBJETIVOS DEL SEMINARIO DE INVESTIGACION:
-Agrupar los conceptos gue Son necesarios para la formulacién ¥y
svatuscifa de proyectos de inversidn.
~Fusdasentacido ds la importasncis del estudio.



=Definicién de proyectos de inversidn.

=Determinacién de los elementos indispensables para el estudio.

~Ejemplificar los mefodos descritos dentro del estydio.

-Enunclacién del marco de referencia.

-Mosrror 1os métodos de andlisis y seleecidn.

-Analizar los efectos de la inflacidén sobre loa proyectos de in~
versidn.

-Mostrar qua los métodos tradicionsles no son rigidos, aino que
permiten y deben adecuarse s las necesidades de informecién, asi
come & los elementos disponibles para el anflisis y seleccién de
alternativas.

~Incitar en la creacién y aplicacién de métodos complementarics vy
alterncas de andlisis y seleccién de alternotivas,

~Perspacrivas n future de los proyectos de inversién.

-Proporcionar un documento que puedo servir de base a catedrfticos
y alymnos para 1a mejor imparticién y comprensidn del conoci-
niento motivador de este estudio.

=Crear un programa de computadora que permita mancjar la informae
cién financiera pnré elaborar Estodos Flnanclieros comparables al
cuidar 1a uniformidad de criterios de formulacidn y la presenta-

cibn de lca mismos,



PROLOGO

Cualquier trabajo que tienda a la superacién profesional de uno o varios
individuos, constituye en elemento digno de atencidn y de recapacitar en su
contenide, ya que por breve que resulte siempre tendrd alge de interés que
puede reportar como minimo una fnquietud que habri de proporcionat una luz
en el intrincado camino del saber humano, Cuando ese trabajo es resultado
de un verdadero eafuerzo y na investigacién llevada al cabo con el afan de
realizar ugna labor que resulte de provecho para quien la tenga antre sus

manos, aerd mucho mﬁi plauaible su efecucidn.

54 oaunado a lo antericr, el trabajo que noa ocupa tiene como objetive
servir de base para que se amplie ln gama de conocimientos entra aquelles
que tienen la inquistud de ayperarse a través de los  estudios

univeraitarios, resultard mucho mAs constructivo el esfuerzo realizado.

Al wsatar en conocimiento de la labor desarrcilada en la ejecucidn de este
trabajo, aal como haber realizado una evaluncién del miswa, a través de la
qua & juicio del que estos renglonea vierte, resulta un trabajo de interéa
profesional sin lugar a dudos, no tiene empacho en manifestar su criterio
a1 respecto, asi como recomendat a todo los interesados en la Planeacifn
financiera & largo plazo, aal como en lo métodos de chbmputo, que dia con
dfa van tomahdo mayor participacidn en el gundo de los negecios, &Bu
lectura, su estudioc y su aprovechamiento a la medida de sus necesidades, ya
que no &3 golo la recopllacidn de muchos punitos de interés en la materia,

aino que ademds conatituye un aspecto novedoso dentro de la profesién.

Aurelio Escobar Mata C.FP,



INTRODUCCION

El presente trabajo tiena la finalidad de mostrar de una manera eatructu—
rada, una guia que permita tanto al catedrdtico como al alumno transaicir y
aprender, respectivamente,los fundamentos bAsices que se requieren para la
formulacién y avaluacién de proyectos de inversidén a largo plazo, asi como

la presentacién de métodos mitearnos y complementarios para enriquecer el

andlisis que nos lleve a tomar decilsiones acertadas de inversién,

La esactructurs del trabajo se encuentra diseiiada de tal manera que el cono-
cimiento nsea aprendido y practicado simultdneamente nl incluir snexos con

ejercicios propuestos y la resolucién de éstoa.

Cossnzaremos nen:ioﬁando lom conociojentos necesarios para el estudio,
avantando dentro de esta drea de la Administracién Financiera eumamenta
importante dentro de la vida econfmica de toda entridad, llegando inclusive
a tratar situsciones actusales cozo lo es la inflacidén y su repercucién en
@l preaente eatudin, se proporciona inclusc la propuesta de un, método de
anklisis de informacidn finenciera que elinine los efectos de la Inflecidn
dentro del Eatado de Flujo de Efectivo, permitiéndo con ello que la infor-
macién financlera entre empresaa, ramos econfmicos, proyecros distintes o
sinplemante de varias fechas sean mostrados y [ormulados de la misma monera

y con critarios fijoas, haciéndelos fécilmente comparables y manejables.
El método propuesto es axplicado pazso a paszoc, para entender su funciona-
mjento, explotandc las bondades del programa para <omputadora, que lo

automatiza, una ver que haya sido comprendida 1a necénica de cperacién.

introduccidn



El funcionamiento del progrema de computadora elaborado especificamente
para la Formulacién de Estados Financieros es explicado mediante un manual
que se encuentra dividido en dos secclones, una es el manejo de una compu-
tadora tipica, didentificande sus partes mis importantes y los pasos a
seguir para la utilizacidn del sistema y la otra conatituye la automa-
tizacién de proceso de Elaboracién de Eatsdos Financieros eliminandoc 1los

etectos de la reexprasién de cifras,

El trabajo concluye con un enfoque directc de aplicacién dentro del enrorno
econdmico que nos rodea, logrando con esto una viasidén general enunciativa,
mas no limitativa de lo qua es la FORMULACION ¥ EVALUACION DE PROYECTOS DE

INVERSION A LARCO PLAZO cono un drea de la Adolnlatracién Financiera.

La importancia que se le msigna & &sta Aroa ae¢ encuentrn dividida como
consecuencia de la actunl situacién econdmica que nos rodea, ya que implica
una eacaser de liquidez y un deterioro conatante del poder adquisitivo del
efectivo, enfocéndose la atencién a cuidar, mantener & incrementar éste con
sy inversién a corto plazo, obteniendo rendimientos wmayores sin ningun
rieago. Lo anterior elimipar{a por completo las {nveraiones a largo plazo y
de recuperacién futura, hacia las cuales se encuontra enfocado el presente
trabajo, sin embargo, no hay que olvidar que de noda sirve obtener enormes
rendimientos de nueatrc efectivo si no existen bienes o servicios con los
cuales se apliquen y generen nuevamente esos rendimientos, ya que toda
empress independientemente de su tamafdo, capital o actividad requiere en

mayor © penor escala de INVERSIONES PERMANENTES, también llamadas ACTIVO

FLJO.

Habiendo definide que requerimos necesarlamente de la existencia de inver-

intreduccidn



siones en empresas y que &stas requieren ipdiscutiblemente de alguna
inversién en activo fijo para logrer el objetivo socinl para el cual fueron
creadna, no debemos de olvidar analizar su objetivo econdmico, consistente
en obtener los mayores rendimientos posibles a lo  inveraién aplicada a
&atans, que no podrd lograrse sin la aplicacién de yn estudio serio ¥y
detallado en el que se proyecten las anErsioﬁes especificos parn cada caso
en particular, yo que si recordamos la manera en que Se encuentran distri-
buidos los recursos en el active fljo de cade una de las entidades segin su
actividad, encontraresos diversas necesidades de inversién en activos:
asi pues es frecuente que en empresas industrinles las inversiones por éate
concepto aohrepasen al 50% de la inversién total, en copresas de servicios
in¢lusive puede ser mayor ( transporristas, asesoria en cbmputo, turismo,
etc. ) y en el Area-do comercic es menor, pero dependienda del tamafio de la
miama puede llegar a ser de consideracidn ( equipo de Transporte, regis-

tradoras, etc. ).

Dentro del presente trabajo no sélo se englobardn las inversiones en acti-
vos fijos de ctrabajo, ya que otra politica frecuente en nuestros dias ea 1a
concernienta a la adquisicidén de acciones de empresas que nos permitird

aumentar, facilitar, o mejorar la operacién de nuestra empresa.
Es por todo lo anterior que la importancias en la toma de ~deciaiones de
inversiones percanentes ([ incluyendo scciones ) cobra especial significade,

ya que debemoa reducir nuestro circulante para invertirlo con una recupera-

cibn a largo plazo, pero sin lugar a dudas de necesaria aplicacidn.

No sa pratende que el trabajo resulte una f&rmula de aplicacidn  eatricta,

introduccifn



ni gque abarque lo totalidod de las modalidades que esgtn drca coentiene, pere
sl, que peroits establecer lop lineamientns bAsicos que dentro de ésta
puede proporcicnidrsele al alumno por medio de un material estructurado, la
presenteciin de una serie de casos priicticos que permiton un entendioilento
integral de la FORMULACION Y EVALUACION DE PROYECTOS DE INVERSION A LARGO
PLAZO y wn sistema computarizado que facili:; y unifica la presentacibn y
los criterios para la formulecién de 1la informacién  financiera

siempre indispensable en el procesc de toma de decisiones.

Las cifras y tasas aqui presentadas deben tomarse Gnicamente como ejerci-
clios sin tener necesariamente una relaclbn con la realidad existente, pues
forman parte de ajercicios "tipo" y no de un caso especifico, caracreris-
tica que cobra especial significado cuando se establecen tasas da inpues-
tos y de intereses, ya que hablando de las primeras es chbligatorio conocer
los cambios que la legislacibn sufre con el tiempo, adecuande las cifras e
incluse en algin nomento los métodos para que no pierdan vigencia ¥y mues-
tten fehacientemente un wodelo real de evaluacidng respecto a lod dinte-
teses, la variacifn de los mismos depende del instrumento de inversién,
plazo, catracteristicas de la misma etc, por lo que también son parte de un
e¢jercicio en un tiempo determinado, debléndo urilizar los aplicables para

cada caso en particular,

introduccibn
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I .-CONOCIMIENTOS PREVIOS.

l.1.— TIPOS Y CARACTERISTICAS DE LAS SOCIEDADES:

El aundo en el cusl nos desarrollamcs se encuentra regide por la econo-

aim, no encontrindose 4&rea alguna en donde la injerencia de éata no sea

palpable.

El hoabre a través de su desarrollo ha buscado fotmas en las que au propis
actividad signifique 1a obtencién de rendimientos para su provecho median-
te la satisfaccibén de une necesidad., oasl pues, se comenzd en un princi-
plo con el trueque,pasando junto con la complejidad de la propia humanidad
a la creacién de otras estructuras odministrativas que permitieran el
mmjor control de las operacicnes y el mayor rendimiento posible, logrando
con allc una combinacién perfecta. De esta forfa es comc las empresas
nacieron y han buscado la ®mejor manera de conformarse para lograr su

objetivo social y econdmico para los cuales fue creada.

En el =undo actuml de gran complejidad las estructuras administrativas
conformadas como sociedades mercantiles se encuentran regidas por una ley
sspecifica (Ley General de Sociedades Mercantiles) que nporma tanto la
eStructura coba la actuacidn de éatas, encontrindose & formas principales

de agrupacién:

a) Sociedad en Noambre Colectivo:
Es aquélla que existe bajo una
razdn social formsda por el nombre de uno o ads socios y en casc de que no

se incluyan todos , deberd agregerse la palabra "y compaiia™. Todos los

conocimientos previos
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aecloa responden de manera subsidiaria, ilimitada, y solidaria de las
robligociones socioles (entendiéndose por aubsidiaria: el hecho de ne poder
afecrtar los bienes de los accionistas pars el pago de las obligaciones
antea de agotar el recurso contra ella; 1limitada; significa que los socics
reaponden hasta con sus bienes perscnales en caso de que la sociedad no
pudiese liquidar 1los edeudos que contrajeac, s5in establecer 1limitacién
alguna para el monto; y solidaria: :onsin:léndn en que un socio individual
puede ser asentenciade para dar cumplimiento a las obligeciones que 1a
sociedad no cubrib, respondiends uyn acclonista por todoa los sccios, credn-
dose una responsabilidad personal por cada socio respecto de las obliga-

ciones que la sociedad adquiera.)(l).

b) Sociedad en Comandita Simple:

En ests estructura se distinguen dos
clases de socios, loa comanditodos y loa comanditarios, sustentando
diferentes derechos atendiendo a su responsabllidad, ya que los primeros
tienen una reaponsabilidad subaidiaria, ilimitads y solidaria de las obli-
gaciones socisles, y los segundos (nicamente se encuentran obligados al
pago hanta un monto 1igual al de sus aportaciones. Su razén social se
integra con los nombres de unc o mAa asccios comanditados, agregindosele
de igual forma que a la anterior: "y compafifa” cuando no aperezcan la
totslidad de loa noabres. Este alempre deberd eatar seguido por los

palabras "Sociednd en Comandita Simple" o au abreviatura “5.C.5".(2)

¢) Sociedad de Reaponsabilidad Limitada:
Funciona medionte una  rozén
social con el nombre de uno o mis moccios, © bien bajo una denominacidn

seguida por las palabraa "SOCIEDAD DE RESPONSABILIDAD LIMITADA", o su

{1-2)Ver anexo Al conotimientos previos
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abreviatura 'S de RL",

Sobre las abligaciones de la compafila los soclos responden solo por un
monto igual al de sus aportaciones, salvo que en la denominecibn no apa-~
rezcan Llas palabras o siglas respectivas coyendo entonces dentro del tipo
de Sociedad en Nombre Colectivo. Jamis su capital social podrd ser menor
s $5,000.00, representada por partes scciales cuyo valor serd de $100.00 o
sus wmiltiplos, nunca excediendo de 50 soclos con una parte social por cada

uno como siximo (3).

d) Sociedad en Comanditn Por ;\ccinnes:
Se coompone pot uao o varlos so-
clos que responden de manera subsidisria, ilimitada y sclidaria, y de uno o
varios socios comanditarioa que dnicamente tisnen la obligacifn hasta el
monto de sus aportaciones. Puede operar bajo una razén o denominacidn
social, llavando siempre las palabras "Sociedod en Comandita por Acciones”,
o su nbreviaturs "S. en C. por A", sajendo representads su capital por

titulos denominados accicnes, 1las cuales deberdn ser pominativas.({4)

e) Sociedades Cooperativas:

Se ancuentran tegidas por una ley especifica
"Ley de¢ Sociedodes Cooperativas". Se integtan por sacioa de 1a clase traba-
Jadora, cuyd nimero nunca debers ser menor de 10, ae fundamenta en prin-
cipion de Equidad, bajo una denominacién, debiendo presentar un capital de
tipo variable, respondiendo aus socios lnicamente por las aportaclones
otorgadas,siendo una caracteristica importante el que NO PERSIGUEN FINES DE
LUCRO.(5) ’

(3~4=5) anexc Al conocimienton pravios
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f) Scciedades Andnimas:
Esth ea una de los whs difundidas manerss en las
que los empresarios reunen sus esfuerzos y recursos debido principalmente a
la limitacién de la reaponsabilidad de loa socios, y, a gue su participa-
cién dentro de la sociedad se encuentra reprasentada por titulos valor de
fécil circulacién. Su importancia ea tal que 1a propla Ley General de
Sociedades Mercantiles le dedica todo un capitulo para tracar las caracte-

risticas y normatividad de las miswmas,

Es 1la tipica empresa de capitales, en donde el dinero en conjunto de
un ainimo de 5 soccioa, que aportan una suma en efectivo(o el equivalente de
especie entregada, quedandoc depositadns por dos afios para asegurar su
valor) que en ningGn caso deberd ser oenor a $25,000.00 , el cual como
ya se menciond se encuentra representado por titulos valor dencminados
ACCIONES, que aerfn estudiadas posteriormente. Siempre deberd funcionar
bajo una denominacidn seguida de las palabras “"Sceiedad Andnima”, o su

abreviatura “S.A.".

Sy denominacién se atribuye a que anteriorzente las Accicnea podian
ser al portador, mas sin embargo en la actualidad TODAS lase acciones dahe-
rdn aer NOMINATIVAS, pudiendo estipularse por medio del contrato sccial que

le dis origen derechos easpecinles parn los diversos tipos de acciones,

La responsabilidad de los socioca es limitada, y ho existe responsabi-

lidad subsidiaria para sus integrantesa.

Todas las sociedades tienen la posibilidad de constituirse bajo la

conocimientos previos
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modalidad de CAPITAL VARIABLE, lo cual mAs que un tipo distinto de sociedad
ea una modalidad, pues las caracteristicas originales de lo misma permane-
cen inalterables, ya que la {énicn diferencin estriba en que una parte de su
capital podrd ser suysceptible de aumento o disminucién sin que para ello se
requiera llevar a cabo las formalidades legales que en su defecto debian
cumplirge. Todas 1la scciedades que adopten este régimen deberdn agregar a
su denominacidén o razén social laa palabras “cepital variable”, o bien su

abreviatura "de C.V." (6}.

Cotio pudimos observar a través de la enunciacidn de las caracter{sti-
cas de las empresas, todos en conjunto buscan lograr una asocciacién que
petnita el cumplimiento de un objetivo comiin designede por 1loa asociados,
£ate se da por el cumpliniento de una necesidad que debe cubrirse, y que
gracias a ello podrén hacer que la inversién asignada a lograrlo produzca

ganancias, logrande con ello tanto au objetivo SOCIAL, como ECONOMICO,

La forma de asociscidn més popular como ya ae mencioné, son las Socie-
dades Andnimap de Capital Variable, =se odopta eata modalidad con gran fre-
cuencia debido a que, como consecuencia del entorns inflacicnario en al
cual vivimos qus provoca la wmovilizacidén de dinero rdpidamente, se evitan
ouchos trimites legales largos y costosos, siendo &stas hacia las cuales se

encuentra dirigido el presente estudio.

1.2.-TIPOS DE ACCIONES:

) Las acciones de una scciedad representan la acreditacién de derschos
a los cuales tiene scceso el socic poseedor, y se rigen por los miscas
disposicicnes que los valores literales. Siempre serdn de igusl valor y

confarirdn los mismos dereches, excepto cuando exista previa mencién

{6) anexo Al conocimientos previea
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dentro del contrato sccial.

Sin excepcién alguns las acciones deberin cubrir los siguientes requi-
sitos segin el articulo 125 de la Ley general de Scciedades Mercantiles:

=El nombre, la nacionalidad y_do-icuio del accionista.

=Ls denominacién, domicilio, y duracisn de la sociedad.

' =la fecha de constitucién de la sociedad y loa datos
con los que quedd inscrita en el Reglatro Plblico del
Comercio.

-El importe del capital social, el nimerc total y el
valor nominal de las acciones, pudiéndosea por
dispoalcién expresa dentro dsl contrato social la
omisién del valor nominal de las acciones y por 1Ilo
tanto ol importe del capital socisl.

~Las exhibiciones hechas por el sccionista sobre el
valor nominal de la accifn o la circunatsncin de
ancontTarse completansnte pagadas (Literada).

=La serie y nimero de accidn o del certificado provi-
sional, indicando el nimero total de acciones de Ja
serie,
=Los derechos concedidos y las obligaciones impusstas
al tenedor de la accidn y, cuando asi proceds las
limitaciohes sobre sl derecho al voto.
~La firas gutégrafa de los administradores que el
propla contrato social les ha asigando poder 1legsl

para suscribirlo o bien el Tesorero.

conocimientos previos
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Las acciones pueden clasificarse de diversas maneras, dependiendo del
monco pagado, segln el valor que conaigna el citulo, y por los derechos que
conceden O repregentan, que para nuestro estudio constituyen la mayor

importancia;

COMUNES .
PREFERENTES »
ESPECIALES {DE TRABAIO).
DE GOCE,

Las acciones Comunes son aquéllas que confieren iguales derechos
cong al voto, participacién slicucta en el capital mocial, derecho a porci-
cipar an el reparto de uytilidades, derecho del haber social en caso de

liquidacién, etc. a los poseedores de {otas (7).

Las acciones Praferentes son aquéllas que mediante su mancidén en el
contrato social gozan de privileglcos especioles, pudiende pactarse una gran
cantidad de combinaciones de derechos y restricciones, sin embargo, las que
coayhmente me utilizan consisten en la preferencin para el pago de las
utilidades y Dpteferencin en 1a liquidacién del haber social sobre las

comunes, cediendo a cambio el derecho al voto en las asambleas (B).

Las acciones de Trabajo, d® hecho no son acclones gino cercificados de
trabajo, ya que se asignan a las personas que prestan sus servicios ¥y no
representan parte del capital social, solo derecho s reparto de utilidades

(9).

Las accionens dalaocu soh aquéllas que han sido amortizadas, pero que

por disposicién expresa en el contrato social participan de la utilidad que

.

(7-8~9)Ver anexo Al conocimientos previos
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la empresa genera, por ejemple las acciones de fundador (10)

Las acclones al ser la representaclén de loa accionistas cobran un
importante papel dentro del estudio, ya que la funcién financiera de toda
entidad consiste en maximizar loa rendimientos de los recursos que posee la
emspresa, los cusles puden ser adquiridos de divarsas foraas, siendo algunas
de ellas: ls emisifn de scciones COMUNES, las cualea representarén un costo
financierc que se calculard respecto de les dividendos que se paguen, la
eminién da acciones preferentes cuyo cosro se eapecifica dencro del contra-
to social sobre las utilidades, y otras formas que serin analizadas més
adelanta, Lo importante ahora o3 var quo estos titulos representan una
de las maneras de allegarse de recurscs por las empresas y que por sus
dintintas caracteristicas implican un mayor o menor riesge financiero sobre
1a entidad., sisndo pues labor del ADMINISTRADOR FINANCIERD determinsr la

sejor menera e que la eapreasa Conaiga loa recursos sin coaprosstetae,

1.3.~CONCEPTQ DE ACTIVOS FIJOS:

De wsta opanera una vezr que las entidades se
allegun de recursos para el logro de sus cbjetivos, deberdn adquirir mobi-
liario, wsquipo, vehiculoa, y maquinaria, que le parmitan funcionar, o bien
accionea de otras compafiias por sedio de las cuales goce de rendimientos
que canalizar& para la operacién del negocio, o inclusive participar en la
obtencién de sus insumos al adquirir acciones de smpresas que la proveen
los recursos, asegurando con allo su abasto, calided y precio, dependiendo
de su parcicipacién. A estos implementos de trabajo es lo Gue se conoce
con el nombre de ACTIVOS FIJOS, cuya hpoﬂ:un_cu la constituye ¢l hecho de
ser indispensables para ls operacién del negocio, pero qus a difsrencia de

los activos circulantes tales como inventarios, cuentas por cobrar,

{10)Var anexo Al conocimientos previos
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inversiones a corto plazo, etc. no ga adquirieron con la intencién de
convertirlos en efectivo de forma directs, oino que por su uso o rendi-
mipnto s través del tiempo se realice la funcidn de la empresa y produz-—

ca, vends o prests sus servicics.

Los Activos Fijos gdesbs cobran un papel preponderante dentro de la
operacidn de la emprasa ya que permiten por oedio de la depreciacidn que es
"la recuperacitn del valor de la inversibn via wutilidades pars reponer
el bien"(11) y los eatimulos fiscalea, disminuir la carge impositiva que
tecae sobre la empresa, pero debide principalmente al momento inflacionario
tan agudo por el que pasa todo el mundo, y en especial en México, donde
todos los emprasarios han puesto especial cuidado en la inversién de capi-
tal en Activos fijos, ya que reatringen au liquidez y solvencis a corto
plazo ¥ las tasas de interes con las que podria aminorar sste problesa se
han ' incrementado de tal manera que perjudicarian fuertemente la operacién
de 1la encidad si su utilizacidn no fuers de manera racional; ea aqui donde
este trabsjo cobra importancis singular, ya q'u- pretende mostyar una guia
que persita la evaluscidn de inversiones ¥y una plisneacién financiera

adecuads pars todo tipo y tamafio de empresas.

1.4,=ESTADOS FINANCIEROS BASICOS:

Para valorar 1a conveniencia de una inversifn es necesa-
rip tener un wmarco de refersncia que nos permita valornr de una manera
objativa lus vantajas y/o desventsjas que reportaris la obtencién de estos
sctivow, y pars ¢llo es indispensable INFORMACION Gtil, confisble y provi-
sional (12), requiriendo para ello estructurar ls inforsacifn que esans de

los controles sdministrativos, de tal msnera que fnos presente la situscién

(11-12)Var shexo AL conocimientos previos
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real de la entidad en un momente dade, o por un periodo determinado,
permiciendo con éato facilitar el tomar decisiones acertadas. Es  por
ello que el Instituto Mexicanc de Contadores Publicos, el cual consti-~
tuye el érgano rector de la actividad de los Contadores PGblicos, menciona
dentro del boletin Al acbre la Teoria Biasica de la Contabilidad, que ésta,
se encarga de producir informacién, 1la cual as utilizada para la adminis-
tracidn de las empresas dentro del &rca decisiva, Surge entonces la nece=-
sidad de normar dicha informacién para que as! conserve su verda-
dero valor y como se menciond cumpla los requisitos de ser UTIL, COXFIAB-
LE Y PROVISIONAL, caracteristicas imposibles de cumplir =in una normativi-
dad precisa que uniforme los criterios de aplicacibn, preaentacidén y valua-
cién de todas las operaciones que las entidades realizan, [funcién gue se
cubre por la emisién de diversos beletines; de los cuales el que mencions
los estados financiercs bédsices y su cbjerivo es el BI" OBJETIVOS DE LOS
ESTADOS FINANCIEROS ", eatableciendo que deben ser estos estados financie-
ros capacea de generar una informacién lo suficientemente clara como para
satisfacer las necesidades de cualquier usuario potencial (Consejo de
Adminiaseracién, Directvres, Funciconarios, Trabajadores, Estado, Banca,
Acci{oniastas ), los cuales conducirin a decisiones de Renrabilidad,
Posicién Financiera incluyendo solvencia y liquidez, Capacidad de creci-
miento, ¥y el flujo da fondos de lam operaciones, estructurados dentro de

los sigulentes estados financieros dencminados bisicos:

BALANCE GENERAL
ESTADG DE RESULTADOS
ESTADD DE VARTACIOKES EN EL CAPITAL CONTABLE
ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA(FLUJO DE FONDOS})

conccimientos previoa
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El Balance General es un estedo [inanciero ESTATICO que nos muestra
los activos, . pasivos y capital con los que cuentn la empresa a una fecha
determinada, 1los cuales indicardn en que se encuentran invertidos low
recursos, provenientes de aportaciones de socios y deudas con terceros

{proveedores, crédicvos, ete,).(ver onexo B)

El Estado de Resultados ouesttra el beneficio obtenido por la pro-
duceldn y comercializacién de los productos o servicios para los cuales ha
sido creada 1a entidad, detallando los ingresos, costos y geStos que en un
periodo determinado se han generado, plosmande el resultodo de dichas
operaciones, es decir las utilidades o perdidas. Es considerade como un
estndo DINAMICO por preaedtar la informacibén de un periodo convencional

denominado ejercicio contable generalmente de 12 mesea {ver anexo B).

El Fatado de Varinciones al Capital Contable, muesatra la forma en cémo
se ha manejado la inveraién de los accioniatns y los rendimientos que a
través de su operacién se han obtenido durante un pericdo (estado financie-
re dindmico), es decir refleja los asumencos de capital, sus disminuciones,
aplicacicnes, utilidades acumyladaa, creacidn de reservas, y chiencifn de

superivit (ver anexo B}.

El Estado do Cambios en la Situacién Finunciera indics la forma en
que la empresa ha obtenido sus entradans de efectivo, y las ha invertido
dentro del perfodo analizado (estado financiero dindmico); pudiéndose
basar éste en el capital de trabajo, o bien como lo marca el boletin Bll

respecto del efectivo (13).

(13)Ver anexo Al conccimientos prevics
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1.5.~ALGUROS CONCEPTOS BASICOS DE FINANZAS:

En este momente ya hemos utilizado
algunos conceptos de finonzas de usoc comin en esta disciplina, mas requeri-
pos ae puntualice el enfoque de aplicacién y el verdodero sentido que mAs
adelante, cuando se apliquen dé forma directa, utilizaremos unificande

criterioa,

FINANZAS:

Representa una rama de las ciencins econdmico-adminigstrativas en
donde los factores que intervienen son la obtencidn de recursos y su
apllcncién. Las finanzas para participar en el proceso de toma de deci-
aiones, requieren de informacién Einancierp, para lo cual es la contabi-
lidad la que la genera, pues sl recordamos la definicién de conca-
bilidad proporcionada por el boletin Al del Inatituto Mexicano de
Contadores Phblicoa dice “Contabilidad financlera es uns técnica que
se utiliza para producir sistemftica y estructuradamente informacién
cuantitativa expresade en unidades monetarias de las transacclones que
realiza una entidad econémica, y de clertos eventos econfmicos identifi-
cables y cuantificables que la afectan, con el obfeto de facilicar a los
diveraos interesados el tomar decislones en relacién con dicha entidad

econdmica " {14).

FUNCION FINANCIERA:

“Conaiste en la tarea de allegarsce de fondos de fuen-
tes financleras externas ¥y la utilizecién de las fuentes de fondos
internas, de wanera tal que los recurgos que se tengan sean utilizados
eficientemente, distribuyéndolos en las distintaas aplicaclanes que tie-

nen lugar en las cperacicnes de la compaifs "(15).

" (14-15)Ver cnexo Al conccimientos previos
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ADMINISTRACION FINANCIERA:

Consiste en lo adecundn segregacién de fun-
cicnes de 1los administradores financiercs, las cuales consisten en
planear y adquirir los recursos financieros que requiere la empresa
dentro de su operacién, eligiendo laa mejores fuentes de financiamiento
provocando una aplicacién sficiente he los recurscs y el logro de la

maximizacién de los rendimientos de la entidad como objetivom (16).

FUENTES DE FINANCIAMIENTO:

Son los origenes de donde una entidad puede
obtener tecursos, éatas pueden ‘dividirse en doa: Internas, y Externas.
Los primeros son provocados por la propla operncifn de la entidad
(depreciaciones, segregacién du‘utilidades, resetvas, utilidades, venta
de actives fijos, etc); y las externas, les cuales se conforman por
recutsos de terceros que prestan a la compaiiia mediante un costo adicio-
nal al precio {aumentos de capital, donaciones, proveedores, bancos

ere) (17).

CICLOS FINANCIEROS:

Lan funciones de la contabilidad en muchos de los
casol sa equiparan con las de un Doctor, ya que una empresa presenta al
igual que el hombre un ciclo de vida, que va deade el nacimiento, creci-
miento, @adurez ¥y declinacién. presentindose en todas y cada una de
estas etaopas periodes de desequilibrio y adaptacifn, para lo cual ge
require de ayuda profesional. En la empresa se presentan ciclos pequefion
dentro de estos grandes periodos de vida, tratendo de prolongar los
ciclos de crecimiento, 1o que en 1a empresa #e hard por ®edio de

adquisiciones, inveatigacidén de mercados, nuevos planes, proyectos, y

(16~-17-18)Ver anexo Al conocimientos previos
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" tode aquelle gue permita un crecimiento dentro de la activided a la
eopresa. La funci6n financiera consiste en lograr que el crecimiento de
éata se alargue por mucho tilempo logrando con ello 1a cbrencién adi-

cional de mayores reandimientos.

CREDITO QOMO FUENTE DE FINANCIAMIENTO A LARGO PLAZ0:
i Laa empresas debide
a lm actual aituacidn econdmica del pals tequieren de Eoﬁdon que permi=
tan no mermar Au aperacidn dimﬂnuyendo sy liquidez, para ello la
emprasa busca lnveruionisias que le otorgueh créditos, sin embargo,
ésca  tares cobra singular importancis pues éatas deberan conocer que
no podran esperar resultados s corto plaze, por lo que, el tipo de
inversionistas es restringido, encontrdndoss dentro de éste: SOCIEDADES
NACIONALES DE CREDITO, FONDOS DE FOMENTO E INVERSION, NEGOCIOS Y PERSO-
NAS FISICAS POR MEDIO DE LA COLOCACION DE ACCIONES EN LA BOLSA MEXICANA
DE VALQRES, ARRENDADORAS y FIDEICOMISOS, procursndo cbtener siempre el
costo financieto menor para ho provocar que la empresa caiga en un
periodo de DECLINACION, terminando deapuéa en una quiebra que no solo
perjudique a los nueves inverasionistas, aino que taabidn afecte & todos
y cada uno de los miesmbros de &sta. En la actualidad son opetacicanes
comunes el obtener fondos a través del mercado de dinerc sediants 1la
emigidn da acciones, cadiendo con éstas derechos a los invarsio-
nistas sobra la administracisn de la compafila u otorgando acciones
prafarentes; y msadiante la oﬁt-ncibn de financiamiento con fondos de
" fomento que tienen como objstivo provocar la resctivacién de 1a
economis nacional & través del otorgamiento de créditos con tasaw

blandas (intereses mencres a los bancarios).

conocimientos previos



HERCADOS FINANCIEROS:
Dentro del mercade de inversiones podemcs en-—

contror dos tipoa: el denominade Mercado de Dinero, y el de Capitoles.

El primero se distingue por estar integrado por inversiones a corto
plazo que permiteén uns mayor liquidez a los inversionistas que o &1

acuden, otorgondo sumas en efectivo con la promesa de obtener un redi-
miento sobre éscas al final de un plazo determinado, Los inscrumentos

que se¢ uytilizan son: PAGARES EMPRESARIALES, PAGAFES, OBLIGACIONES HIPO-
TECARIAS Y QUIROGRAFARIAS, ACEFTACIONES BANCARIAS, METALES PRECIOSOS
(ORD Y PLATA) DEPOSITOS BANCARIOS DE DINERO (Depésitos s plaze fijo, y
pogarés con rendimiento liguidoble al vencimiento), REPCRTOS, CETES,
PETROBONGS, PAPEL COMERCIAL, ETC.(19).

Dentro del mercedo de capitales se encuentra la colocacidn do acciones
ante el gran piblice inversionistn, en donde se realizan dos funciones
importantes: la de financiasmiento a largo plazo mediante la colocacién
de tituloas valor (acciones) para atraer capitales que participen dentro
de las finanzas y en slgunos casos de la propla administracién de la
compafiin; y la Inveraidn de capitales de otras empresas, constituyendo
activos fijos que mejoren su sctividad, lo cwal puede lograrae al adqui-
rir dominio dentro de la adninistrocién de la nueva espresa que puede
ser la competencia, o bien distribuidora de los insumos necesarios para

la consecucidn de sus objetivos.

APALAKCAMIENTG FINANCIERO Y DE OPERACION:
Toda empresa dentro de su

funcién requiere del financismiente de ays operacicnes, para lo cunl

(19) Ver anexa Al conocimientos previos
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.

adquiere créditos de terceros, provocando que la entidad tenga abliga-~
cién de rstornar dichos préatamos aumentndos con una prima o interés,

con lo cunl se determina au escructura financiera.

E: endeudamientc proveca que lo empresa sufra rviesgos al teper
obligaciones, las cuales constituyen el concepto de spalancamietito "pro-

porcibn de mi empresa que ea de los acreedores’(20).

Se considera apalancamiento de operacién a aquel que '"corresponde al
financiamiento obtenldo por la propla operacidn de la encidad™{21), eas
decir la repercusién de los gaatos fljos en nuestras utilidades, oismos
que no varian con respecto a los ventas, deblendo pagarse agn si la
operacibn de la entidod se dectliene, Apalancamiento financiero, al que se
produce & raiz de 1a obtencidén de {inanciamientos a large plago,
provocando que eatas fuentes de recursos pasen 4 formar parte de su
propio capital permonente a través de la emisién de acciones preferen~
tes, préstamos bancarios a largo plazo y obligaciones, siendo los cargos
financieros los interesas por la deuda contralda y los dividendos que

debard reparcir por las acciones preferentes segin ses el cawso.

ESTRUCTURA FINARCIERA:

Al considerar yna empresa dentro del entorno econfmico que le rades,
donde los mercades financieros y las oportunidades de Lnversidn son
Ginicas, encontramos que por su naturaleza y necesidades uns entidad debe
elegir la manera «n como obtendré recurasos para incursionsr, oejorar au

posicisn’ en el marcsdo o aprovechar oportunidades .
Para wllo deba realizar un eatudio metodolégico que lo permita

{20-21) Ver anexo Al conocinientos pravios
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lograr la combfnacién que mejor beneficio reportard dependiendo del”
momento  y 1; inversién en cuestidn. A este procesc se le conoce como
"FINANCIAMIENTC DE CAPITAL" y a la mixtura decidida por la administra-
cifn de pasivos a corto y largo plazo o inversién de recursos frescos
via capital se le conoce como "ESTRUCTURA FINANCIERA", 'ia cual determi-

naré por si sola el riesgo financiero de la entidad (22),

RIESGO:

Toda empresa dentro de su propia esencis entta a una cierta
incertidumbre 8l no poder pronosticar el grado de logro que sy opera-
cién va a permitir, ya que no solo depende del desempefio de la entidad
en ai, ainc que interviene conjuntamente cl medio aszbiente dentro del
cual se desarrolla. Pedemos entonces encontrar dos tipos de riesgo en el
funcionamiento de la entidad: 1) el que se refiere a “las propins acci-
vidades de la entidad representondo la posibilidad o riesgo de PERDER y
las variaciones que dentro de su flujo de efectivo proveca la aplicacién
de recursos para el logro de sus objetivos" (23)conocido come rieago
opsrative)., 2} el que surge de la adquisicién de capital de trabajo
permanente, provocande el mismo "riesgo de PERDER y las variacionas
existenten, no ya en el flujo de recuraos, sino en los rendinientos de
los soclos como consecuencia de la obtencién de fuentes de financia-
miento a largo plazo"(24), provocando la combinacién de embos el spalan-

camiento total de la entidad.

£l riesgo es parte lmportante del presente estudio, ya que de éste
dependerd la aceptacién de un proyecto, pues la estructura de capital

permitird que la entidad obtenga los fondos suficientes para invaercir en

{22-23-24) Ver anexo Al conocimientos prevics
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l1a adquisicién de algiin proyecto de 1nver;16n. que 81 bien

proporcionard randimientos moyores, éstos se verdn a largo plazo.

RENDIMIENTO!

La empresa siempre buscard el logro de sus metas con la
obtencién de los mejores beneficios, ea decir aplicard todos los recur-
804 que esten 0 su alcance (interna o externamente) para lograr teclbir
una ganancia que hogn rentable el proyecto o la entidad en af; aal pues
el RENDIMIENTO serd la cantidad de beneficios adiclonales gue la empresa
ha pgenerado cepecto de SU INVERSION TOTAL, 50U ACTIVO FIJO (ya soa el
adquirido para el proyecte, o el acumulado en su opetacidn normal), EL
MAYOR VOLUMEN DE VENTAS LOGRADAS o reapecto a los fondos CRIGINALES que
desenbolsamos para poner a funcionar el proyecto, proporciondndonos un

indice de rentabilidad (25).

ANALISIS DE EQUILIBRID:

La obtencién de m'yoru rendimientos sobre 1la
inversibn es directamente proporcional ni grado de riesgo que una empre-
sa tiene, ya que siempfe se necesitard mayor inversidén ya sea de tismpo

(qua implica costos) o direcramente de costos,

As{ pues, es labor de todo administrador lograr el mejor rendimjento
de los recursos con el menor costo, implicando esto un riesgo, debilendo
digminuirle lo més posible mediante la combinacién de 1os recursos que

_se disponen dentro de la organizacién,

PLANEACION FINANCIERA:

Podemosa ya en eate momento concretizar el papel que

(25) Ver anexo Al conocimientos pravics
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el ejecutivo de finanzas tiene dentto de una entidod, siendo éste 1lo
chtencidn y aplicacién de los recursos que disponga unm entidad para
lograr sus objetivos. Ello implica und gran responsabilidad, puesto que
el diners con el que trobaja es enteramente o por lo menos en parte
ajeno y ha sido contratado para lugrnr-el'mﬁximo randimiento al menor
coste y rlesgo, hecho que en nueatro pais, como consecuencin de 1o
#ctual situacién, provoca que se deba poner especial énfasim en los

alementes con los que se townn declsiones de 1nvars§on. Existen cuatro

dreas principales en donde se centra la funcién financiera (26):

LA MEZCLA DE FINANCIAMIENTD.
LA LIQUIDEZ NECESARIA.
APLICACION DE LAS UTILIDADES.
FLEXIBILIDAD DE AJUSTE.

Motivo de eatudio todos éstos en los apartados posteriores.

INFLACION:

"Definida como el exceso de circulante reapectc de los bienes
que uyn oferente pone a dispomicién del consumidor provocando que el
precic de éstos se eleve con toda la trascendencia que implica® (27):es
un fendmeno de actualidad dentro de nuestro pafs y por el gue todos
sufrimos, por ende las decisones financieras deten incluir dentre de
sus evaluaciones 1Ia cuantificacidn de éste elemento, deblendoc tomar
conclencia de ello y logrando la cobjetividad que el trabajo finanicero

proporciona

(26~27) Ver anexo Al conocimienton previos
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1.6,— CONCEPTOQ DE FINANCIAMIENTO DE LAS EMPRESAS:

Ha gquedado clarc que para el
logro de sus objetives la entidades requileren de recurdos qué les permi-
tan operar en forma adecuada, para lo cual existen dos formes princi-

pales de fuentes de finenciomiento: las internas y las externas.

Las fuentes de finonciamiento internas se encuentran constituldas
por 1la aportacidn inicial de los socios que acordaron formar la entidad
con un objetivo comin, la aplicacidn de las utilidades obtenidas en la
operacifn normal de la entidod, y los gostos llevedos a resultados que

no requieren de efectivo.

Las fuentes de fipancicmiento externas se contituyen por todos
oguellos recursos que no provienen de la propla entidad o su vperacién,
encontrando entre ellas la emisidén de obligaciones, de papel comercial,
al aumenta de capital via emisibén de acciones comunes o preferentes, y

loa créditoa bancarios.

Ambas conforman las fuenteas de donde una empresa puede obtener
fondos para financiar su operacién o un proyecto eapecifico, la coabina=
eion adecunda de eatos instrumentos conjuntomente con loa bensficios que
se pudeden obtener con la fnversibn do aus sobrantes de efectivo en el
mercado de dinero o de capitales, determinardn: la estructura fipanciera
de 1a entidad, los rendimientos de manera abacluta (con 1la aplicacién
acertada de loa recursos} y el riesgo gue para obtenerlos tuvo qua

presentar, ya que todo financismiento conlleva un coato implicite,

conocimientos previos
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siendo entonces, labor del administrador financiero elegir la aplicacién
de los fondos de monera redituable, ¥y 1o combinocidén adecuade para

obtener al menor costo los recurses financiercs necesaries para ello.

Como consecuencia de la u{tuucién actual de nuestro palis en donde cada
disn es mdms costosa la inversidn de cualquier tipo, y de la propia
paturaleza que pressntan las inversiones en proyectas de inversidn a
large plazo, los fondos deberdn ser rambién obtenidos a large plazo,
puea de otta manera se podria esa descapitalizar a lo entidad y como

consectencia carecar de liquidez para su propia operacién,

En la actunlidad los créditos a largo plazo ho se otorgan fmas que por
oedio de aumentos de capital via emisién de acciones, ya que nicamente
los proplos dueiios de la entidod ocepterdn diferir sus ingresos hasta
qua el ﬁroyecto sea rentable, sin embargo, loa parbmetros pata conpide-
rar un finenciamiento a lorgo plazo son tan sutiles que se plerden con
los conceptos antiguos, asl es que en el actual momento un préstamo a 3
afics se conaidern o largo plaro, debiendo recurrir a bancos inversio-

nfstas, y fondos de inversidn y fomento para adquirir dichos recursos,

La utilizacién de fipancismientos a largo plazo deberd ser planeada
detalladamente, pues afecta sustancialzmente los tendimientos de la encti-
dad, y disminuye los sobrantes de efectivo por uh periodo mis o oenos
largo, convirtiéndose estas deudas en altos costos [ijos para la empre~

conocimientos previos



1.7.=ADMINISTRACION DE LA ESTRUCTURA FINANCIERA:

Como  yo menclonomos el tener
finonciamientos de cualquier tipe conlleva un costo implicito al que se le
denomina CDSTO DE CAPITAL, el cusl puede ser, por la naturaleza da sus
cuentas capital por endevdamiento y por aportaciones de socios.(28) E1
nivel d&ptimo de 1a combinacién de amboa es tan diffcil de definir que
ablo puede decirse que la mejor opcifn es la que en cadn empresa, por medio

de eatudios, se ha decidido conservar.

Presentamoa a continuacibm dos estructuras financierns, la pricera consti-

tuida blsicamente por endeudamiento , y la segunda por c¢apiral:

BALANCE GENERAL

ESTRUCTURA DEUDA ESTRUCTURA CAPITAL

PASIVO SALDO 2 SALDO z
Cuentas por pagar 20 21 2 2
Documantos por pagar 10 10 1 1
Pasivo circulante 30 31 3 3
Pasivo & lorge plazo 50 52 0
PASIVO TOTAL 80 B3 3 3
Capital social 5 5 76 79
Reservas 1 1 1 7
Superavit 10 11 10 11
CAPITAL 16 17 o3 97
SUMA PASIVO Y CAPITAL ICCRTY) 9 100

- L. ] - - L

Anbas estructuras son correctns, mas la que mejor se adecin » las
necesidades de una empresa depender§ de la manera en que se apliquen esatos

reacursos, provocando un riesgo y rentabilidad determinados,

(28)Ver anexo Al conocimieptos previos
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1.7.1.=E1 Valor del Dinero a Través del Tiempo:

Dentro de 1la evaluacibn de
proyectos de inversibn y el andlisis financierc en general se empleap
métodos que no reflejan el camblo que aufre el dineroc a través del ciempo
como consecuencia de la inflacidn, mismos que pilerden su objetividad y
varacidad volviendo en muchas circunstancisas indétil la informacién que el
trabajo puede praporcionar, por €llo, es neceaarin la aplicacién de los
siguientes wétodos paro poder evaluar el efecte inflacionario y con elle

perfeccionar la informacibn.

La base parn €sta andlisis es el interes compuesto, en el cusl el monto
generador de interesea se ve incrementado por la capitalizacién de los
proplos intereses que generan nuevos interesea. Para entender oejor expli«

caremos los sigulentes conceptos :(29)

PERIODO) DE CAPITALIZACION: Es el intervalo de tiempo convenido en

1a obligacién para capitallizar los intereses,

TASA DE IKTERES COMPUESTO: Es el interés £1jado para el periodo

de capitalizacién.

MONTO DE UN CAPITAL A INTERES COMPUESTO: Es el valor del capital
final o capital ACUMULADO después de suceaivas adiciones de loa

intereses.

Siempre se buscarin dentro de cualquier andlisis una de estas tres
respuestas: el valor actual de un capital futuro (valor actual), el
valor futuro de un capital, o la tasa de rendimiento (interks o descuento).
Para ello exiaten tablas matemiticas calculadns basadas en al desarrollo de

lss siguientes ecusciones matemiticas,

(29)Ver anexo Al conocimientos previos



MONTO A INTERES OOMPUESTO:
la férmuin de calculo es:
NUMERQ DE PERIODOS DE

CAPITALIZACION
{A) MONTO COMPUESTU = CAPITAL (1 + TASA DE INTERES)

EJEMPLO:
Supongamos que se le preaenta la oportunidad de abrir una cuenta

de shorros con $1.00, mismo que deber& conservar por 5 afos en la misma,
otorgtindole una tasa de interéds del 20X capitalizable anualmente.
RESOLUCION:
5

HC = 1(1 +.20)

MC = }(2.48832)

HC = 2.4B832 = 2,49
Significando _lo anterior que por cada peap que sa (nvierta dentro de

esta cuenta de ahorro obtendremos al final de loa 5 affos $2.49, teniendo

una ganacis neta de $1.49 al final del plazo convenido.

VALOR ACTUAL:

El célculo del monto a valor actual se realiza medionte la

manipulacién de la mismn férmula

Tomando el mismo ejemplo, noa dicen que obtendremos un monto de $2.49
por un plazo de 5 afios mediante una capitalizacitn anual a una tasa del
20%, y nos interesa saber ol monto incial que se requiere:

5
2,49 = C{1+,20)

2.49

Cw=
5
(1+.20)

conccimientos previos
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2.45
Cm

2.48832

VALOR ACTUAL DE UNA ANUALIDAD:

En este cilcule se entienden capitalizaciones
suceaivas de interesea incrementando el capital en periodos determinados.
EJEMPLO:

Supongamoa que dentro de 5 ajlos se recibirdén $0.50 per afic, de una
cuenta de ahorro que genera el 20% de interéds capitalizado anualmente; cudl

zerd el valor presente de estos montos?

*
ARos IMPORTE FACTOR VALOR ACTUAL
1 £0.50 L9524 $ 0.47562
2 $0.50 .9070 $ 0.4535
3 $0,50 8638 $ 0.4319
4 $0,50 L8227 $ 0.4114 .
5 $0.50 . 7835 $ 0.3918
3 2.1648
S

*EL FACTOR DE ACTUALIZACION ES TOMADO DE LAS TABLAS DE ANUALIDADES POR N
que para efectos de nuestro ejesmplo seria de 5 AROS DESCONTADOS A UNA TASA

%, la que es para éste caso del 20X,

Esto significa que el verdadera valor de dinero que recibimam, o lo que es
1o mismo lom 20.50 recibidom en cada afic del periodo establecido corres-

ponden a 32,16 recibidos el dia de hoy.

conocimientos previos
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CALCULC DE LA TASA DE Ih’l'ERESi

51 lo que descamos saber es tan sola la
tasa de interés que se ha aplicado a un monto sometido al proceso de
acunylacifin de intereses a valer presente deberemos realizar lo
siguiente:

Suponiendo el primer caso:

5
subatituyendo en 2.49 = $1.00(1+ 1 )
la primera férmula

1/5
1w ((2.49) )-1
1= (1.20)-1
im= .20 = 20%

Todos estoa célcules pueden ser encontrados en tablas especificas que

agilizon el cdlculo ( ver anexo Bl),

1.7.2.-Costo de Capital:

Como ya se sencicnd el Dantener una eatrucrura
financiera representa un costo, ya sca intrinseco de ls operaclén (cré-
ditos bancarios), o© bien de oportunidn& {pago de proveedores al contado
o aprovechar deacuentcs), delimitando a la emptesa dentro de un asrco
que contempla un riesgo financiero conjuntamente con un rendiciento

"asociado.

conocimientos provios
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Dapendiendo del sistema de evaluacién de proyectos da .:lnveraién y el
costo de capital serd tomado como limite n sohrepasar para determinar lo
rantabilidad, o bien, comoc una tass de descuento para evaluar a8l la
inversién a realiznr es ndecuada, situacién que debera seer conniderada

dentro del margen de RENTABILIDAD-RIESGO.

algunos ajemplos de medicién del costo de capital son:

1.-FUENTES EXTERNAS:

a)Proveedores:

Las empresas por su propia actividad utilizan frecuens
temente este tipo de financiamiento, ya que Su propla operacién exige
un continuc trato con los proveedores. De éstos existen los que
otorgan descuentos por pronto pago y loa que no, en los (ltizos el
coato de financiamiento es nuln, por lo que el estudic del presente

apartade tratard de los primeros.

La ecuacidn que se utiliza para =y cdlculo es:

{8
b)

c)
a) 365/PERICDO QUE COMPRENDE El, PLAZO
PAGO AL FINAL DEL PLAZD
TASA REAL = -1 (d
VALOR DE LAS MERCANCIAS
e)TOMARDO EN CUENTA EL DESC,

Eata se satisfacerd de lo monera siguiente:

a) El valer real del bien a ldquirir..
b) Representa el periodo del aflo en dias, pueda utilizarss el

afio comercial (360 dias).

conocimlentos previos
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c) Es el plazo total de pogo miximo disminuido por el ticopo de
financiamiente que podemos tomar aprovechando el descuento,

d) Al aplicar la sustraccién estamos mostrando (nicamente el
coato diferencial de aprovechar el financiamiento contra el
no sprovecharlo sin tomar en cuenta el propio financiamien-

to.

¢) Se determina al multiplicar el monto total dei costo de las

aercancias por el descuento aplicado.

Para ejemplificar su usc veamus el siguiente ejeaplo.

Podemos obtener un descuento del 3% si liquidamcs nueacras deudas
antes de 10 di{as de la fecha de la facturacifn, o pagar a los 60 dias

el total de la factura cuyo monto es de $1000.00.

Substituyéndo con los datos antericres ténemod:

365/50
1000
TR = v =]
970
7.3
TR = (1.03093) -1

TR = 0,2490 a 25%

Esta tasa representa el costo anual sfectivo de no aprovechar el
l!lnln:ta.lhnto que nos ofrecan, mnisas que deber§ compararse con las
tasas bancarias de tnatrumentos de inversién disponitlea, evaluando el
costo de capital potencial, y elegir el de sejor rendimiento y manor

coato disponible, siendo éste el tipo méa comfin.

conocimientoa previos
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b)
c)
d)

£)

4s

b) Préstamos Bancarios a Corto Plazos

Laa operaciones de las Ins-
tiruciones Nacicnales de crédito proporcionan tres formas principales
de fipanciamiento, dom de ellns a corto plezo y la otra puede ser
tanto a8 corto como & largo plazo, que son: El otorgamiento de opera-
clones eventuales (p.ej préatamos quirograforios a 30/60 c 90,
dias), de 1fneam revolventes por un alo de plazo, operaclones
especinles de financiamiento (habilicacidn o avio, refacclonarios,
hipotecarios } existiéndo tanto 4 corto como mpadiano  plazo,
miszos que para otorgarse ademAs de presentar cna aituacién finan-
ciera sana, requieren de una reciprocidad hacia el banco {depd-
sitos  en cheques prosediofcréditos promedio ) que seglin la legis-

lacién  bancaris debe sar del 25%, pudiendo otorgar dizminuciones por

" el comité de erédito del banco en cuestién {30).

La acuacibn pora su chlculo incluye ta determinacién de  gearos

deducibless
{C)
P =cantidad solicicada x P-RE
RE =reciprocidad TASA= -1
t atasa impositiva P-I(1-t)-GB{1-t)-RE
GB wgastos bancarios
% wplazo pericdos

1 =intereses qua genera el préstamo (letasa) - 1 = tasa real

De la anterior ecuncidén tenemoa:
#) El monto total del préscamo.
b) Se establece al multiplicar ¢l monto da loa créditos que se
tienen con 1la institucién (no solo el solicitado) por el

porcentaje requerido,.

{30) Ver anexo Al conocimientos previos
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c¢) Con su aplicacién dentro de la ecuacibn se elimina la parte
deducible dal coato.

d)} Se eatablece al momento de contratar los créditos.

&) Represenca los perfodos en los que se realizard 1a
capitalizacién de intereses.

£) Ys sBe& ha visto con anterioridad 1a deterninacién de este

apartado.

Aunque una forma generalizada del cdlculo ae proporcions con 1la

siguiente ecuacifin:

a)HOSTO DE L0S INTERESESe(interes+gastossrecipro-
(D) INTERES = cidad)
EFECTIVO REAL RECIBIDO

En donde a) se determina por la suma de los intereses mim lon gastos
generados por la sapertura de crédito y la reciprocidad quc‘ debenos

cubrir, debiendo eliminar la parte deducible.

Como efespln. supongamos que uns emprasa solicita un financissiento
directo a 5 messa por la centidad de $1000, Las instituciones banca-
riss requisren ol 25% de reciprocidad, intereses del 7.9 mensual

pagado anticipadamente, y gastos bancarios per $50

6 1000-250

TASA =
1000-(1000(0.079%6)}{1~,52)-50(1-.52)~250
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6 750
TASA =
1000-227.52-24=-250
TASA = GJ 1.5045739
IRTERES EFECTIVO mensyal - 7.4% {costo de capital del
conceptal.

ANUALIZANDO (para fines de comparacidn de tasas) TENEMOS:

12
INTERES EFECTIVO ANUAL - (1+.074) -1
126X COSTO ANUAL

Utilizando el método alternativo tenemos:

(1000-498.48) = 501.52
{1000-227.52-24-250) =  498.48

= 1.00 = 100X

Como podemos obsarvar la diferencia es grande, ¥y por ende la mejor
manera de calcularse es la primera altsrnativa, sin embarge no siem-~
pra requerimos excatitud sino una decisidn rdpida, donde deberemos

utilizar la segunda.

c) Pasivo a large plazo:

Para el eatudio de este apartado ucilizaremos
la division hecha por el Sr, Raul Coss Bu en su libro “PROYECTOS DE
INVERSION" :(31)

(31 )Ver anexo Al conoccimientos previps
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Obligaciones: Son alternativas de Financiomiente o large plozo { J o
mAs afios) por medio de los cuales se captan feondoa del piblico Invers
sioniara, al cual se garantiza o cambio un rendimiento determinado .
El costo dimplicito de las mismas lo conatituyen los intereses que
deberin pagarae cuando la amortizacidn de éstas ae realice, lo cusl
para México suele ser de 3 a 10 afios, dependiendo del propio merca-

do, y da los prondsticos de flujes de efectivo eaperados.

EJEMPLO DE REDACCION Y TIPO:

Supongomes ¢ue emitimos cbligaciones con
un inur neto de $970.00, el cual incluye gastos como son honorarios
por la elgboracidn del estudio técnico-econémico-financieroc que re-
guiere la Comisida Nacional de Valores, imprasién de 1la emisidn,

+ honorarios del Notario, registro del acta en el registro piblico,
cosisién del colocador primario (generalmente entre el 2T y'SI sobre
el valor total de la colecacifn), imprasién de los cercificados,

ipscripcién en 1la Bolsa Mexicana de Valores, etc.

La valuacién de la tasa de rendimiento que se d& a los inversionias-
tas, resulta ser el costo de la emisitén de las cbligaciones, la que

para la empresa se calcula de tres maneraa:

1) Se realira despejando la tasa de interés o rendimiento efecti-

vo anusl de la siguilente ecuacifing

conocizientos pravios
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I(1~t) P

(P-GT(1-t)) - =0 (E)

k| ' n
{1 + Ko} (1 + %o)
I-1

Intereses precibidas por el inveraionista en al perioda,
Valor nominal de la emisidn.

Tasa impoaitiva,

Gastos totales de la emisién.

Kamerc de periodos expresado en afioa.

Interés por aflo (VN ® in).

Rendimiento al vencimlento (tsza efectiva anual).

HH:QI"'UH
Taannm s

-]

Método un tante complicado pero que debe de mencionarse, puea es.
1a manera exacta de calcular el rendimiento, y es la £Srmula acbre 1a
cual se calculan las tablas para determinar el valor de bonos y
obligacidnea. En donde (P-GT(l-t}) representa ln cantidad total neta
que se recibird por la emisibén, a la que se restard la progresién
aritmética desde j=1 hasta que j sea igual a n de la ecuscifin repre-
sentada por la suma del interes real chtenido por el inversionista en
el perfode J (I{1-t))}/({1+Xc)*1)) y el valor real de la emisfén

tomando an cuenta ¢l costo implicito del total del pericdo.
Lo que en términcs mas sencillos quedaria:

COSTO FINAL _ INTERESES VALOR REAL DE - O
DEL CAPITAL + LA BMISION =

conocinientos provieos
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Esta ecuacién esth realizada con el objeto de analizar obligaciones

que son

liquidadas en un solo pango, ya que el proceso que deberd

utilizarse para varias amortizaciones periédicas con pagos iguales es

similar al andlisis de un crédito hipotaecario.

2) E1 gegundo método es el determinado por aproximaciones, uti-

lizando las tablas de valor presente(es 1la misma operacidn que

el anterior solo que ucilizando tablas}, en donde hay que seguir

los sigulentes pasos:

Ejmplo:

otorgard

a)Buscnr el foctor correspondiente en las tablas de anuali-

dades localizando la tosa y el plazo de la emisibn.

b)Llevar los interesss a valor presante, utilizando las ta-
blas que determinan yn acumulado de varios perlodos, no
olvidando deducir el impuesto.

c)Lllevar la amortizacién final (se presupone un page finalla

valor presenta con la tabla gue no presenta pages periddicos.

d)Sumar ambos valores a valor premente, y comparar con el
efectivo neto que se recibird en el womento de la emiaidn,
e)Bugcar en caso de per mayor o menor la suma de loa walorea
actusles en una tasa inferior o superior, segiin el caso,

procurando que sea pequeiic el aumentc en tasas.

f)Interpolar las tasas reapecto del efectivo que requarimos,

daterainsndo la tasa real de rendimiento.

Se emite una obligecidn cuyo valor noainal ex de $100, ¥y que

un interéda de 952 anual, vendiéndose a $97,con un venci-

conocinientos provios
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miento a cuatro afos:

Debidc & que la mayoris de las tablas que tienen el cdlculo del
valor presente no contemplan tasas tan altas o exactamente la tasa
que 88 desea, postraremos el mbtodo alternativo a seguir para encon-
trar el valor presente de la anualidad propuests. Pressntarémos un

ejemplo del c'alculo del factor de aplicacibn, para desostrar su

veracidad y deapués calcularemos el que corresponde al ejesplo.

CALCULO DEL FACTOR DE APLICACION:

A0 FACTOR EACTOR ACUMULADO
=aflon
{l+tasa)

- 1 0. 76523077 === 0.769233077
2 0,59171598-——nne— |,3609467
3 0.45%16614 1.8161129

& 0,350127B==e——uua~ 2,1662407

5

tc

0.26931907~===w—— 2,4355608
[ Este es el factor que
reprasanta la tasa &
aplicar para detsrainar el
valor presente des un
capital tomande varios
pagos paribdicos

Nos vamcs a la tabla que daterains el valor preseate da varios pagos

parifdicos, y encontramos:

0.769
1,361
1.816
2.166
2,436

(LR NN g

erc, ..
Como se puade observar es la miswa contidad redondeada.

canncinjrntor nrovine
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Pasemos a huesatro ejemplo:

95% ARO FACTOR FACTOR DE APLICACION
{ncumulado)

I 0.51282051 0.51282051

2 0.26298488 0.77580539

3 0.13486404 0.91066943

4 0.06916105 0.97983048
etC.. . .

DATOS:
Valor nominal $100
Valor de colocacidn 597

Tasa anual de interés 95T
Plazo de amortizacién 4 ados,

Segiin la tabla quo ecabamos de calcular tenemes:

a) a recibir en el plazo = 0,06916105
pera pagoa periddicos = (0.97983048

(100%.95) (1-IMP)

b) $95 X 97983048 = 93.083896
e) {$100)(0.06916105) = £.916105
d) Sumamos y comparamos 100.000001

e} Al no ser la cancidad que recibimos en efectivo buacames con

otrn tasa superior.

100% ARo FACTOR FACTOR DE APLICACION
L 0.5 0.5
2 0.23 .75
3 0.125 0.875
4 0.0625 0.9375
etC...
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8} A recibir en un afla = 0,0625

Pora pagosa periédicos = 0.9375

b) (95)(0.9375) = B9.0625
c)} (100)(0.0625) = 6,25

d)} Sumsmos y comparamos 96,3125
(b+c)

e) Como no es lo que recibimos interpolamos (regla de tres)

para encontrar la tasa.

(100-95%) ($100-595.2125)
5 puntos porcentuales disminuyen 4.6875
. ($100-597)
puntos gue necesitamof————————— disminuir 3
(53(
6875

LA CUAL ADICIONAMOS A NUESTRA PRIMERA TASA:

95.00%
+ 3,20%

98.20%
Esta tama repreasentard nuestro costo de capital,
3) El tercer métado es el denominado de COSTO APROXIMADO, yn que la

tosa gue nos proporciona no ea exactn, pero la diferepncin es

insignificante, La ecuacién para su chlculo es 1o siguiente :({32)

(32¥Ver anexo Al conecimientos previos



(€3]
valor nominal-producto neto de
o lo venta

pago anual de intereses +

periodo de la obligacién(afos)

coate -
- producto neto de valor
la venta + nooipal
2
Para nuestro ejemplo tenemos:
100 - 97
95 +
A
COSTO DE LA OBLIGACIONw
97 + 100
2
95.75

COSTO DE LA OBLIGACION =

98.50

COSTO DE LA OBLIGACION = .97208122

Asi pués, de la comparacidn de los métodos anteriores podemos encon-
trar una diferencis de 0.,00991878 , la cual es pequeds para nues-
tras necesidades, ya que servird para determinar un costg de capital
por el cual se decidird invertir o no, esta diferencis origina gque
cuando @xiste una variocidn pequeiia entre el costo y los rendimien-—
tos, o flujos de efectivo determinantes para decidir sobre una inver-
sibn, se tomen como factor determinunte otros aspectos Como mercado,

servicio socinl etc.

(32)Ver anexo Al conocimientos previos
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d) Créditoc Hipotecario:
Son otorgades por instituciones del Sistemn
Financiero Mexicane cuyo plazo es en la mayoria de los casos a plaze
. mayor da un afo, en los que para su ctorgamiento es requiaito el
establecer una garantia conformada por bienes 1nmueb1q§ {generalmente

la propia nave industrial cen sus a:tivoaJ;

En este tipo de crédito como en los anteriores pueden presentarse
auchos factores que alteren el chlculo y flujos de efectivo de las
empresas, como Son por ejemplo tasas flotantes de interes , niveles
canbiantes de inflacién, cambios de paridades cembiorias, ete , ain
embargo para el prasente estuydio (nicamente moatraremos la forma

general de la férmula.

P(L)X{1-(J-1)/n)(1-t)+P/n
(P-GT{1-t)) - =0 {G)

{1+ Ioi

En donde:
P = Monto del préstamo aslicitado.
Gt = Gastos totales gue origina =1 préscamo.
n = Plazo del préstamg.
1 = Tasa nominal de interes sgbre saldos insolutos.,
Ko = Tasa de interés que satisface la ecuacién {costo)

Su apliacién y légica es similar a la mostrada en las obligaciones,
caabiando la situacién de ser pagos distintos en relacién a lo casa de

interés aplicada para cads periodo y no como se habia venido mansjando

contocimientoa previos .
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parcialidades iguales. Por £sto no ahondaremos mds en el concepto.

2.~FUENTES INTERNAS:
8) Acciones preferentes:

Estos acciones se emliten cuando lao empresa re~-
quiere de recursos financieros y su capacidad de endeudamiento no ae
puede ejercer o eatd limitada, permitiendo por la obtencién de recur—
sos en esta forma no perder el control que de la administracién

poseen los accionistas comupea,

El costo de las acciones corresponde a la sigulente ecuscibn:

(H)
dividendo percibido por el poseedor da 1o accidn

. . ingresos brutos por _  gastos de
1a emisifn 1a eminlén(i- Z impuesto)
Pudiendo decirse en forma simple que el costo es el resuyltado de

dividir lo que se eroga entre la cantidad que sa recibe

EJEMPLO:
Supongamos una emisién de accicnes por $100 con gastos por la

eispa de $5. Dentro del cupdn se estableca que el dividendo garantiza-
do representa el 20X del valor de la accién .(se aupone la tasa

impositiva de 42%)

20
costo =
100 - 5 (.53)

conto = ,205973 « 21X

conccimientos previos
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b) Acciones comunes:
Al dagender de los rendimientoa que se obtengan
por 1la operacidn de la compafila el costo de capital de este rubro se

determina tomando en cuenta:

UTTLIDADES ESPERADAS
UTILIDADES PASADAS
TASA + RIESGO

Lo cuales no determinardn un factor de crocimiento o de
decrecimiento de la empresa, sino que solamente definiréin  1n

ecuacibn que nos dJeterminard el costo de capital para este rubro.

La tasa considerades en el tercer punto generalmente representa las
tosas de invermiones qum en ¢l momanto del cdlculo operan, y el
rissgo corregponde a una apreciacién de la  sirtuscibn  comercinl y
financiera de 1n entidad y como este tipe de acciones la dnica eroga-
cién que se realizarf saerd el pago de dividendos. Se determina de

1a manera alguiente:

(1)
costo de las acclones = tasa de rendimiento prina por rieago
comunas asin riesgo de la nceién
EJEMPLO:

Supongatos que los accionistaa esperan lograr de au invesidn
en acclones un rendimiento similar al bancario(95%), consideran que el
riesgo gue se.corre €3 del 5% debido a su situagidn dentro del mercado

(accion/mercado). El costo deteiminado pura este proyecto serd:
cogto = 95 + .05

conocimicntos previos
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costo = 1,00 100%
. 8in embargo, el anterior método solo es vAlido en el caso de ser

dnicamante para pogo de dividendos sin estimar los posibles rendi-
mientos de la empresa en el futuro, azi{ pues, existe otran forma para
realizarlo, dtil sobre tode cunndo el cbjetivo es medir el coats pars

determinar una inversidén dentro del mercado accionario y es:

dividendo neto

recibido por el razdn de

accienista crecimiento

{I) COSTO - + detroinodo
-~ ingresos brutos pata el

tecibldos de la crecimiento

eninibén - gustos del dividendo
de colocacidn

Ambos wétodoa presentan la gran deaventaja de tener un alto grado

de subjetividad al determinar los rendimientos esperados.

c) Utilidades retenidas:

Estos no ropresentan un costo explicito, ya
que por si mismas no significan una carga para ls entidad, mas el
costc de capital que tienen es en relacibn al costo de oportunidad,
es decir respecto a la aplicacidn que podris hacerse de é&arag
da no tenerlas retenidas;{33) 1o anterior se calcula mediante la

sigulente ecuacidng

W
Coato = rendimiento bruto (l-impueatos){]-3gastes y comisionea)
obtenido CAL)
Ejempio:

{33-A1Wer ancxo Al conocimientos previes



Supongamos que una empresa obtiene anualmente rendimientos del
60% sobre ventas y tiene uncs gastos fijos del ,10, recordemos

qua la tasa impositiva se estima en 421,

La aplicacién de la £érmula nos indica:
COSTO = ,60(.52)(.10)
COSTO = 0348 3%

Esta oacepcibn para cnlcular el costo de capital del rubro es mis
que un costo, <8 cl repdimiento real obtenido por cste concepte,
debiendo compararle contra otras inversiones, sin embargo, en lo
actualidad ea difleil conseguit rendimientos supericres a los pro-
porcionades por los intrumentos de inversibn, pero el beneficio de
mantenerlos representa la ponibilided de amplior la inversidn dentro
de la propia entidad, yo sea en recursos circulontes de réplda recu-
peracisn { inventarios) o inclusc nueves proyecros, Por la naturaleza
del concepto es fracuente que éste rengldn se calcule de formsy 1dén-

tica al costo de capital comin ya eacudiada.

No es suficiente conccer el costo que implica la eatructura finan-
ciern de la entidnd, ya que éste individualmente no nos proporcionn
informacibn Gtil para la ipversién en proyectos, por lo que se deberd
avaluar un promedic ponderado de estos costos gque nos permitan esto-

blecer un monto sobre el cual basar nuestra decisién.

Para cstoblecer ol costo de capital ponderade se realiza 1la

asiguiente cédula de trabajo:

conocimientos previos



FUENTE DE SALDO % COSTO
FINANCIAMIENTO S/IMP C/IMP COSTO PO:DERMIJ

El proceso para calcularlo es: ya hablendo determinado el rendimiento
que deben generar los recuracs invertidos individualmentsa {aplicacio-
nes de efectivo mostradas en el estado de Flujo de fondos) deberemos
eatablecar ¢l costo pondersde que nuestrd empresa ostente en conjunto,
con lo que podremos darnos cuenta de loa costos del proyecto sea cual

sea debe cybrir con su operacién.

Supongamos el siguiente ejemplo:

FUENTE DE SALDOQ E1 COSTO

FINANCIAMIEKTO DE BALANCE S/IMP C/IMP Q0570 PONDERARO
k3

Deudn a corto plaze 8000 a2 0.40 0,20 6.4

Otligaciones 6000 24 0.96 0.48 11.52

Capital social comin 10000 40 0.30 0.15 6

Urilidades retenidas 1000 [ 0.30 0.15 0.6

5 U M A 25000 100 1.96 0.98 24.52

El costo de capital paro eata empresa es del 24.52% ,tagn que
representa el repdimiento minimo que dabe generar la empresa con 1n
estructura financiera que se presentd parcioloente (pasivos) para

conmegyir su punto de equilibrio.

El costo de capital como herromienta para pleneacidn puede suminis-
trarse de tres maneras: siendo la primera HISTORICA, que es la wostro-
da a una fecha determinada; el INCREMENTAL, que mostrord la estructura
financiera hilatérica adiclondndole 1los financjamientos que planea
adquirir la encidad con base en sus presupuestos y el costo de capiral

MARGIKAL que representard 1n escructura de capital deseada en el

congcimientos previos
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tiempo, ea decit,se realiza en base a 1a planeacidn de la eatructura

de la emspresa.
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NOTA:

Las siguientea pdginas continen la bibliografia de donde me extrageron
canceptos, muchas de las notas marcedas son bAsicamente de consulty adi~

cional, por ello se colocan varios libros que sirviecon de referencia.

Las f{dcouloa marcadas dentro del texto con literales, tien?a una raferen-

cis bibliagrdfiza donde podrd connultarse a mds profundidad si ea necesa=

rio.
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INVERSION.

Ra(l Coms Bu.

Ed., Lipusa.

IT Ediciion.

Phg. 180,
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1.—- Ejercicics sobre estructura financiera.

DETERMINAR CON LOS SIGUIENTES DATOS EL TIPO DE ESTRUCTURA FINANCIERA

a)Cuentas por pagar 15
Documentos por pagar 95
Otroa pasivos - 100

. Pasivo & largo plazo o
Capital Sccial 500 -
Reservas . 20
Superavit 100

b)Cuentas por pogar 100
Documentos por pagar 1
Otros pasivos 2
Pasivo a largo plazo 50
Capital Sociaml 10
Rezervas 1
Superdvit 5

c¢)Cuentas por pagar 1
Documentos por pagar 2
Otros pasivoa 1]
Paaivo a largo plazo 0
Capital Social 25
Reaervas 0
Superbvit 1

d)Cuentas por pagar 100
Documentos por pagar 50
Otroa pasivos 2
Pasivo a largo plazo 4]
Capital Social 120
Reservas 1
Superhvic a1

wa)Cuentas por pagar 100
Documentos por pagar 1
Otros pasivos 2
Pasivo a largo plazo 50
Capital Social 10
Resarvas 1
Superavit 5

conocimientoa previos
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2.~ Ejercicios de interes compuesto:

CON Las

SIGUIENTES DATOS DETERMINE EL CAPITAL OBTENIDO AL FINAL DEL

PLAZO DETERMINADO EN CADA CASO.

a)

b)

c)

d)

e)

£)

Abre una inversifn por $500.00 , que deberd conservar por un
lapse de 7 afios. Lo otorgan upa tosa de interés del 20T
capitalizable anualmente.

Abre una inversién por $500.0C , que deberd conservar por un
lapso de 7 afos, [a otorgan una tasa de interés del 45X
capitalizable semestralmente.

Abre una inversién por $100.00 , que deberd copservar por un
lapso do ! afic. Le otorgan une tasa de incerés del 90X
capitalizable mensualmente,

Abre una inversidn por $2.00 , que deberd conservar por un
lapso de J oeses, Le otorgan una tasa de interds del 10%
capitalizable dinriamente,

Abre una inveraién por $100.00 , que deberd conservar por
un lapso de 3 mesea, Le otorgan una tasa de interds del 452
capitalizable anualments.

Abre una inversidn por $500.00 , que deberd conservar por
un lapso de 7 meses, L& otorgan una tasa de interés del 20X
capitalizuable snuslmencs,

conccimientos previos
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J.-Ejercicios de valor actual.

DETERMINAR EL VALOR ACTUAL DE LA INVERSION EN CADA

a)

b)

c)

d)

e)

£}

Un inversionista obtandrd $500.00 de
vandola 7 ajos o uns tnsa de interéds
capital{zaciones anuales,

Un inversionista obrendrd $2.49 de
vindola 5 meses a unn tasa do interes
capitaliznciones diariamente,

Un invermioniste obtendrd $556.11 de
vandola 7 meses a una tasa de interds
capitalizaciones anuelmente..

Un inversioniata obtendrd $100.00 de
vindola 1 afilo & una tasa de interés
capitalizaciones agualmente.

Un inveraionista ohtendrd $289,00 de
vindola 3 afos a uns tasa de interés
capitalizacionea mensualmente.

una
del

una
del

una
del

una
del

una
del

71

inversién, conser-
202 , 1la cual tienc

inversién, conser—
20T , la cual tiene

inversidn, conser=
200 , 1a cunl tienes

inversidn, conser-
45% , 1a cual tiene

inversidn, conger—
5% , 1a cual tiene

Un inverasicnista obtendrd 35000.00 de una fnversién, conser-
vandola 2 meses a una tasa de interes del 3I , la cual tienms

capitalizaciones diarianente.
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4,= Ejercicios de cAlculo de intereses para valor presente.

DETERMINE LA TASA DE INTERES APLICADA EN CADA CASO:

a)

b)

c)

Un dnversionista coloca un capital de $1.00, es conservado
por un periodo de 5 afios y recibe sl final del mismo $2.49.

Un 4$nversionista coloca un capltal de $300,00, es3 conservadc
par un periodo de 7 afios y recibe al final del wmismo
$1,791.59

Un 1inveralenista coloen un copital de SlDD'.OG. es consetrvado
per un periodo de 12 peses y recibe al final del mismo
$221,331.40.

d} Un inversionists coloca un capital de 52.00, es conservado por

e}

£)

un pericdo de 90 dias y recibe al final del mismo $10,626.05.

in inversionista coloca un capital de $100.00, es conservado
por un perivdo de .25 aflos y recibe al final del mismo
$109.73.

Un inversionista coloca un capital de §300.00, es conservado
por un pericdo de ,58 afos y recibe al final del eoiano
$556.11.

conocimientos provies



sjercicios propuestos
73

3.~ Ejercicios para el cilculo del costo de capital:
Proveedores:

DETERNINE EL COSTO DE CAPITAL DEL CONCEPTO CON LOS SIGUIENTES DATOS:

a)

b)

c)

d)

e)

Una empresa busca distribuir un nuevo producto; el proveedor
le otorga un descuento par pronto pago del IDX s8i ol total del
pedido es liquidado antea de 5 dina de ia fecha de facturaciba
+ ain embargo, 1la empresa desea conocer el beneficic que 1le
reporta eceptar el descusnto contra tomarse el plazo de 60
dfes que le ea otorgedo en condicicnes normalea de compra. La
compra es de $20,000,00.

Una empress busca distribuir un nuevo producto; el proveedor
le otorgs un descuento por pronto pago del 1 % si el total del
pedido es ligquidado antes de 10 diaa de la fecha de factyra-
cién , sin embarge , la empresa desea conccer el beneficlo gue
le reporta aceptar el descuento contra tomarse el plazo de 90
dias que le es otorgado en condicicnes normales de comprn. La
coapra es de $2,250.00,

Un proveedor de articulos para el hogar tiene clientes a loa
que otorga un descuentc por pago inmediato del 20% si =i total
del pedido es liquidado completamente de contado a la fecha de
facruracién, ain embargo, la empresa desea conocer el benefi-
cio que le reporta aceptarlo contra tomarse ol plazo de 60
dias propio de las condiciones normales de compra, La compra
es de $1,000.00.

Una empresa busca distribulr un nuevo producto; el proveedor
le otorga un descuento por pronto pago del 203 si el total del
pedido es liquidado antes de 5 dias de la fecha de factura-
cibn , sin embargo , la empresa desea conocer el beneficio que
le reporta aceptar el descuento contra tosarse el plazo de 30
dian que le as otorgado en condiciones normales de compra. La
cospra es de $3,000.00.

Un proveedor de articulos para el hogar tiene clientes a Iloa
que otorga un descuento por pago inmediato del 5% ai el total
del pedido es liguidado completamente de contade & la fecha de
facturacifn, sin eabargo, la empresa deses conccer gl benefi-
cio que 1le reporta sceptarlo contra tomsrse el plazo de 30
dias propio de las condiciones normales de compra. la cospra
as de $5,000,00,
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Préatamos bancarios corto plazo:

DETERMINE EL COSTQ DE CAPITAL DEL CONCEPTO CON LOS SIGUIENTES DATOS:

a)

b

—r

c)

d)

e)

Una eopresa solicita apoyo financicre a una inatitucién de
crédito por $10,003,00 a plazo de 3 meses, Para otorgdrselo
deberd cubrir una reciprocidad del 253, intercases del 9,8%
mensual pagodo aanticipadomente y gastos de contrataciém por
$500.00. Resolver por la forma generalizada.

Una empresa solicita apoyo financiero s una institucidn de
crédito por $ 1,000,00 a plazo de 6 meses. Para otorgdrselo
deberd cubrir une reciprocidad del 257, intereses del 7.5%
mensual pagede anticipadamente y gastos de contratacidn por
$500,00. Resolver por la forma exacta,

Una empress solicita apoyo financierc a una institucién de
crédito por § 6,000,00 a plazo de | mea . Para otorgérselo
deberd cubrir una reciprocidad del 253, intereses del 3.25%
mensual pagado anticipadamente y gastos do contratacién por
$200,00. Resolver por la forma exaceta,

Una empresa solicits apoyo financiero a una institucifn de
crédito por § 100.00 a plazo de 2 meges, Para otorgéraelo
deberd cubrir una reciprocidad del 252, interases del 4.60%
mensual pegado anticipadamente y gastos de contratacibn por
$5.00, Resolver por la forma axacta,

Uns empresa solicita aApoyo financiero a una institucién de
crédito por $ 5,000,00 a plazo de 3 meseas. Para otorgérsslo
deberd cubrir una reciprocidad del 25, intersses del 8,001
mensual pagade anticipadamente y gastos de contratacidén por
$100.00, Resolvar por la forma exacta.

conocimiantos prevics
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Pasivo a largo plazo.

Obligaciones:
DETERMINE EL COSTO DE CAPITAL PARA EL CONCEPTO EN CADA CAS0:

a)

b)

)

d)

e}

£}

Una empresa enite obligaciones con valor nominal de  $100.00,
el interés qua ororgarsn al final del vencimiento ea de 95%
anual, el precio de colocacién es de $07.00 y el plazo de

‘amortizacién es de 4 afos .La tasa impasitiva es del

42%. Resolver por el primer método.

Una empreaan emite obligaciones con valor nominal de $100.00,
el interés que otorgarin ol final del vencimiento es da 95T
snual, el precio de colocacién es de $97,00 y el plazo de
amorcizacién es de 4 aofios ,la tasa iopositiva es del
42X, Resolver por el segundo método (usando tablas).

Una empresa emite obligaciones con valor nominal de $100.00,
el interés que otorgardn al Einal del vencimiento es de 95%
anual, el precio de colccacidén es de $97.00 y &l plazo de
amortizacién es de 4 ados .lLa vasa impositiva es  del
42X. Resolver por el tercer métode,

Una enpresa emite obligociones con valor nominal de $600.00,
el interé&s que otorgardin al final del vencimiento es de 60%
anual, el precio do colocacién ez de $510.00 y el plazo de
amortizacién es de 3 afios .La tasa iopositiva es del
42%, Resolver por el primer método.

Una empresa emite obligaciones con valor nominal de $6,000,00,
el interés que otorgarén al final del vencimiento es de 60%
anual, el precio de colocacién ea de $5,000.00 y el piazo de
amorcizacidén es de 6 afos ,La tasa impositiva es del
42%, Resolver por el segundo método,

Una empresa emite obligaciones con valor nominal de $3,265.00,
«l interés que otorgardn al final del vencimiento es de
48.75% anual, el precio de colocacidn es de $3,000,00 y el
plazo de amortizacién es de 9 afos .La tasa impositiva ea del
42%. Resclver por el tercer método,

conocinientos previos
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Préatamo hipotecario:

DETERMINE EL COSTQ DE CAPITAL PARA EL CONCEPTO EN CADA CASO:

a) Una empresa ha nolicitado un préstamo hipotacario a una insti-
tucibn bancaria por $1'000,000.00 cuyo plazo de amortizacién
es de 10 afios y el interés que le serd cobrado es del 20.002
anual sobre saldos 1insolutos, los gadatos para obtenerlo
ascienden a $100,000.00. La rasa impositiva es del 42%.

b) Una empresa ha =olicitade un préstamo hipotecario a uha
institucién bancaria por $10,000.00 cuyo plazo de aBortiza—
clén es de 3 aflos y el interés que le serd cobrado es del
45,002 anual sobre saldes insolutos, los gostos para obtenerlo
ascienden a $1,000.00., La tasa impositiva es del 42X.

c) Una emprese ha solicitado wun préstamo hipotecaric a una
institucién bancaria por $565,300.00 cuyo plazo de amortiza-
cifén ea de 5 afio8 y el interés que le serd cobrado es del
95.00% anual sobre saldos insclutos, los gastos para obtenerlo
ascienden a $95,326.00. La tasa iopositiva es del 421,

d) Una empresa ha solicitsdo un préstamo hipotecario a una
insritucidn bancaria por $100.00 cuyo plazo de amortizacién
es de 10 ados y el interés que le serd cobrado ea del
36,50% anual wobre saldos inmsclutos, los gastoa para obtenerlo
ascienden a $1.00. La tasa impositiva as del 42K,

¢} Una empresa ha soclicitado wun préstamo hipotecario a una
insticucidn bancaria por $100,000.00 cuyo plaze de amortiza-
cién es de 4 afgs y el dnterés que le serf cobragdo es
dei 22*00: anual sobre saldos insclutos. La tasa impositiva es
de .

Una empresa ha solicitado un préstame hipotecario a una
institucién bancaria por $35,000.00 cuyo plazo de amortiza-
tién @8 de 3 afos y el interés que le serd cobrado es
del 65,008 ‘anual sobre saldos insolutos, lom gastos para
o?;anerlu ascienden a $10,000.,00. La tasa impositiva es del
42,

f

-

conocimientos previoa
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Acciones preferentes;

DETERMINE EL COSTO DE CAPITAL DEL CONCEPTO PARA CADA CASO:

a)

)

c)

d)

e)

£)

Una empresa emitis accionea preferentes por valor de
$5,000.00, los gastos por la emisién Iincurridea fueron de
$500.00. El.cupdn de las ncclones garantiza un dividendo del
20% sobre el valor de la misma. La tasa {mpositiva es del 42X,

Uns empresa emitid accliones preferentes por valor de
$10,000,000.00, los gastos por la emisién incurrides fueren
de $800C,000,00. El cupbn de las acciones garantiza un divi-
dendo  del 35% sobre el valor de la misma. La tasa lmpositiva
es del 42%.

Una ewmpresa emitid acclones prefercntes por valor de
$50,000.00, no erogd gastos por la emisidn .El cupdn de
las acciones garanciza un dividende del 5% gsobre el valor de
la misma. Lo tasa impositivao es del 42X,

Una empresa emitié acciones preferentes por valor de
$80,000.00, los gastos por la emisibn incurrides fueron de
$76,000.00. El cupén de las acciones garantiza un dividendo
del 451 sobre el valor de la misma. La tasza impomitiva es del
42%.

Uns empresa emitid occiones preferentes por valor de
$100,000.00, los gastos por la emiaidn incurrides fueron de
$95,000.00. El cupén de las acclones garantiza un dividendo
del 2% sobre el valor de la misma. La tasa impositiva es del
422,

Uns empresa emitid acciones preferentes por valor de
$20,000,00, los gustos por la emisién incurrides fueron de
$ 2,000.00. El cupén de las acclones garantiza un dividendo
del 25% aobra el valor de la misma. La tasa impositivo es del
423,

conocimientos previos
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Aceloned comunesas:

vETERMINE EL COSTO DE CAPITAL DEL CONCEPTO PARA CADA CASO:

a)

b)

c)

d)

e)

f)

.

En una junta de accionistas determinan que esperan legrar de
sy inversidn en acciones de la empresa un rendimiento  del
95.00% anual, el cual pretenden crezca o rozon de 5% cada ado.

Unn empresa emite accionea comunes por valer de §1'000,000.00,
loa gastos en que incurre para lograrlo ascienden o 50,000.00.
Planean repartir dividendos en el primer aio de $200,000.00,
los cuales se espera crezcan & razdn de 5% cada afio; la tasa
impogitive oplicable es del 42X,

Uta compodin informn & sus accionistas que pueden logror de
sy  inpversién  en acclones de la copresa un  rendimiento  del
17.80% anunl, el cunl pretenden crezca a razon de 5% cada afo.

Una emprosa cmite ncclones comunes pot valotr de  $ 200,000.00,
los gnstos en quo incurre para lograrlo ascienden a $200.00.
Plunean repartir dividendos en el primer afio de $ 1,000.00,
los cuales se espera crezcan a razén de 10X cnda afo; la tasa
impositiva aplicable es del 42%.

Una compafia informa a sus accioniatas que pueden lograr de
su inversién en acclones de la empresa ub  rendimiento del
35.00% anupl, el cual pretenden crezca a razon de 151 cada adc.

Unn empresa emite acclones comunes por valor de $ 300,000.00,
los gastos en que incurre para lograrlo ascienden a $100.00.
Planean reparcir dividendos en el primer afo de $ 2,500.00,
los cuales se espera crezcan a razbdn de 3% cada afic; la tasa
impositiva aplicable ea del 42X,

canocinientos previos
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Utilidades retenidas:

DETERMINE EL COSTO DE CAPITAL DEL CONCEFTO PARA CADA CASO:

a) Una empresa hs generado rendimientos del 60%, erogande para
conseguirlo duronte el ejercicio el squivalente al 10% sobre
sus ventas, la tasa iopositiva que afects al accionistn es de
42%.

b) Una empresa ha generadc rendimientos del 30X, erogando para
conseguitlo durasnte el ejercicio el equivalento al 15X saobre
8us 'ventas, la tasa impositiva que afectn al acclonisea es de
55%.

c) Una enpress ha generado rendimientos del 80X, erogando para
conseguirlo durante el ejercicio el equivelente al 203  sobre
sys vantas, la tasa impositiva que afectm al accionista ea de
42%.

d) Una empresa ho generado rendimientos del 102, erogandoe paran
consaguirlo durante el ejercicio el equivolente al 102 scbre
sus ventas, la tasa impositiva que afecta al accionista es de
524-

e) Una empresa ha gonerado rendimientos del 20%, erogando para
conseguirlo durante el ejercicio el equivalente al 30 sobre-
sus ventas, la tosa impositiva que afecta al accicnista es de
552,

£) Una empresa ha generado rendimientos del 50X, ercgendo para
conmeguirlo durante el ejercicio el equivalente al 1% acbre
sus ventas, las tasa ispositiva que afecta al accionista es de
42%.

y TESIS W) BEE
Shﬁ‘g pE tA BIBUOTECA

conccimientos previos
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6.~ Ejercicios sobre Costo ponderado de capital:

a}

b)

c}

d)

Determine
utilizando
anteriores

Derermine
utilizando
anteriores

Determine
utilizando
anteriores

Deternine
utilizando

anteriores

)

Detersinme
utilizsndo
anteriores

el coato de capital ponderado para la empresa a),
lom costos ya determinados en los ejercicios

bajo ese incimc. tome en cuenta adicionalmente que:

Capleal social comiin = %$50,000.00

Ucilidndes retenidas = $100,000.00

el costo de capital ponderado parn la empresa b},

los costos ya determinados en log ejerciclons
bajo ese inciso. tome eh cuente adicionalmente que:
Utilidodes retenidas = $10Q,000.00

el costo de capital ponderade para la empresa e),
los c¢ostoc ya determinados en los ejercicios

bajo ese inciszo. tome en cuenta adicionalmente que:
Capital social comin = $100,000.00

Utilidaden retenidas « $500,000,00

al costo de capital ponderado para la empresa d),
los coatos ya determinados en loa ejercicios

bajo ese inciso. tuna en cuenta adicicnaliente ques
Capital social comin = $100,000.00

Utilidades retenidas = $500,000.00

el coato de capital ponderado para la empresa w),
los costos ya determinados ean los ejercicics
bajo ese fnciso. tome en cuenta adicionaltente que:
Capital social comin = $100,000,00
Utilidedes retenidas = $300,000,00

conocimientos previos



RESPUESTAS

l.~ Ejercicios sobre estructura financiera.

niercicios resueltos:

DETERMINAR CON LOS SIGUIENTES DATOS EL TIPO DE ESTRUCTURA FINAKCIERA

‘ a)Cuentas por pagar

Pocunentos por pagar
Otros pasivos

SUMA CIRCULANTE
Fasive a largoe plazo

SUMA PASIVO
Capital Social
Reservas
Superdvit

SUMA CAPITAL
TOTAL PASIVO Y CAP.
RESP. CAPITAL

b)Cunntas por pagar
Documentos por pagar
Otros pasivos

SUMA CIRCULANTE :
Pasivo a largo plazo

SIMA PASIVO
Capital Social
Reservas

Superdvit

SUMA CAPITAL

TOTAL PASIVO Y CAP,

RESP, DEUDA

15
95

100 -

4

500
20
100

——te,

— e,

4
210 25.30%
0.00%
210 25,302
620 T4.70%
830 100.00Z
z
103 60,95%
29.58%
153 90.532
16 9.47%
169  100.00%

tonoc imlentos nrevins

a1



¢)Cuentas por pagar
Documentos por pagar
Otros pasjvos

SUMA CIRCULANTE
Pamivo a largoe plaze

SUMA PASIVO
Capital Social
Regervas
Superdvit

SUMA CAPITAL
TOTAL PASIVO Y CAP,
RESP. CAPITAL

d)Cuentas por pagar
Documentos por. pagar
Ogros pasivos

SUMA CIRCULANTE
Pasivo a large plazo

SUMA PASIVQ
Capital Socisl
Reaervas
Superavit

SUMA CAPITAL
TOTAL PASIVQ Y CAP,
RESP. EQUILIBRADA

e)Cuentas por pagal
Documentos por pagar
Ctros pasivas

SUMA CIRCULANTE
Pasivo a largo plazo

SUMA PASIVO
Capital Social
Resacvas

Superdvit

SUMA CAPITAL

TOTAL PASIVO Y CAP.

RESP. DCUDA

ejerciclon resueltos

- 4
1
2
0
e} 10,343
0 0.00%
3 10.34%
25
0
1
26 89.66%
29  100.00%
A W
4
100
50
2
152 50.002
0 0,002
' 152 50.00%
120
1
i
152 50.00%
304 100.00%
L
2
100
1
2
103 60,95%
50 29,583
153 90.53%
10
1
5
16 9.47%
169  100.00%
TR

conoccimientos previos
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H

£)Cuentns por pogar 1000

Documentos pot pagar 1

Otros pasivos 2

SUMA CIRCULANTE 1003 28.22%

Pasivo a largo plazo 50 1.41%

SUMA PASIVO 1053 29,63%

Capital Socisl 500

Reservas 1

Superdvit 2000

SUMA CAPITAL 2501 70.37%

TOTAL PASIVO Y CAP, 3554  100.00%
RESP. CAPITAL

conncimientos previos



2.- ejercicios de interds compuesto

a)

b)

€}

d)

e)

£)

MC
MC
MC

LT

5

MC

EET:

EES

AEE

=
= (
=

=

500
1791.5904 )
1791.59 )

500

= {90807,566 )

=(

= {
=

=
=
a{

={

90807,57

-

100
221331.49
221331.49

et

2
10626.045
10626.05

et Nt

100
109,73419 )
109.73 )

( 300 ¢
= (556.10789 )

556.11 )

L+

L+

1+

(1+(

C1+¢

1+

ejercicloa resueltos
. B4

7

0.2 ) N
14

0.45 ) »
12

0.9) b))
%0

0.1) N

Q
0.45 ) 1

0,583333
0.2 ) 3

conocimientos previos



3.~ ejercicioa

a)

b)

c)

d)

o)

£)

MC
MC
MC

5&8%

EEE

5E&

&8

MC
MC

de valor actual

= 500 /(1 +¢
= { 139,5408 )

= ( 139.54 )

= ( 2.49 /(1 +(
» {1.0006751 }

= ( 1)

- { $56.11 /(1 +¢(
= (500,00188 )

- ( 500 )

=( 100 /(1 +(
= (68,965517 )

- ( 68'97 )

= { 289 /(1 +¢
= (3,5798178 )

s ( 3.58 )

- ( 5000 /(C1+¢(
= (B48.66545 )

a { 848,67 )

0.2)) )
5
0.2) )
0.583333
. )

1

0.45 ) }
20

0.05 ) )
60

0.03 ) )

efercicios resueltos

copocimientos provios

85



ajercicios resueltos

4.~ Ejerciclos de Chlculo de intereuses para valor presento

a)

)

<)

d)

e)

£

i
i
I

LN R o ol

Mo

e

-
-
-(

-
-
-

-
-
- (

-
-
-

w(
- (
-

( 2.49 /
0,200161 )
20.00%)

€ 1791.59
0,199999 }
20.00%)

€221331.4
0,899999 )
90,00%)

( 19.73
0.449778 )
45.00%)

( 556,11
0.201265 }
20.00%)

1

100

v/ 5 N-1

Q77T N=1

AL /12 11

¥~ /90 ))-1

Y~ {1 /0. -1

y~( /0. -1

congeimjentos previos
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5,= Ejercicios para el Cilculo del costo de capital: ’
PROVEEDORES
(365/ 60 - 3 )
a) COSTO =(¢ 20000 / 20000 X ( 1- Q.1 ) ) -1
(36s/ 55 )
€OsTQ = ( 20000 é 18000 )-1
C0ST0 = (1.1111 ) -1
0570 = (2.0121 ) -1
COSTO = (1.0121 )
C0STO = (101.22%)
(365/(%0 =10 ))
b) COSTO =«{( 2250 / 2250 X (1-0.01)) -1
(365/ 80
QST = { 2250 £ 2227, )-1
COST0 « (1.0101 ) -1
COSTO = (1.0469 ) -1
COSTO = (0.0469 )
00sTO » ( 4.69%)
(365/(60 - 0 ))
c) QOSTO «({ 1000 / 1000 X ( 1~ 0.2)) -1
. {365/ 60 )
COSTO = ¢ 1000 é 800 )=1
COSTO = { 1.25 ) -1
OOSTO) = (3.8862 ) -1
ST = (2.8862 )
QOSTO = (288.63%)
(365/({30 - 5 ))
d) COSTO =(( 3000/ 3000 X (1- 0.2 )} ~-1
{365/ 25)
CoSTO = (3000 {‘ 2600 }-1
sT0 = (1,25 ) =1
C0STO » (25,9947 ) -1
COSTO = (24.9947 )
C0STO = (2499.48%)
) (365/(30 - 0 ))
o) COSTO =(¢ 5000/ 5000 X ( 1-0.05)) -1
(3657 30)
CO5TO & { 5000{2 4750 )=1
COsTO = (1.05263 ) -1
CO5TO = (1.86650 ) -1
COSTY = ( B86.652) conocimisentos previos



&= ' ' ejercicios resusltos

SRESTAMOS BANCARIOS CORTO PLAZO:
) ( ( 10000 (0.09 X 3 )IX(1-0.52)}+(S00 (1-0.52))+{10000 X 0.25 1)

({ 30000 - ( 10000 (0.09 X 3 ) 1-0,52))-(500 (1-0.52))=(10000 X 0.25 )}

( [ 10000 0.09 ) 0.48 )+ 500 X 0.4 )+ 2500 ))
COSTO= ({ - J))
({ 10000 -« ({ 10000 0.09 ) 0.48 ))-( 500 X 0.& )= 2500 ))
(32106 )
COSTO = ( )
{6759.6 }
C0STC = (0.4728 )
COSTO = {0.4728 )/ 3
COSTO & ( 15.76X) tasa efectiva oensual
QOSTO = (475.11%) tass efectiva attual
176
1 [§4 { 1000 1000 X 0.25 ))
{( 1000 - ¢ 000 0.07 X 6 )( 1-0.52))-(500 (1-0.52))~( 1000 X 0.25 ))
0.1
(f{ 1000 250 b}
COSTO0a {( ))
{( 100 - 1000 0.21) 240 )¢ 250) 1))
0,16666
( 7% )
COSTO = ( )
( 19 )
0.16666

Co5TO = (2,.5510 )

COSTO = (1.1689 )

COSTO = {116.89%)-1

c0sSTQ = { 16.89%) interes efectivo oensual
COSTO » (!1&.89!’31 " interes efectivo anual
COSTO » (550.77%) interas efectiva anual

conocimiencos pravios
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»
e) 43 { 6000 ~(5000 X 0.25 }) }
COSTOe (( 1
{{ 6000 - 6000 0.0} 1 1 X 1-0.32))-(200 (1-0.52))-¢ 4000 X 0.25 }
1
{4 6000 - 1500 b}
COSTOw ({ N
€{ 6000 ~ 4000 0.01) 9 )-( 1300) )
{ 4500 )
B (———}
(4310.4 )
COST0 = (1.0439 )
COETO = (1.0639 } .
COSTO » (104.40%)-1
CCSTo = [ 4,500) interds afective cepsual
12 .
COST0 = {104,403)1 interés eleciive anual
COSTO = { 67.63%) intares efscrive anucl
A
L) [£4 { 100 -{ DD I C.25 1)) 3}
COSTO= ({ 9
£ 100 = 100 { O0.0& X 23 1-0,.32))-( 5 {1-D,%2))-( 100 X 0.23 )}
0.5
{3 100 - 25 . )
CC5T0a ([ N
¢ o= 100 { 0,04 ) 2.3 )=( L I}
Q.5
( %)
COSTC @ (——)
(68,184 )
0.5 '

COSTO = (1.0999 )

COSTO = (L.0&87 )
{OST0 = (104,82%)-1
COSTD = { 4.881)
0oSTD = (104.88211
QOST0 » { 77,122}

et e B b g 6 e Ll

interds afectiva sansual
incerdas sfectivo anual

interss efectivo apual
conocinientos pravics

e

T e
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1
19 ( 5000 -(3000 X 0.25 )} );2
COSTO= (( )]
(( 5000 - 5000 0.08 X 3 ) 1-0.52))-(100 (1-0.52))~( 5000 X 0,25 ))
0.1
(€ 3000 -~ 1230 »n
COSTO= (( 1}
(¢ Sooo - (5000 0.11) 48)=( 12%0) )
0.33313
( 3750 ) .
COSTO = (
( 3126)

0.33233
COSTO = (1.19%5 )
COSTO = (1.0625 )
COSTD = (106.25%)=1
COSTO = ( 6,25X) . intarés efectivo zmensual
COST0 = (.106.25!)1-21 " interda sfectivo anual
COSTO = (107,09%) incerda efectivo anual

conocisientcs pravios



ejarcicios rosueltos

PASIVO A LARCO PLAZOD &
Obligaciones:

a) Recordesos que tenemos que satisfocer la ecuacidn ., para lo cual es
nacesario el uso de un computador que nos permita simular hasta .
que la ecuaciln ses igual & cero.
prioero realizaremos 1ls suzmtorias:

. = 1]
i I(1-¢) 57.152
j
i= . (17}
para je 1
95 ( 0.58 ) '
{ 1+ 0.571 )
sura la 35.06
para j» - 2
85 ( 0.58 )
2
{ 1+ 0,571 )
suna 2= 22,31
para j= k]
95 ( 0,58 ) N
{ 14+ 0.571 )
b suma 3= 14.19
pars i= &
895 ( 0.58 )
Y
{ 1+ 0.571 )
suna 4. 9,034
terminando la ecuacidn 1t .
[s Y 100 - 5.172 { 0,58 ){{la sumatoria)+ ( 100/ (0.5 )}
0 = 100 = 5.172 ( 0.56 ) 60.604915787 ) +16.39 )

0 = 0.00
1a tasa que satisface la scuacidn ea 57.15%

conccimientos previas
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b) TABLAS PARA EL PROCESO
95.002factor acum 50.00%factor acum .
1 0.5128 Q0,51282 1 0.666 0.66666
2 0,2629 0.77580 2 0,444 1.11111
3 0,1348 0.91066 3 0.295 1.40740
40,0691 0.97983 4 0.197 1.60493
(INTERES* IMP®ACUS53.9886 88,4320
(MONTO*FACTOR) 6.91610 : 19,7530
60,9047 108,165
INTERPOLAMOS
0,45 w—meee—yi? 2
TASA 26,09
MONTO =» ~0.34

TASA .5 . 0.95

COSTO = 0,606760.65%
Existe una diferencia debido al redondeo, si se desea rescelvalo con la
tasa ya determinada en el primer sétodo,

Resolviendo la ecuacidn correspondiente tenemos:

—r

c

- FROD.VTA
INT (ANUAL) +
COSTO = NETO (S/IMP) PERIODO (ANOS)
PROD.V+ N
2
100 - 97
55.1 + 4
COSTO -
97 + 100
2
55,85
COST0 -
98.5
COSTO - 0.56700507256.70%

conccimicntos previos
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4) Recordemos que tenemos qua satiafacer ls ecuscidn -, para lo cual =a 9
necesario al uso de yn computador que nos parmita aimular hasta
quo la ecuacién eea igual o cero.
primero realizarescs la sumtoria:
tasa
n I(I-c) 44,828
] .
FToaea) )
para j= H
360 ( 0.38 ) .
¢ 1+ 0,4482 }
ayma 1= 144.176898
para j= 2
60 ( 0.58 )
2
[4 1+ 0.4482 )
suns 2 = 99.557368 '
para j= 3
30 ¢ 0.58 }
3
4 1+ 0.4482 )
suna J = 68.745393
tatmingndo la ecuacidn
0 = 600 - 155.17241 '( 0.58 )- ({la sumatoria)+ { 600 /(1+3.4482 ?
0 = 600 - 155,17241 { 0.58 )-{312.4819 ) + ( 197.54)

0 = =-0.02
la tama qua satisface la ec.44,32%

conocimientos previos
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94
e) - TABLAS PARA EL PROCESO
60.00X factor acum 40.00%factor acum
1 0.625 0.625 1 0,714 0.71428
2 0,39062 1.01562 2 0,510 1.22448
3 0,24414 1,25976 3 0.364 1,58892
& 0.15258 1.41235 4 0.260 1.84922
5 0.09536 1.50772 5 0,185 2,03516
6 0.05960 1.56732 6 0,132 2,16797
(INTERES®IMP®ACUM}3272.57 4526.73
{MONTO®*FACTOR) 357.627 796,861
3§30.20 5323.59
INTERPOLAMOS
0.20 ——————n-1693
TASA 1369,
HONT) = -0.]161781
TASA INIC 0.6
0.4382152%43.82%

£) Resolviendo la ecuacién correapondiente tenemos:

W - PROD.VIA

INT ¢ANU 4
COSTO = NETO (S/IMP) PERIODO (AROS)
PROD.V+ vN
2
3265 - 3000
923,178 + 9
COSTe =
3000 + 3265
2
952,623
COST0O = —_——
3132.5
COSTD = 0.30410 = 30.41%

coocimientas previos
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a) subatituyendo en la f&rmula:
primerce realizaremos la sumatoria:

para =

suma |

pars j=

suma 2

para je

para j=

ayma &

para j=

suna 5

para f=

suma 6

para j=

suma 7

tasa
13.35%
P(2)(1=(3-1)/n)(1-t)¢P/N

4
=l (1+7)

1
1000000 X 0.2 (1-( 1 <1}/ 10 ){1-.42}+1000000 /10
1

(1+ 0,113 )
193932,
2
1000000 X 0,2 (1-( 2 =1)/ 10 )(1-,42)+1000000 /10
2
(1+ 0.113 )

164854.

3
1000000 X 0.2 (1l=( 3 =1)/ 10 ){1-.42)+1000000 /10

3
(1+ 0,113 )
139648,
&4
1000000 X 0.2 (1=( 4 =13/ 10 )(1-,42)+1000000 /10
&
(1+ 0,113 )
117664,
5
1000000 X 0.2 (1-( S =13/ 10 )(1-,42)+1000000 /10
5
(1+ 0.113 )
99077.4
&
1000000 X 0,2 (1-{ 6 «1)/ 10 )(1-.42)+1000000 /10
6
(1+ 0,113 )
82892,5

7
1000000 X 0.2 (1-( 7 =13/ 10 H1-.42)+1000000 /10

7
(1+ 0.113 )
65977.8 conocimientoa previos
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%

para jm 8 :
1000000 X 0.2 (1-( 8 -1}/ 10 )(1~-.42)+1000000 /10

8
(% 0,113 )
suma 8 57038.5

para j= 9
1000000 X 9.2 (1-( 9 =1}/ 10 Y} 1~.42)+100000Q /10

9
(1+ 0.113 )
ayma 9 46816.4

para jw 10
1000600 X ©.2 (1-{ 10 -1}/ 10 }{1-.42)+1000002 /10

10
1+ 0,113 )
suma [0 38085.7

tatal de la sumacoria 1009242.75
completando la scuacibn
(P-Gt{1-t))~(supmartoria)ed

0 «{{ 1000000 ~( 100000 (.583)1009242.75 )
O =l -67242.75 )
COSTD = 11.35%

subatituyendo en la férmula:
primero reslizarencs la sumatorfa:
tasa

&Y.722
POL)C1-C 310/ 1L )eP/N

jwl (1011'

para iw= 1
10000 X 0.45 (1= 1 -1} 3 M1-.42) 10000 / 2

(le 0,477 )
auas 1 4022,

paras Jw 2
10000 X 0.45 (1-( 2 -1)/ 3 M1-.42)+ 10000 / 3

(1+ 0,113 )
aume 2 &091.

(] 3
PATE 1% L0000 X 0,85 (1=¢ 3 -1}/ 3 Ni-u42)+ 10000 / 3

onocimientos previos
(14 0,477 ) < P
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suma 3 1303.

total da la susatoria 9419.15
completando la ecuacidn
{P-Gt(1-t)})=(sumatoria)=0

0 =((10000 ~(1000 (.58))-(9419.15 )

0 =( 0,841 )
COSTO =  47.72%

substituyendo &n 1a féroulas
prizero realizaremos la sumatoria:
tasa

131.98%
P(1)(1-(1-1)/n)(1-t)+B/N

J
- {1+7)

para j= 1
565300 X.95(1~( 1-1)/ 5 }(1-.42)+ 565300 / 5

{1+ 1.3198 }
sums 1 183007

para j= 2
565300 X.95(1-( 2 -1/ 5 )(1-.42)+ 565300 / 5

{1+ 0,1135 )
suma 2 292160

para je 3
565300 X ,95(1-( 3 -1y S5 )(1-.42)e 565300 / 5

(1+ 1,3198 )
suma 3 24026,

para j= 4
565300 X.9%1-( 4 =13/ 5 J1-.42)+ 565300 / 5

{1+ 1,3198 )
suma & 8206.1

conocimientos previos
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para j= 5
565300 X.95(1-( 5 -1}/ 5 )(1-.42)+ 565300 / S

{1+ 1.3198 )
suma 5 2610.1
total de la sumatoria 510010.52
completando la ecuacidn.
(P—Gt(l-c))-(amtoria)-s
0 = 565300 ~( 95326 (.58))-(510010 )

s} = 0.,3968 )
COSTO = 131,98%

substituyendo en lo féroula:
primaro realizaremoa la sumatorias
tasa

22,91%
PCLY(T-(J-1)/n)(1-1)}+P/N

]
=1 (147)

para i= 1
100 XLI65(1-( 1 -1}/ 10 )(1-,42)+ 100 /10

1

{1+ 0.2291 )
suma 1 25.360

para im= 2
100 X.3651-( 2 -1)/ 10 }(1-.42)+ 100 /10

{1+ 0.1135 )
suma 2 23,432

para je= 3
100 X.365(1-( 3 =1}/ 10 ){1-.42)+ 100 /10

(1+ 0.2291 )
sums 3 14,

copnocimientos previos



pura =

suma 4

para j=

suma 5

para j=

suma 6

para ju

suzma 7

para j=

suma 8

para j=

suma 9

para j=

suma [0

ejercicics resueltcos

4
100 X.365(1-( 4 =1)/ 10 ¥(1-,42)+ 100 /10
'y
(1+ 0.2291 )
10.875
5
100 X, %5(1=( 5 =1}/ 10 )}{1-.42)+ 100 /10
5
1+ 0.2291 )
8.0933
6
100 X.265(1-( 6 -1}/ 10 }(1-.42)+ 100 /10
6
(1+ 0.2291 )
5.9707
7
100 X365(1-( 7 =1}/ 10 XI-.42)+ 100 /10
7
{1+ 0,2291 )
4,3582
a
100 X, %5(1=( B =1}/ 10 )(1-.42)+ 100 /10
8
(1+ 0.2291 )
3.1393
9 .
100 XL6S5{1-( 9 =1)/ 10 Y1-.42)+ 100 /10
9
(1+ 0.2291 )
2.2235
10
100 X,365(1-( 10 =1}/ 10 }1-.42)+ 100 /10

10

(1+ 0.2291 )

1,5400

conocimientos previos
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total de la sumatoria 99.49
completando 1a ecuacién
(P-Gt(i-t))-(sumatoria)=0

0 = {( 100 «( 1 (.58))-(99.49 )

0 = { -0.079)
OSTO = 22,912

substituyendo en la fé4rmula:
primero realizaremos la szumatoria: -
tasa

45,632
P(L)(1=(3=1)/n)(1-t)+P/N

b ]
=1 {147}
para j= 1
100000 X 0.56 (1-( 1ol ) & )(I=,42)+ 100000 / &
1
{1+ D.4563 )
suma 1 39469,
para j= 2
100000 X 0.56 (1-( 2=l ) & X1-.42)+ 100000 / &
2
(l+ 0.1135)
suma 2 39810,
para je 3
100000 X 0,56 (1-( 3 -1 ) 4 )(1-.42)+ 100000 / 4
3
(1+ 0.4563 )
suma 3 13352.
‘para je 4
100000 X 0.56 (1-( 4«1 ) & )1-.42)+ 1OO00DD / &

. (l+ 0.4563 )
sums & 7363.5

caonocimientos previos
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total de la sumatoria 99996.27
completando la ecuacidn.
(P-Gt{l~-t)})~(sumatoria)ed
o = ((100000 - 0 (.58))-(99996.27 )

0 = { 3.7255 )
COSTO = 45.63%

sybatituyendo en la férmula:
primero realizaremos la sumatoria:
. tasa

121.60%
PCL)(I=(J=1)/n)(1-E}+P/N
1
=l (1+7)
pata = 1
35000 X 0.65 (1-( -1 )}/ 3 }l-.42)+ 235000/ 3
{1+ 1.216)
suma 1 11219,
para j= 2
35000 X 0.65 (1-¢ 2=1 )/ 3 )(1-.42)+ 35000 / 3
2

{1+ 0.1135 )
suma 2 16504,

para j= 3
35000 X 0.65 (1-( 3~ )/ 3)1-.42)+ 35000 /3

{1+ 1,216 )
suma 3 1476.2

total de 1n sumatorino 29199.70
completando la ecuacifn.
(P~Gt(l-t))=(sumatoria)=0

4] = ({35000 - ( 10000 (.58))-(29199.70 )
o = { 0.291 )

COSTO = 121.60%
Es convenlente observar el incremento del costo de capital provocado por los

altos gostos que se erogaron del 30X sobre el préscamo total.

conoc imientos provios
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CAPITAL
Acciones Preferentesa:

a) subatituyando en la féraula:

Piv. asegurado

OOSTO -
Valor de 1la _ Gastos X (l-t)
Esinidn totales -
1000
CoSTO -
5000 -( 500 (0.58) )
COSTO - 21.22%

b} substituyendo en la férmula:

Div, aasgurado

COSTO =
Valor de la __ Gastos X (1=t}
Emisibn totales
3500000
CosTo -
10000000 ~( 800000 (0.58) )
COSTO - 36.70%

I
|
J
¢) substituyendo an la féraula: f
H

Div. asegurado

COSTO -
Valor de la __ Gascom X (l=-t)
Eminién totales
2300
COSTO L]
S0000 - Q0 (0.58) )
woSTD - $.008 )

conocimientas previos
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d)} subsatituyendo en la f6rmula:

Div. ssegurado

COsTO -
Valor de la _ Gastosa X (1-t)
Faisién totales
36000
COSTO -
B0000 =( 76000 (0.58) )
COSTO - 100.22%

e} substituyendo en la férmula:

Div, asegurado

COSTO -
Valor de la _ Gastos X (l-t)
Emiaidn totales
2000
COSTO -
100000 - 95000 {0.58) )
COSTO - 4,452

£)- substituyendo en la férmilat

Div, asegurado

COSTO - :
Yalor de la _ Gastos X (1-t)
Eaisibn totalea
5000
COSTO -
20000 -( 2000 (0.58) )
COSTO - 26,543

conocimientos previos



Acciones comuness

a) aubsituyendo en la féroula tenemas: .

COSTO

COSTD

€OSTO = 100.00%

b) tenemcs segin la féravla:

CosTo

en donde

COSTO

QOsT0
costo

ejerciclos resueltoa

d) tenemos segin la férmuls:

COSTO

on donde tensmom:

€OSTO

CosTO
510
COSTO

Tans de landi.n:lunto_{_ Razdn de
sin rieago crecimiento
0.95 + 0,05 .
Tass de Rendimiento I Razdn de
sin riesgo crecimiento
conemos
200000
+ 0.0%
1000000 -{ 50000 (0.58))
0.20597 + 0.05
0.25597
25.60%
c) subsituyendo en la fétmula tensmas:
Tesa de Rendimiento l _ Razbn de
#in riasgo crecimiento
0.178 + 0.05
22.80%
Tasa de Rendisiento + Razén de
sin riesgo cracimientn
1000
+ 0.1
200000 ~( 200 {0.58))
0,00800 + 0.1
010500 :
4 10.50%

conocimientos previos
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.

e) subsituyenda en la férmula tenemos:
Tasa de Rendimjento { Razdn de
COSTO « =sin riesgo crecimiento

QST = 0,35 + 0.13 *
COSTO = 50.00%

£f) tenemcs segin la [Sraulas:

Tass de Rendimiento Razén de
COSTO = a#in riesgo creciziento

en donde tanemoas
2500

COSTO =
300000 -( 100000 (0,.58)) +

0.03

0.01033 + 0.03
0.04033
- 4.03%

358

Jtilidaden retenidas

) aubatituysndo en la férmula:

COSTO = Rend.bruto(l-t}(l-gastos)
COS5T0 = 0.6 (1~ 0.42 )(1- 0.1 )
O0STO = 0.3132

00570 = .32

b) aubstituyendo en la férmula:

COST0 = Rend.bruto(l-t)(l-gastos)
COSTO = 0.3 (1~ 0.55 }1-0.15 )
COSTO = 0.1147% .
00STO = 11.48%

c l.ubltituyendo en la fSrmula:

"

COSTO0 = Rend.bruto(i-t)(legastas)
QOSTO = 0.8 (1~ 0.42 )1~ 0.2 )
COSTO =« 0.3712

COSTO = 37.12%

conocimientos pravies
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e)

1)

ejercicios resysltos

substituyendo en 1ls ESrmula;

COSTO = Rend.bruro(l-t)(l-gastos)
COST0 = Q.1 (1~ 0.42 ¥(1- 0.1 )
005T0 »  0.0522

QOST0 = 5.22%

substituysndo en 1a fSrmuls:
[24:57 10

= Rand.bruto(l-t){l-geatos)
OST0 = 0.2 (i~ 0.5 )1- 0.3 )
OST0 = 0.063
COSTO = 6.30%

substituyendo en la férwula:

COSTO = Rend.bruco(l-t){l-gaston)
COSTD = 0.5 (1- 0,42 ){1-0.01 )
C0OSTD = 0.2871

" OOSTO = 28.712

5,~ Ejercicios de Costo Ponderado de Capital

a)

b)

tenemcs

FUENTE SALDO EX % ©COSTO COSTO
FINAKCIAMIENTO BALANCE 2 PONDERADQ
Provesdores 20000 1.69% 101.22% 1.71%2
Préstamos bancarios 10000  0.84% 479.11% 4.04%
Dbligaciones 100 0,01 57.15% 0.00%

Pristamo Hipotecario 1000000 84.28% 11,35% '9.58%
Capital socisl preferente 5000 0.42% 21.23% 0.09%%
Capital Social comin 50000 4.22T 100,00% 4.22%
Utilidades Retenidas 100000 8,44%  31.32% 2.64%

1185100 100,003 B01.38% 22.28%
El costo de capital ponderado para esta eepress es 22,28%

tanencs

DE 5ALDO EN £ coosto CosTo
FINANCIAMIENTO BALAKCE % PONDERADO
Provesdores 2250  0.20% 4.69% 0.01%
Préstamos bancarios 1000  0,09% 550.77% D0,49%
Obligacionas 100 0.01% 60.65% 0,012
Préstamc Hipotecario 10000 0.89% &7.72% 0.43%

Capital social prefersnte 500 0,458 21.23% 0.09%
Cupital Socisl combn 1000006 89,422 25.60% 22.89%
Utilidades Retenidas 100000 B,94% 0,00% 0,002

1118350 100.00% 710.66% 23.92%

El costo de capital ponderndo para esta exmpresa es 23,92%
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c) tenemoa?

FUENTE SALDO EN % oosIo COSTO
FINANCIAMLENTO BALANCE z PONDERADO
Proveedoras 1000 ©0.08% 288.63 0,24%
Préatsmos bancarios €00 0.49% 67.63% 0,23%
Obligaciones 100 0.01% 56,70 0.01%
Préatamo Hipotecario 563300 46.25% 131.98% 61.03%
Capital socinl prefersnte 50000 4.09% 5.00% 0,20%
Capital Social comsin 100000 &,18% 22,80 1.87%
Utilidadaa Retenidas 500000 40.90%  37.12% 15.18%

1222400 100.00% 609.86% 78,86%

El costo de capital ponderado para esta empresa e3 78,86%

d) tenemos:

FUENTE DE SALDD EN T COSTO COSTO
FINANCIAMIENTO BALANCE H PONDERADO
Proveedores 3ppo  0.00% 2499.00% 0.00X
Préstamos bancaries 100 ©.00% 77.12% 0,00%
Obligaciones 600 0.00%7 44.82% 0.00%
Préstamo Hipotecario 100 0.00% 22.91% 0.00%
Capital social preferente BOOOO 11.76% 100.222 11,79%
Capital Social comin 100000 14,712  10.50% 1,54%
Utilidades Rotenidas 500000 73.53% 5.22% 1.84%

680000 100,00T 2459,.79% 17.17%

El costo de capital ponderado para esto empresa es 17.I17%

e) tenemcs:

FUENTE DE SALDO EN % COSTO COSTO
FINANCIAHIENTO BALANCE 2 PONDERADO
Proveedotes 5000 0,62% 86,658 0.53%
Préstamos bancarios 5000 0,628 107.09% 0.66%
Obligaciones 6000 0.74% 43.82% 0,32
Préstamo Hipotecarie 10000¢ 12.25% 45.63% 35.59%
Capital social preferente 100000 12,253 4,452 0.55%
Capital Socinl comin 100000 12,252 50.00% 6,133
Utilidades Retenidas 500000 61.27% 6,30 3.86%

816000 100.00% 343.94% 17.64%

"El costo de capital ponderado para eata empresa es 17,66

conocimientos prevics



BALANCE CENERAL
SOLICITANTE:

CONCEPTO:

CIRCULANTE: . ]
CAJA,BANCOS E INV.VALORES
CUENTAS POR COBRAR A FLAZOS
CLIENTES
INVENTARIOS
REVLN. DE INVENTARIOS
DEUDORES DIVERSOS
PAGOS ANTICIPADOS

SUMA CIRCULANTE

FIJO:
MOB. Y EQ. OFICINA
INS.Y MEJORAS LOC.ARR.

.. OBRAS EN PROCESO
EDIFICIOS Y TERRENOS
DEPRECIACION ACLMULADA
REVALUACION ACTIVOS FLIOS
DEFR, ACUM., POR REVAL,

SLMA FIJO

ACTIVO TOTAL

escados financierca

108
Cifras en MILES DUE MILIONES DE PESOS
CIA MAE,S.A.
DICTAMINADOS  DICTAMINADOS  DICTAMINADOS
AL AL . AL fiotas
JUN-31-85 T JUN-J1-86 2T JIN-31-87 I analiticas

21 18 59 28 100 22
6 5 6 3 3
14 7 16 4
15 13 2% 12 60 13
1 1 2 1 8 2
2 2
1 1 2 1 [ 1
46 40 109 52 193 43
7 6 7 3 18 4
] H
1 1 Tl 12 3
7 6 7 3 8 2
(3 (1) (1 (6) (1)
m 62 106 50 i2W 70
(14) Q12) (1&) (7) (96) (21}
69 60 104 48 262 58
113 100 213 100 453 100

anexo B
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CONCEPTO:

PASIVO

CORTO PLAZO:

PROVEEDORES

DOCTOS. POR PAGAR BANCOS
ACREED. DIVERS0S

SUMA CORTO FLAZO

LARGD PLAZO:
DOCTOS. POR PAGAR BANCOS

SUMA LARCO PLAZO

SuUMA PASTVO TOTAL

CAPITAL

*CAPITAL SOCIAL

RESERVAS ¥ FONDO ACC. PERS.
ACTUALIZACION CAP. CONT.
RES. ACLM. POR POS. MON,
RES. MONETARIO. PATRIM.
RESULTADO EJ, ANTERIORES.
RESULTADO DEL EJERCICIO

CAPITAL CONTABLE
PASIVO «CAPITAL

DICTAMINO:

DICTAMINADGS ~ DICTAMINADOS
AL

encados financieros

DICTAMINADDS
L

~ AL A
JlN+31-85 I JUN=31-86 T JUN-3]-87

19

nocas
T analiticas

2 19 a2 20 82 18
‘e &4
17 noas 65 1&
42 3 82 39 147 22
7 3 .
7 3
&2 % 89 &2 147 22
2 28 8 30 180 0
1o (13) ¢6) arn (&)
1B 16 3 1S 81 18
T 6
3 3
1 3 3 1
1 1w 3 1 61 13
73 & 126 87 308 68
us 100 213 100 455 100

GONZALES VILCHIS Y CTA, S.C.

anexc B




sstados financisros

ESTADO DE RESULTADOS Cifras en MILES DE MILLONES . 310
SOLICITAMTE: CIA. MAE,S.A.
DEL:JUL-D1-84 DEL:AGO-01-85 DEL:AGO-01-86

CONCEPTG ALy UM-31-85 % AL: JUN-31-86 I AL: JUN-21-67 %
VENTAS NETAS _ 1% 100 - 34l 100 705 100
COSTO DE YENTAS 1 13 w1 N o8 72
UTILIDAD BRUTA s 27 100 19 00 28
GASTOS DE OPERACION | 19 % 2 157 22
UTILIDAD ANTES CIF 1 8 w7 a6
COSTO INTEGRAL DE FIN.

PROD. INTEGRAL DE FIN. (7 (W (27) (8) (35) (&)
UTILIDAD DE OPERACION n 12 5118 98 14
OTROS PRODUCTOS () W
UTILIDAD ANTES ISR ¥ FIU % 13 5118 9 14
ISR Y PTU 1 6 1B s 7 s
UTILIDAD WETA 12 6 17 10 6l 9
WIBMERO DE MESES: 12 12 12

anexo B



ESTADO DE FLUSO DE FONDOS

Cifras en MILES PE MILLOMES DE PESOS

SOLICTTANTE; CIA. MAE.S.A, '

coucero gt e

UTILIDAD NETA n 1)

DEPRECIACIONES ¥ AMDRTIZACIONES 0 3
GENERACION BRUTA DE RECURSOS 3 [
ORIGENES OFERATIVOS:.

CLIENTES Y DOCUMENTOS POR COBRAR 1

DEUDORES DIVERSOS 2

PROVEEDORES 20 &0

CREDITOS BANCARIOS C.P, ‘9

OTROS 1 7Y
ORIGEN DE RECURS0S OPERATIVOS 42 75
TOTAL ORICENES OPERATIVOS 75 139
APLICACIONES OPERATIVAS:

CLIENTES ¥ DOCUMENTOS POR COBRAR 14

INVENTARIOS u 11
OTROS 1 4

CREDITOS BANCARIOS C.P. 16
APLICACION DE RECURSOS OPERATIVOS 6 54
SOBRAKTE( FALTANTE JOPERATIVD 49 as
ORIGEN( APLICACION}DTROS RECURSOS

CREDITOS BANCARIOS L.F. ?

AUMENTOS DE CAPITAL 2 s
CAMBIOS EW EL CAPITAL COWTABLE (19) (41)

VENTACIXVERSION}EN ACTIVOS FINS (29)
AJUSTES POR REEXPRESION () (L.}
TOTAL OTROS ORIGENES Y APLICACIONES (41} (h&)
SOBRANTE{ FALTANTE ) PERIODO n &

2t 59

SALDO INICTAL CAJA
3ALDO FINAL CAJA

39
TasgeaRTRsEaEALssTANASANRTeNANSEEN

in
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ESTADO DE CAMBIUS EN EI, CAPITAL
C

SALDD 1985
INCREMENTO EM EL
CAPITAL SOCTAL
ACTUALIZACION DE
CAPITAL
APLICACION DE
UTILIDADES
ACIMULADAS
UTILIDAD DEL
EJERCICID

R
n

1
(14)

. CONTABLE DEL 1~Jul~85 AL 31-JUK-B?
IA MAE, 5.4,

CAP,SOCTAL. RESERVAS APORT,SOCINS ACT.C.C. RES.AC.

3
(3

18

15

+H,RES.MON, UTIL.ACUM UTIL.

7
L&)

3
Q)

12
(3)

m
3

SALDO 1986
INCREMENTO EN EL
CAPITAL SOCTAL
FAGO DE DIVIDENDOS
ACTUALIZACION DR
CAPITAL

UTILIDAD DEL
EJENCICIO

64

(13
(%)

0
(112}

33

48

33

(31

‘81

180

an

it
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II,-IMPORTANCIA DEL ESTUDIO DE LOS PROYECTOS DE INVERSION A LARGO PLAZO

2.1.-Proceso de decisiones
Toda empresa tiene como objetivo el lograr mayores

tendimlentos de la INVERSION requetrida para su funcifn por wedio de la
administrocién inteligente de los recursos existentes y la evaluacidn de
lan inveraiones futursa, anslizando las oportunidades de inversibn rospecto
de las fuentes de financianiento disponibles, asi como los beneficics
incrementaley que esta generard, 51 _anal!zams 4 la mayor parte de la
entidades industriales, é&satas tienen invertidos en activos fijos mfis dal
50X del total de sus recursca, los cusles guardan una gran responsabilidad
cum- consecuencia da By propia naturaleza, esta combinacién no pernmits
errores, pues las correcciones genarnlmenze no exititen y en caso contrurio

don sURABSNEES COSTOSAN,

El proceso de tom+4 de decisionna en esta etajy de inversida es sumamwonte
delicada, ya que los recursos apliciados en este tipe de proyectos son
generalmente coatonos, coh uns recuperacidn a largo plazo {mAs de un afio)
y con la constante presién de no sar tan amplic este mérgen de recupera—
cibn, que obligue @ rechazar inversisnes con me]or perspoctiva velviendo

a la presente OBSOLETA.

Un proyecto no viene a ser otra cosa que visuslizar 1o que ocurrird con
una inversiSn hecha en el presente a través del tiempo, dabiando aplicer

el proceso adn'nistrstivo para lograr evaluarla de manera adecuada,

Troortaneia
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es decir: prevesr,planear, organizar, iategrar, dirigir y controlar la

operacién, que en lenguajs financierc es: (1)

= un proceso gmeraior de ideas allegéidose de las fuantes ad=cuadas.
- Elabora- propooiciones,
~ Evaluacién d2 las proposiciones.
Relacidn del proyecto respecro al mercado actpal de la empresa.
Comparar la viabilidand del proyecto respecto de la estructura de
mercadoteznia existente.
Disposicibn de capacidai técnica (personall.
Diaposicién de la técnica necesaria.
La determinacidn de las Fuentes de financiamiento adecuadans,
Proyecto de rentabilidad y flujo de efectivo que este generard
~Combinacién de las ideas exitente3 para determliar la mis viable.
=-Aprobacibn del proyecro,
=Implanzacidn del proyecto.

=Control y retruvalimzntacién del mismo.

2.2.=-Alternativas
h Las alterastivas de invecrsién son genaralmunte auchas, y
con cada andlisis se amplian lam posihilidade=s, pero debemoa situarnas
dentro ds un marco de realidad con renpecto al mercado, rTecursus, magnitad

da 1la emprasa, dispomiclén de rimagn, factores de éxito etc.

En toda alternativa encontrazemia fastofes que pyeden Ser sgusceptiblea
de cuan:lficacién, progerciondndoios un caspo objstivo de actuazibn en
donde decidir, =mAs 7o simapre a3 posible ni dytecuinante la chrencién de
ssta tnformacibn, debiendo proceder entonces s ls ponderazién da faztores

cuslitativos como s el beneficlo social, cobectusé de una heceaddad,

(l)ver anexo A7 Importancia
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gustos, aficionns, ets. qun son pricticasente iaposibles 42 medic objutiva-
mente, s, 8f podinos eaitir un julclo de evaluacidn; paso seguido debere-
mos detecminar e identificar coms ya se zanclond a la ewpre:xa dentro de su
sedio, nyestro cbjstivo para eleccidn de alternativas deberd centrarse en
la cbtenczién de log sejures resultados y nn salo sn una azeriada decisidn

respecto da la iaforaicién dimponibte.

La eleccidn de alternacivas conlleva adizionalmente uny fana de control,
=n dond® no dabemos perder de visee los objetives y metas de ln entidad,
asi comn su capacifad pa-a el logro de la implantaclén del pruyecto y su
éptisa coasecuclén, eutableciendo canilen de retcroalimentncidn qus peruitan

realizar labores preventi{vus y no cocrentivag,

2.3.-Nacesldad de laformscidn financieca:
Las actividales cosentadsa en

el apartado anteclor no pyeden seer posidles sin la inforaaclén flaancisca
necesaris, o sl dsta ae sncuentca elaboraia sobte basss errénens, pcovocan-~
do decisionea tesahidn equivocadna, asi pues, debomos prustur Ampartancla
-absulure a la obtuncidn y eativacibn de datos, ya que de &atos depeaderd la

certeza de 1s decisién,

En alguioa proyectos la evaluazién y decerminncidén de datos futuros se
torns ada complicads jue en octroa, debido a la incertidunbre do aljuncs
aspactus distintos a loa que normalnente es dlflcil detarminar, coms lo

scn 1o inflacién, aumuntoa de preclos, suelios, servislos,etc.

Dantro dsl trabajo do¢ admlaisteador financiero debaucs -lograr sin'mi

Importancia
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zar lo mén pomible el riesgo y la incertldumbre, para que los datas que se

estimen sesy lo méa fidedignas posible.(2)

Ganeralsents se conaideran proyectos da bajo riesgo cuando los bennfi-
cios qua se eaparan obtennr serdn consecunncia de la reducclén de costes
y @sstos, comu unan miquina qun parmite menor dedperdlcio. Ss considerun
de alto riesgo aquellos que cbtienen los rendimientos marginales de operar
a un mayor volumen incrementando las ventas mediante una linea nueva, ya
que a diferencia de los antericores no se modifican los costos que se
conocen, sino que deberdn pronosticar factorea dificiles de estimar con
precisitn como demanda, nuevos coatos, cm;atuncla. y diztridbucidn, Para
su w®leccién a implantacifin deberd cospensar el riesgo con una mayor
rantabilidad y/o un periodo menor de recuperacién de la inveraién y/o un

baneficio cualitativo aceptable.

_Adicionalments a los problesas financieros que la aplicacién de recursos
en un proyecto de inveraibn desats se encuentran los problemas ds la

propia organizacidn;(3) L

Falts de comprensitn da la sdminiscracidn.
Carencia de una definicidn clars de aobjetivos.
Elaboracién y/o presentaciln de anilisia insdecusdos ¢ sin oportunidad,
Falta de flaxidilided o imaginacidn en su implantacidn.

Coordinacién deficiente del grupo de estudio con el sistema oparativo.

Dentro  de cualquiser sstudio no podesos perder de vista el msrce con-

ceptual dentro dal que se encuentra la entidad en cusstibn, ys que si bien

(2-3)ver anexo A2 . Importancis
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el proyecto a estudiar es viable, rentable y de répida tecuperacidn, no
podemos sin embargo obtener el financiomiento necesaric, la competencia es
demasindo fuerte, el oercado es restringido, no poseemos la fuerza de
ventas necesaris, o cualguier otro prablema inputable a la infraestructura
de la entidad o a lp naturaleza del producto; riesgo que puede minimizarse
Ginicamente con Ja informacién adecuada, objetiva, verdz confimble y oportu-

na.

2.4.=Relocibn de un proyecto de inversidn con el desarrollc econfmico

social:

los proyectos de inversidn pueden resultar no ser rentables
finacieranente, sin embargo pueden ser produsto de necesidades criticas des
reemplozo, do mejoras, do patisfaccidn de necesidodes urgentes,etc. en
donde el tiempo es facror primordial, aituscién en lz cual deberemos enfo-
car el eatudio respecto a su foctibilidad, y beneficlos econdmico-aociales
que pudiesen otorgar no a la entidad, sino a la sociedad ml proporcionar
aayor caopacidad de exmpleo, cobertura de neceaidades, propicier bienestar
social, etc. en donde la empresa obtendrA beneficios cualitativos dentro

del medio ambiente que le rodea,

As{ pues, en la evaluscidn de proyectos deberemos estudiar no sblo los
bensficios sconémicos, sino aspectos de mercado, técnicos, institucionales
(procedizientos administrativos, juridicos) f de servicio, pars lograr una

verdadera evaluacién objerivm del proyecto en cuestién,

Importancia
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Nota:
La siguients pdgina contiene la bibliogroffa de donde se a:tﬂ;g-mn

conceptos, muchas de las notas marcadas son bAalcamente de consulta adi-

cicnail, por ello se colocan varios libros que sirvisron de referencia.
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I1I.-DEFINICION DE PROYECTOS DE INVERSION A LARGO PLAZO

3.1.-Dbjetivoa;

En este oomento podemos ya establecer una definicidn de pro-
yectos do inversidén, 1la cual consiste en una propuesta establecida por una
necesidad, ya sea presente o futura, acompadada de un estudio previo en el
cual pe analicen tanto los recursvs que se poseen, como los adicionales
para poner en marcha la aplicacién de un proyecto, enfocndo a diszinuir los
riesgos inherentes a la inversidn, y el establecimiento o andlisis de su

recuperacién oportuna, es decir que sea autoliquidable.

De aquf podemos deducir que los objetivos inherentes o la evaluacién

de un proyecto de inversidn sen (1):

MINIMIZAR EL RIESGO,
ELIMINAR INCERTIDUMERE.
OPTIMIZACION DE LA GENERACION Y APLICACION DE RECURSUDS. )

los cuanles a trovis de sp cumplimiento lograrén atraer capirnl con el cyal

oparar, o bien motivardn sea invertido en éstos adn de manera indirecta.

3.2.-Caracteristicaa:

Todo proyecto de inveraidn deberd proporcionar un
periddo de recuperacidn lo suficientemente corto como para que la obsole-
acencia del procedipento, wmaquinaria o técnica en la cual se invirtid ne
intevfiera con el crecimiento de Ia entidad, ya que si é&ste es wmayor no
producird resultados antes de que el sistema pucda optimizarse obteniendo

mayores beneficios, deblendo ser rechazade por fnlta de recursos,

{1)ver anexo A3 definicién
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Deberdn proporcicnar un rendimiento adecuado respecto a otras alterna-
tivas disponibles, pues se espera una productividad minica de la inver-
sibn de capital, la cudl no es fija, sino que varia respecto al tipo de
inversién eapecifica, generalmente basada en el grado de riesgo que repre-
senta el proyecto eapecifico, mientras sayor riesgo represente el proyec-
to, mayor deberA ser la rentabilidad que proporcione por su aplicacién,
sir lo cual nunca se podrd atraer el capital necesario para su implanta=-

cién, o no sard atractivo el destinar recursos interncs a dste.

Stempre un proyecto deberd ser autoliquidable, es decir que mediante
sy propia operacién genere loa beneficios suficientes para solventar los
recursos ¢ue le dieron origen y que representan su costo e inclusive

rfeportar ganancins,

N¥o solo representan inversiones en activo fijo de trabajo o de inver-
aifn, sinc que en la medida de lo pomsible representardn también gastos
capitalizables sujetos a depreciacidn o amortizacibn como son gastos de
inatalecidn, adiciones y mejorns, ¥ cualquier otro de naturaleza andloga.,
Todos los recursos que sean invertidos en este tipo de proyectos tendrén

' una recuperacidn lenta, ya qQue por sy propia naturaleza son ercgaciones

cuanciosas y que poco a poco podrén ponerse en marcha generando recuracs,

Coso consecuencia de sus agltos costom, su lenta recuperacifin, y 10 especi-
fico de su naturaleza es que cuslquier error comstido que induzca a la
inveraifn en éatovs, dificiloente podrd& corregiras y en caso de poderse

ul;l sumamente costosoi(2)asi por ejemplo,adquirimes uns miquina guillotina
con la que podremos ofrecer tamaiios eapeciales da corte en papel, perc
sucede que el voluben demandade fué mal calculado y en la realidad e

mucho menor que el pronosticado, provocande que el precio al cual ofrecemos

(2Yver onexo A3 definicidn
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los productos sea tan elevade que no nos demanden los volimenes esperados,

o bien se manejen rendimientos negativos, no siendo éste el objeiivo de

adquirirla,

Cualquier adbinistrador financiero decidiria vender la moquinaria, o
bien preomocionar de alguna otra manera los serviclas: sl Ia segunda opeibn
no es viable, o ne da resultado, la vento de la maguinorim no aerd cosa
fhicil, ya que parn encontrar comprador deberemos asignarle un precio menor

al de mercado, y por consiguiente perder en la operacién.

Por otro lado se debe luchar contrn reloj, ya que el tlenpo en que se
recupere la inversidn y #ata genere rendimienvos tales coms para feempla-
zarla por una miquina mejor que cubra las necesidades da wmanera 6Gptima,

deberd ser menor a la aparicién de esta nueva mdquina.

3,3.- 5u clasificaciéng

Las decisiones a lns que nos estamos enfreantando

son aquellas que comprenden: (3)

COMPRA DE MAQUINARIA Y EQUIPO

EXPANSION DE LINEAS ACTUALES DE PRODUCCION
CREACION DE NUEVAS LINEAS

DECISIONES DE PRCDUCIR O OOMPRAR
DECISIONES DE REPONER O RECONSTRUIR
DECISIONES SOBRE COMPRAR O ARRENDAR
REESTRUCTURACION DE PASIVOS

Tcdas estas decisiones sodifican de uns u otra forma la sctividad de

nusstrs sntidad ys saa de servicios, comercisl o industrisl, eficientando

" {3)ver anexo AD definicibn
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au labor. Las clamificaciones posibles son numercsas, de las mis usuales

Bond

Por su objetivo:(&)

Encontramos 1los siguilentes:

~ los proyectos cuyo objetive congiste en proporcicnar un
beneficlio de tipo social, también dencminadoa NO MONETARIOS.
El anAlisis a segulr para su eleccifn no se derermina por
los rendimientos, ¥y periodos de recuperacién, aino por loa
beneficios que aportarén a la comunidad dentro de 1a cual se
aplique. En muchos de estos casos los proyectos en lugar de
reportar beneficios adicionales, representan gastoa adicio=-

nales.

La ;.llpurtanciu de la inversifn en estcs proyectos es de
vital preoccupacifn_, pués serin éstos losm que nom proporcio-
nen una mejor forma de vida, y un beneficlo mocial., Como
ejemplo podemos mencionar: creacién de un parque, alcantari-
llados, pavimentacidn, habitacién para trabajadores, etc;
perc si bien su objetivo no es el lucro, también se realizan
estudios econd@micos que parmitan determinar sl proyecto que

realizarh #1 objetivo al menor coato.

- los que tiensn por objeto un beneficio econbmico, serdn

primordialsente hacia los que enfoq el pr e estu-

dio, y que si bien no tiensn una repercusién d; mARSTS
directs en la sociedad, 3i ls tienen de msners indirects, ys

que sl mejorar 1a cperscién ds 1a entidad, mejorarén los

{4)ver anexo A3 definicibn
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beneficios definicién que &sta puede brindar como fuente de

trabajo ¥ cobertura de neceaidadas a la sociedad.

Por su operncidn:

- Por el impacte que provocan dentro de la adainisttacién ¥
operacién de la compaila, siendo segin la National Asocin-

tion of Acountancs de loa Eatpdoa Unidos de:{5)

EXPANSION.
SUBSTITUCION O REEMPLAZOD.
ALTERNATIVAS INTERNAS O EXTERNAS.

=Expanaién: Agrupa a los proyectoa destinados a la
amplincién de un proceso instalacién, o linea productiva,
sin dimplicar wun combio suscancial en la actividad, Ea
imporésnta la valoracifn de ingresos adicionalea y costaos,
asi como la implicacidn del medio ambiente en la conasecucién

del objetiva.

-Substitucién o Reemplazo: gencralmente se les clasifica aqul
a aquellos proyectos que se& destinan A  renovar
maquinaria,cétodos y procedimientos; su  evaluacién ae
realiza mediante la comparacibn de los costos actuales y los

que provacard el nuevo proyecto.

~Alternativas internas y externas: Ente tipo es en
relacién a las fuentes dec donde se obtienen los recursos,
y decisionss de operacidn como comprar o producir, comprar o

arrendar, restructurar pasivos, etC...

(5-6)ver anexo A3 * definicién
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Por 1a cuantia de su inver=idn, por la cuantfa de su riesgo, por las
4reas de la empresa que afecta, por au naturalezs y comporabilidad, podemos

definir cuarro tipoa :(6)

INDEPENDIENTES,
COMPLEMENTARIOS,
MUTUAMENTE EXCLUYENTES.
DE SUBSTITUCION DE EQUIPO.

Independientes: Se presenta este tipo de proyectos cuando las opciones de
inversién no limitan la aceptacidén de éstes, es decir la aceptacidn de uno
de ellos no implica que en una nueva consideracién se adopte otro de ellos,
Por ejemplo: una empresa requiere andquirir una retroexcavadera, y una
revolvedora parn eficientar su operacidn, el presupuesto permite ln adqui-
giclén de ambam, sin embargo, mediante una evaluacidn de los rendimientos
y periodos de recuperacidn deciden invertir primero en la retroexcava-
dora, dejando el segundo proyecto para el scmestre siguiento con el objeti-

vo de no oermar la liquidez de la compaiia.

.Complementarios: Serdn aguellos cn donde para la implantacitn de un proyec-
to determinado se deberd realizar otro sin el cual sea imposible su opera-
cibn. Por ejemplo: ae desea construlr un Hotel en Puerto Angel Oaxaca, se
adquicid un terrenc virgen a precio muy accesible; para la elaboracién del
proyecto se requeriri necesariamente realizar las obras de infraestructura |
adecuadas para atraer a turistas. Pedris conaiderarse a simple vista parte
dal mismo proyecto, pero af ge ve objetivamente lo que deseamos es cons-

truir un Hotel, para lo cual NECESARIAMENTE deberemoa realizar sl segundo

proyecto.

definiciofh
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* MGituomente excluyentes: Surgen cuando las alternativas de inversidn para
satisfacer nueatrz necesidad tienen la miama funcién, ea decir la eleccién
de una de ellas provoca el rechazo de las otras, pero la necesidad se cubre
completanente. Por ejemplo: Se requiare la compra de equipo de rtransporte,
as corizan y analizan caracteriscicas do los modelos existentes en al
mwarcado,escogencs el modelo "x", desechando por completo la pasibilidad
de la adquisicién de los otros. La eleccién debe cubrir los requisitos de
inveraién (rentabilidad, periodo de recuperacién) y adicionalmente laa

caracteriaticas de la propia necesidad de la entidad.

Substitucién de equipo: Eate tipo de proyectos debe realizarse de forma
preventiva, para que la ccurrencia del suceso no afecte las operaciones de
la entidad, ya que sl bien la depreciacidn es una manera de reservar
utilidades para este fin,en la mayoria de las ccasicnes, las reservas crea-
das son insuficientes para cubrir el gasto; Deberemos plonear el nuevo
proyecto evaluando las alterpativas existentes en ¢l momento del estudio y
deberd actualizarse continuamente, ya que al administrarse de esta manera
podremas prever resultados Sptimes y la eleccidn de la mejor alternativa
para nueatra entidad. Este procedimiento muy pocas veces es utilizado,
dejando para el Gleimo momenco el andlisis y aleccién, provocando deci-

siones que no reportardn por lo general resultados favorablea debide a 1a
presura de au adquisicién, ya que seria més costoso parar la pro-
duccidn, o dejar de dar el servicio hasta realizar un estudio que adqui-~

rir una saguinaria sea cual fuere que pernita la continuidad de la opera-

cdén.

definictiof
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Nota:
Las siguientes piginas contienen la bibliografia de donde se extrageron
canceptos, muchas de laa notaa sarcadam son bésicamente de conaulta

adicional, por ello se colocan varios libros que sirvieron de referencia.
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LV.-ELEMENTOS INDISPENSABLES PARA El, ESTUDIO.

4.1.~Datos necesarios pars una evaluacibn cbjativa:
Las actividedes im-
perantes para realizar un estudio de evaluacibn de un proyecto de inversidén

pueden resumirse en tres:(1)
[}

-Recopilar ¥y cdlcular adecuadamente la informacibn obtenida
provocando un anéliais a conciencia de las mlsma reapecto de

la propia eopresa, sus necealdades y capacidades.

»

-Realirar la evaluaciln objetiva de la informacién obtenida,
interpretAndoln respscto del hibitat que rodes & ls inver-
sibn (empresa, warcado, produceidn, ventas, sceptacién,

arc).

-Realizar un informs que permita al usuario elaborar un
juicio pertinente sobre la viabilidad del proyecta, ¥y su

adecuadn eleccibn,

Posteriormente vendrin loa procesos de sdquisicién de fondos, imple-

sentacidn del proyecto, su coordinacién, direccién y control.

Es objetivo de este apartado mencicnar algunas de las situaciones que
pars la evaluscidn deberdn cuildarse con especial esmaro, ya que de 1a
ellodependerd como funcione el proyecto, pues la bapan de su avaluscidn

sacdn confimbles.

Para lo saterior necesitasos realizar los siguientas puntos:

{1)ver anexo A4 elemantos
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a) ANALISIS INCREMENTAL:(2)

El fundamentar odecuadamente un nueva Proyecto
“rae consigo un beneficico s la entidad o a un grupe social, en puestras
avaluacién deberemos lograr uns independencia total de los resultndos ya
abtenidos por la operscién normal de la entidad y aquellos que el proyecto
{ingresos y coscos) por ai generard; é&sto es ficil de descubrir cusndo el
asroyacto involucra la introduccién de un nueve procesg, products, atc, es
lecir, que el mismo sea independiente de la operacidn nctual; pero no serd
tan obvio en el momento que ¢l proyecto sea de reemplazo o de nejoras,
Zasos en loa cuales serd crucisl para la evaluaciéin objetiva determinar la
speracidn del proplo proyecto. 5L esta segregacifn de operaciones con sus
reapectivos ingresos y coatos no es llevada efectivamente se corre el
riesmgo de juzgar al proyecto errcneamente, yn sea mejordndolo por la asig-
nacién de ingresos que no le corresponden y gi aumentan gy pericdo de
recuperacidén y rondimiento del mismo, o por el coneraric subestimarlo al
isignarle costos que no le son intrinsecos: etror menos trascendente para
la entidad, pero puede provocar al rechaza de un proyecta verdaderamente

{titeresante para la misma,

B)DEFINICION DEL PROYECTO Y SU TAMARO: (3)

De este pasc dependerd en gran
nedida la productividad que el proyecto reporte a la entidsd, ya que éste
deberdé llevarse por coapleto con apego al objstivo, caracteristicas,
posibilidades, recursos Yy proyectos que la propia compaiila tenga trazados
an sy operacifn durante &l periodo que comprenda al proyecto de inveraifn.
Tanto 1la definicién como el tamaflo del mismo pusden ser sencillos de

identificar siemprs y cuando éate se aplique de forma independiente a lo

(2-3)var anexo A& slemgntos
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establecido, como ya oenciondbamos, se pueda identificar fécilmente eu
operacibn de las ya establecidas dentro de la compafiia; de igual manera,
es complicada eu enunciacién adecusdn, cuando intervendrd en la pro-
pla operacifn de 1la entidod, pero deberA juzgarse de manera inde-
pendiente a la misma. Dentro de esta definicién se deberd eaclarecer
que no sb6lo es importante la evaluacibn financiera del proyecto, sino
que ademAs debard evaluarse con i1gual detenimientc los asmpectos
técnicos que involucra., Por aspectos técnicos deberemos entender aguellos
que incluyen la metodologia, el mercado, 1la aceptacidn, la eficiencia
operativa, 1a adheaidn a politicas ‘y objetivos de la compafiia,

situscidn del sector, etc.

El tamafio del proyecto serh afecctado en mayor medida por la estructu-
,ra adainistrativa que por su definicién por la estructura, quedando sujeto
a la magnitud de la organizacidén, capacidad del cuerpo directivo, procedi-
mientos, antecedentes existentes, en fin, a los cbjetivos que la entidad

posen deterainados por la propia adeiniscracifn,

El establacimiento de eatas caracteristicas es de suma importacia, ya
que establecen ls pauta para analizar el proyectc bajo la acepcibn de
sensibilidad y rieago, déAndole el caracter de conveniente o inconveniente.
Debemca  sntender por senaibilidad aquello que mueatra la forma en como
afecta 1la variacién de uno o todos los elementom de un proyecto en sy
rendimiento, y par riesgo al reconocimiento de la probabilidad de ocurren-

cis de eventos alternos que modifiquen la estimacién del proyecto.

Dantro de 1a definicidn deberén tomarss en cuents t

elementos
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=la estimacidn de productividad: 1lo que .signlfica analizar tanto los
ingresas como los gastos futuros que el proyecto reporrord a la enti-
dad, de tal froma que sl se rrara de proyectas de expansidn, lo
que debsremoa culdar es la determinacidn de las ventas futuras, ya qde
de ésatas dependerd la aceptaclén o rechszo de la axpansidn, pues los
coatos generados ya son copocidos y tacilmenr.'e eacimados, Cuando e
trate de un proyocto de substitucidn o reemplazo regueritemcs que el
proyacto permita el estoblecimiento de un cferto volumen sosteni-
do que facilite evaluarlo respecto 8 los anteriores, es decir, aqui

evaluaremos ias ventajas del nuevo equipo o del reemplozo.

~E1 efecto en impuestos Toda_ inveraién de eate tipo hasata diciembre
da 1986 rapresentaba un beneficio fiacal, pues resultaba deducible via
depreciacién en un periodo determinado, o mejor afin a través de uns
depreciacisn acelersda, y/o por el otorgamiento da cercificados da
'pro.'ocién fiscal, disainuyendo la base gravable de la entidad y por
ande aminorar la carga impomitiva que éata representabs a la entidad.

Decimos que ara hasta 1986, ya que & partir de ent e tra

#n  proceso de aestablecimiento una politica fiscal para tiempos
inflacicnsrios, denominada Ampliscién de 1a base gravable, en dondse
los concaptos snteriorsente manejados se modifican considerablemente.
Una de estas sodificaciones ea la desaparicién de la depreciacién
histérics, proponisndo la revaluacifn de activos y su deprectacién
también ajustada como base para la deterainacién del valor de los
activos aplicados & resultados via depreciaciones y una especie de
valor pressnte para uns depreciaciln en el ejercicio de adquisicién.
Estes scdificaciones junto con otras, cambian la manara en que debe-

rén valuarse estas invarsiones, ya que los beneficios que se obtendrdn

slemantcs
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ae verdn modificados sustancialmente, asi{ uno de loa cargos més
fuertes para la empresa serd por un lado el pago de Jornales de
trabajo y loa impuestos, pués el efecto de estos (ltimps, aunqua con
una tasa impositiva menor serd una base mayor, provocard  pagos
mayorss y oenor liquidez. FPor lo anterior podemos pensar que en
lugar de alentar la inversidn y el crecimiento, como eaperaba lograr
esta ley, provocarA una contraccién en la inversibn de proyectos de
toda tipo: deberemos poner especial cuidado es su anflisia y evalua-

cién.

—Costos da operacién 1 Deberd evaluarse la capitalizacién de costos
inherentes a la adquisicién del proyecto y su implantacidn, ya que si
bien son indispensables y forman, por principios contables; parte del
valor del activo, también modifican su rentabilidad y periodo de recu-
peracibn, debiendo establecer 1a importancis de sy capitalizacién,
Dal#rin analizarse en el procesc los costos de aquellos proyectos
alternativoa y no basar las decisiones dOnicamente on loa rendimiantos,
puss podris ponerse a la empresa en graves trastornos de liquidez ¥y

solvencia.

=La necesided que estamos cubriendo con el proyecto, como pueds ser: un
crecimiancto de la demands existente de productos similares, la demanda
de un arciculo innovador, eficientar los procesos,susbtitucién de

importaciones, mercado para sxportacifin, etc.

Cc)ESPECIFICAR LA INVERSION:(4)

No debemos olvidar la inversidn necesaria para

ponar en prdctica el proyecto, pues a pesar depoder ser este altamente

(&)var anaxo A& «lementos
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productive, ai no poseemos los recursos necesarios para su implanta=
cibn completa, incluso podrdn gensrarse pérdidas. Para evitar esto, ea

convenienta vigilar entre otras cosas:

=Las cotizaciones sobre las que se evalfia deberfn ser recientes y
vigences hasta &l plazo de la compra.

-S4 se trata de maquinaris ya existente, el andliais deberd basavse en
valores de¢ mercado, jamds en loa valores que se encuentran en libroa

~Praveer cualquier cambio en precios ya iniclada la operacidn.

4.2.-Criterios pars sy evaluacidn:
51 queremos una evaluacién objetiva
que haos pernita tomar la decisiln acertada respectc a proyectos de inver-

aién, deberemsos tomar tres pardmerros en conaideracidn: (5)

El costo del proyecto y su financiamiento,
El objetivo del proyecto.

La forma, monto y plazo de la recuperacién de la inversién.

.Daterminados los tres puntos se logrard establecer la definicién, el

tamafio del proyecto, las posibilidades y perspectivas claraments.

Para una llevar a cabo evaluacitn deberemos primeramenta conaiderar

la INVERSION requerida para el proyecto, como ya se menciond, la cual nos

permitird minimizar la variante de gastos de inversidn lo suficiente como
para ser paquefic su peso, perc 00 tanto que provoque costod excesivos de
operacién en el futuro, es decir. si nuescra inversgién inicial se presenta

corta @n cCusnto 'a estructurs, ol proyscto funcionaré paro en wmy poco

(3)var anexc Aé elessntons
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tiempo rvequerird de una fnversidn adicional que le permita lograr los
mhrgenes de productividad planeados, loa volfmenes buscedos o la eficien-
cis pretendida, distorsionando de esta forma la naturaleza de la evalua-
cién y por consecuencia la informacién del proyecto serd {rresl. 5in
embargo, estc no implica que sea una previsién estricta, sinc por el
conctrario, una avaluacidén qua peroita un sesgo cuys magnitud deberd esta-

blecersa respecto al riesgo inherente al proyecto.

la naturaleza de la inversibn considerada en eate apartado se consti-
tuye con las erogaciones realizadas una sola vez al comlenzo del proyecto,
Para determinarlas exiaten dos parémetros a considerar : 1) el de capita-
lizar tcdas las erogaclones necesarias al proyecto que scn incrementales,
ea decir todos nqueliol gastos indinpensables para su operacién y 2) el
de no capitalizar los gastos adicionales & la inveraldn en si. Lam ante=-
riores definiciones se sustentan en que la primera indica que son parte ds
is propia inversién y que por tanto debarin de tomarse como parte da 1a
nisas jncliumive para su andlisis previo; 1s segunds en el hecho de que
cualquier otra inversibn provocaria dichas erogacicnes, por tanto no son
incrementales sl proyecto especifico, debiéndose tomar dentro del flujo

.de afectivo como gastos del periocdo.

El esagundo criterio indispensable para su evaluacién es el PERIODO de
PAGO: (6) La inveraidén requerida para la implantacibn del proyecto de
inversién pudo obteneras da fuentes internas o externas, asbas propias
de 1a sntided y definidas por la estructura financiera que se anslizd fuesa
18 ssjor pars ésta; ain eabargo sstos recursos fusron cbtenidos con la
condicién de tulb;lurlo- sn un pariodo deterainado incrementades por una

prims o utilidad. Este lapso determina el periodo de pago, el cunl pueds

{6)var anazo Ak elsmantos
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varia. dependiendo de la fuente utilizada para su financiamiento, as{ pués,
st lo obtuvo por reinverailén de utilidades de los accionistas é&ste en
penos exigible que s8i se cbtuvo de financiamjento boncario, no siende
condicionado como el anterior sl vesultado del proyecto, pués su liqui-
dacidn serd obligatcrim. Cada fuente de financisolento tendrs un pericde
da pago propio, que generalmente no corresponde con ol lapso en el que es

recuparads la inversibn.

El tercer olemento lo constituye sy OBJETIVO, el cual deberd encon-
trarse completamente definido por 1a actual o futura administracién que
pretenda llevarlo a cabo; de 1a presentacidn clara y precisa del aismo,
dependerd en muchas ocasiones la aceptacidén a ponerlo en marcha sin grandes

o ninguna objecidn,

El cuarto criteric que debemos tomar en cyenta para su evaluacién co-
rresponde al RENDIMIENTO (7) que ae derivard de ls diferencia entre loa
ingresos y costos incrementales, generando utilidades, el rendimiento se

considerard adecuado respecto de dos aspectos principales:

~Comparacién respecto de otros proyectos ya existentes en la com-

patiia, buscando cbtener la misma o mayor tasa de rendimiento.

-Buscando que l1s tasa de rendimiento del proyecto ses mayor a los

coston fijos que el financiasmiento genera.

La forma comin da calcular la rentabilidad adecuada es mediante la
razbn de utilidad neta/Activos netos, la cusl no reflejard ningun resul-
tado Geil 81 no se anwliza de manera incresental y me compara con el costo

de capital da la encidad.

(7)ver anexo Ak elemantos
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La tasa de rendimlento nos puede proporcionar adiciconalmente a 1a
medicién de 1a renta del proyecto una vez implantado, 1a medicién del
Jesenpefio, el sndlisis de resultados y una base para los futuros presypues—
tom de capital, esto representa para el gobiernoc una manera de regular a la
untidades, ya que el impuesto sobre la rentn es calculado respecto o la
renta o utilidad, es decir los ingresos menos los gastoa dedycibles, deter-
ainando un factor que para el ejercicio siguiente servird para obtener

la base gravabla sobre la que se enterardn los pages provisionales.

Una vez establecidos los criterios que deberemos tomar en considera-
¢idn para el estudio da loa proyectos, &8sl como la identificacién de
los datos indispensables para una ovaluacién objeriva , procedercmos a dar-
los lineamientos sobre los cunles se realiza proplamente la evaluacién y

andlisis del proyecto , esto es la formulacidn del estudia,

Todas las ‘daciaioneu de la compaidia deberén basarse en el proceso
administrativo, el cual representa el medio mbe rApido y eficiente para ln
soma de decisiones dentro de tods organizacidén .Siguiendc este proceso
Jeberemos planear y prever la aplicacifén del proyecto, lo que técnica-
sente se denomina la elaboracidn del anteproyecto de facribilidad,(8) el
cual tiens coma ohjetivo: realizar un estudic superficial de exploracién
preliminar, que permita eatablecer laa caracteristicas del proyecto en si y
dea sy marco ambiental, determinando la disponibilidad en el mercado de las
materias primas o insumos necesariom, el tamafio que deberd tensr el pro-
yocto, estimacién de la inversién requerida y determinacién del capital de
trabajo necesaric, 1as fuentes de financiamiento, sus condiciones, loa
a.upecto. institucionales, juridicos y legales que rodean al mismo y a 1la

entidad en su conjunto, asi como, una evaluacién del entorno social y

(8)ver mnexo A4 .elemsntos
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sactorial de amhn;. pero siempre de una uno manera smuperficial, permitiendo
elegir aquellas propuestas o los que debe evaluarse mis profundamente ¥y
squellas gue por sus caracteristicas { infraestructura, coste, mercado,

etc) deberdn rechazarne,

Ya establecidas las asaltornativas viables ﬁnra la entidad podemos
encaminar nuestro trabajo a lo elaboracitn de un estudio més formal de
las caracteristicas que posee cada proyecto, para de esta manera poder
darerminar y justificar la eleccidn de alguno de ellos. A este estudio se
le denomipa estudio de FACTIBILIDAD, en donde la definicién es mis detn-
llada parn permitir estudier la visbilidad en zus aspoctos :6:&1:05.
econdmicos, y financieros, &se logra ol identificar analiticamente las
:ar;c:erlnticas del proyecto en el mercado, la disponibilidad de mate-
riales, tamsfic del proyecte, su posible localizacién, estimacidn de la
inversidn y generacibn del capital de trabajo requerido, fuentes de finan-
clamiento ¥y recursos indispenasbles para cubrir estca gastos, aspectos
institucionalas, juridicos, legales, ¥ una identificacibén del entorno

social y sectorial del proyecto y empresa.

- La elaboracién de estudios sobre proyectos no obliga a la aceptacién
del proyecto, puesto que mediante el mismo sclo se decide aceptarlo, el
rechazarlo, crear una planta plloto antes de decidir la implantacidn real,
requerir un camhbhio en la tecnologis a enmpledr, realizar un anélisis
exaustivo del percado o cambio de lns politicos mercadotécnicas antea de
continuar con 1a inversién, para que & juicio de los directivoa sea prove=

chosa 1a inversién. .
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Para 1o realizatr este trabajo €2 necesaria la elaboracidn de estu-

dios especificos &n laa Areas de: (9)

ESTUDIOQ TNSTITUCIONAL.
ESTUDIO DE MERCADO.
ESTUDIQ TECNICO.
ESTUDIQ FINANCIERD.
EVALUACION ECONOMICA,

E1 ESTUDIO INSTITUCIONAL considte en la observacidn del marco juridice
¥y gubernamental que redea al proyecto, involucrando tante el proyecto
miszo, como a la empresa donde se denarrollardi para elle es requisito

indispenaable una descripcidén lo mds detollada posible de:

LA ORGANIZACION Y ADMINISTRACION existentes, para asi poder doterminar

1ns necesidoden presentes y futuras del proyecto y la empresa,

PROCEDIMIENTOS ADOPTADOS, tanto adwinistrativos como financieros, ea
decir, el eatablecimiento del control interno dentro de la entidad y
del propic proyecto Iindependiente, wevaluando su asdecuacidn a las

necasidades y el sasga entra su eficiencia pronoesticada y lo real,

Para esta organizecién del estudio, deberemoa tomar en consideracisn

dos factores: La organizacién ctécnica y adminietrativa {direccién del

proyecto) y la seleccidn de la forma jurldica de constitucidn de 1a com-

pafifa, analizada en puescro primer capitulo. Asi, se conformard el marco

organizacional dentro del que se desarroliard el prayecto en cuestién, al

que astructuralmente ss conformard por ¢ .
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COGRDINACION
ORGANIZACION DIVISION DE LABORES
ASIGNACION DE RESPONSABILIDADES

slendo requisito indispensable para su adecuadn eatructuracidn :

—tonccer ¥ éntender el objetivo global y especifico del proyecto

de inversidm.

~alahorar un plan de acrividedes necesariaa para el logro del

objetivo.

-asignar las funcicnes y responsabjilidades ya estructuradas en una

carta jerkrquica (organigroma).

Los proyectos de inversiSn pueden abarcar dos facetas: la primera de
nuava cohstitucidn, wsiendo el proyecto la empresa en sf, situscidn en la
:\u.l deberin establecerse lss estructuras sdministratives necesarias para
el sdecuado control del mismo y 2) cuando e» uns espress en sarcha que
implesenta un proyecto sdicional, caso en el cual no serd factible en
.. igualded de circunstanciss establecer la sstructura administraciva, pero se
daberd por lo mencs astablecer los controles sdicionales o wodificacién de
los existentss para sl logro del buen funcionamiento de éste dentro de 1la
organizecidén, implicando que el oismo no s interponga ni en el presants
ni en el futuro con los planes y politicas de la empress, coarthndose

ambos simulténeasence su crecimiento, provocando conflictos de autoridad.

También aentre otras cosas deberk determinarse -l'pcncn-l. id6nec sl

proyecto, ¥a que represents un recurso indispensable para s ejecucién del

alesentos
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plan, que en muchas da las ccasiones es subestimado.

Ya delineado el marco organizacional donde gse desarrollar§ el proyec-
to, deberemos eatablecer loa objetivos de cada drea, asl como los métodos y

procadimientes requeridos para sy logro.

El otro &mbito que eate apartado debe contener se encuentrs represan=
tado por los aspectos jurldicos, que van deade la forma de conscitucién de
1a empresa, cuando ésta es el proyecto, hasta las autorizaciones y licen-
cias 4indispensables para su funcicnamiento, factores a lvs que deberemoa
preacarles gran cuidado, ya que de ellos dependerfin no sole los resultados,
aino inclusive el inicic de operacidn del proyecto, pués si no cumplimos
con todos y cada uno de los requisitos eatnblecido por ley,el proyék:a se
vendrd abajo. En  nuestro pais aste aspecto se ha tornado especislmente

) ditlc{l de proncaticar, siendo 1987 el cass vivencial, ya que los cambios
en politico Fiscal modificarén los conceptos antes matiojados y gpor ende
los requisitos y responsabilidades se ven afectados. Mas adn, deberemos
estar bien enterados de todos los aspectos fiscalea, ya que en muchas
ocasionea wse pressentan eatimuloa que banefician a uyn sector o a algin

. tipo da inversifn, debiendo sprovecharle en atencién de los rendimien-

tos que nos provocarh.

ESTUDIO DE MERCADO: Las conclusiones comadas de ests apartado servirdn
da base esencial para el resto del andlisis del proyecto ¥ representarin
su propic objetivo, pues si esta drea anda mal el proyecto seguraments
fracasark. Por otro lado es, si no el ois diffcil, si uno de lom mds
'colilicadn- de determinar, ya que an su elaboracién intervienen factores

“no solo econdaicos, sino SOCIALES, los cuales scn por natursleza subjeti-

slementos
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VoS,

El primer aspecto que debaremos tratar se refiere a la demanda, deter—
minando con ésta el mercado potencial que consumird nuestros productos o
que se verk benaficiado con nuestro proyecto ¥ por ende establecer 1la
reciprocidad para coh nosctros, involucrando un mnélinis detallado del
consumo probable gque estos centros nos otergardn, interviniendo en ello
no solec copacidad econdmica, aino tambidn guatos y necesidades. Deberemoa

determinar por lo menos @

La demanda esperada en &l total de la vida Gtil del proyecto.
La cobertura de la misma con nuestro proyecto.

La fuerza de la competencia.

Debiendo profundizar en sspectos tales como:

CARACTERISTICAS DEL PRODUCTO O SERVICIO.
ANALISIS DE LA DEMANDA.
ANALISIS DE LA OFERTA.

ESTUDIO DE PRECIOS.
COMERCIALYZACION Y DISTRIBUCION,

Para 1la determinaciin de la demanda futurs no deberd considerarse sar
Gnicamente la extrapolacibn de la demanda histérica, ya que ai bien es una
buens base, ya que tenemos que prever los cambios que por factores diversos
pudiara sufrir la desands, wligiendo tosar como base lam siguientes que han

sido plantesdes por el Intituto Latinocasericanc de FPlanificacién Econd-

(10)ver anexo Ak elementcs
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mica y Social: (ILPES)(10)

-Para bienes y smervicios de uso o consumo final:; tasas da crecimiento
de 1la poblacién consumidora, el nivel y diatribucién de su ingreso,
distribucién geogrdfica, su idiosincracia, cambjos tecnolégicos que

afecten la calidad o costos de los aismos.

=Bfenes o servicios intermedios: La evolucidn previata de las activida-

dea del mector conaumider.

~Bienes de capital: Son las bases de expansién, mantenimiento, y subs—

titucién del aparato productivo, consumidor de ellos.

~Social: determinacién en lo posible de la svolucién de la necesidad

que llenard el proyecto.

Pudiendo definir con eatos elementos la inveraién requerida, el flujo

de ingrescs probable, condiciones de operacién, capscidad inatalada y

estimacién de rasultados,

Loa datos serdn obtenidos tanto de fuentes internas comc lo son consu-
midores y vendedorss, como ds fuantes sxternas, que pueden ser publica-

“ciones, estsdfuticas, atc., siendo las encuestas el ssjor tipo de técnica a

utilizar,

Andlisis de la oferta: este representa un problems pars su detersina-
cién, ya que dependerf do las actividadea que la competencia realice, pues

podré, éata, caabiar el tipo de oforta existecte ¥y por consscusncia la

desanda.

-
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La coferta es un elemento que =e determina por factores tales como la
competancia, capacidod, localizacién, limitaciones de moteria prima, etc.,
pudiendo decir, que tienen una relacifin directa con el precio de los arci-
culos que ofrecemos, ya Gue si el precio es mayor, la oferta generalmente
es mayor, pues el margen de contribucidn que entrega es superior ¥y
parmite aumentar la produccidén. Por otro lade ai el precio disminuye en
forma npatural la oferta deberfisa bajar, mas geperalmente no pasa de esta
sanera. pués los oferentes poseen yna estructyra constitufida que no  les
permite la disminucién parcial de sus operaciones, tenlendo que sufrir en
muchoa casos una pérdida marginal por producto. De esta situscién es gue
cobra real importancia el estudic de esta fuerza econdmica, la cual, deberd
snalizarse con fundamento en la competencia, pero no sb6lo de articulos
idéneicos, asino que abarqua articulos simiiares, substitutos y complemen—
tarios, que scn competencia potencial en caoso de variar los gustos del

demandante, Para ello deberemoa culdar a conclencia:

MERCADO REAL Y POTENCIAL.
VOLUMEN DE VENTAS.
CARACTERISTICAS DEL PRODUCTO.
TIPO Y NUMERO DE COMPETIDORES.
PRECIO DE VENTA.

CANALES DE ABASTECIMIENTO.
MEDIOS DE COMERCIALIZACICN,
CANALES DE DISTRIBUCION,
TECNOLOGIA EXISTENTE.

OTROS (legal, necesidades, futuro, src),
La forma éptima de presentacidn del sstudio de mercado es medisnte los

alemantos
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aiguientes apartados:

PRODUCTO EN EL MERCADO:
Producto principal y subproductos.
Productos substitutos o asimilares,

Productos coaplementarios.

AREA DEL, MERCADO:
) Poblacitn demandante.
+cantidad actunl, y tasa de crecimiento.
+ed8tructura y sus cagblos (sexe, edad,

idiosincracin, etc)

Ingresos.
+nivel actual y tasa de crecimiento.
+Entratos actuales y. cambios en su

distribucién.

Condiciones para copercializaclén { infraestructura,
compatencia, restriccliones legales etc.)

+especificar su condicidn de permanencias.

COMPORTAMIENTO DE LA DEMANDA:
Situacidn actual. .

Sieuscidn futura.
* COMPORTAMLIENTO DE LA OFERTA:

Situacién actual. .

elementos



Anklizis del tipoc de oferta existente.

Situacibn futura.
+utilizacién de capacidad ociosa.

+proyectos de ampliscidn,

150

+pronfistico del medio ambiente y sus efectos

+correccidn de la oferta futura,

DETERMINACION DE LOS PRECIOS DEL PERIODO:

Mecanismos de formulacién de precios.

+precio exiastente en el mercado.

+precie de productos similares.

+restricciones de precioa.

+precio en basa al coato,.

4precioc #n base a la demanda.

+Proyeccién de precioa y su poasibdle afecto

demanda

POSIBILIDADES DEL PROYECTO EN SU MEDIO:

+Condiciones de competencia.

+Denanda potencial del proyecto.

cyentidn, esto deberd realizarse con dos alcances:

tamafio y foraa, .

en la

ESTUDIO TECNICO: Este anslisis se concentrard en la definicién de

y descripcién especifica de lasm caracteristicas del proyecto en

expecificands el destino y justificacién del mismo en su

elementos
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-Especifico: detalle prectso del usc del proyecto y ndministracién
efectiva de los recursos invertides, incluyendo la tecnolo~

gia.

Dabard especificarse con lujo de detalles el costo del proyecto y su
plan da financiamiento, determinando la 1nvcrn.16n fija de operacidn que
generard el capital de trabajo con el cuml operard, tanto tangibles
(todos aquellos sujetos a  depreciamcién, amortizacién, revaluacién, vy
obaolesencia) como intangiblea (investigocidn, estudios técnicos, orga=~

nizacién de la empresa, factibilidad etc.).

El estudio conttibuird @ definir el origen de los costos para deters
minar sy buena adminiatracidn y control, aaf como la definicién de 1las
fuentes de financiamiento que establecerdn la estructura financiera de 1a
entidad bajo la cual deberd mantenerse ( con losa ajustes necesarios )

durante su operacién.

Deberescs formular un Eatade Financieroc auxilar que nos permita esta-

blecer ol costo y plan financiero a seguir, el cual pueda presentarse de la

- manera siguiente:

QOSTO Y PLAN FINANCIERO

INVERSION ORIGEN Y MONEDAS

C0STO DE LA INVERSION VALOR z NACIONAL £ EXTRANJERO %
Inversién £1ja

Capital de trabajo

INVERSION TOTAL

FUENTES DE FINAKRCIAMIENTO

TOTAL DE FINANCIAMIENTO

- L

elesentos
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La presentacién snterior permitirA comparar los  requerimientos de

cada proyecro, para asi tener una fuente de ponderacidn entre ellos.

Dentro del ESTUDIO TECNICO ee incluys toobién la  justificacién del
tamsfio y su localizacién en base a; (11)
Sector econbmico al que se descina.
Mercads del producto.
Abastecimiento de materiales.
Plan econfmico por escalas de volGmenes.
Recursos financieros dispanibles,
. Tecnologia empleada.
Futuras ﬂm~p11u:10nus.

Estimulos fiscoles,

Al ser bien definides estca puntos mostrardn loa beneficics y proble-

mas de la decisifn de tamafio y localizecién del proyecto.

Por Gleimo deberemos presentar un resumen final donde se engloben
todos los aspectos técnicos, el reaultado de su evaluacidn y detersins-
cién de las bases del mismo, asi como lad implicaciones del medlo, es decir
los consumos unitarios de materia prima, agua, ecnergla, mano de obra,

prestaciones etc. ¥ la comparacifn con otras empresas.

ESTUDIO DE LOS ASPECTOS FINANCIEROS5: el cual deterainard si el pro-
yecto es realizable con los recursos disponibles ¥y au evaluacién respecto

al compromimo de su utilirzacidn, debiendo determinar adicionalmente 1la in-

{11)ver anexo A4 alementos
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versifn requerida y 1a proyeccidn de loa ingresos y gastos.

Las decisicnes de inversién justificadas de otra manera en los apartados
anteriores, deberdn justificarse financieramente en esta parte del proyec-

to.

En su presentacién deberd indicarse lps nccesidades totales de capital
para la operacidn de ln empresa, cstablecido dentro del ticmpo e indicando
sus posibles origenes, realizar el anflisis y proyeccicnes Cfinancieras
para definir el proyecto en esta fren, determinar el finonciamiento y #u
costo respectivo, estableciendo el origen y aplicacién de los recursoa. Y

por Oltimo determinar la viabilidad financiera.

El estudio deberd determinar:(12)

~Para empresas en marcha, el impacto del proyectoe en la posicifn

financiera y rasultados .,

~Capacidad de loa acclenistos para cubrir la parte de la  estruc-

tura financiara que le corresponde.
. -La cobertura del financiamiento requerida.

-La capacidad del proyecto para enfrentarse a otras deudas o

compromisos financieros.

—Capacidad para cubrir losa gastos operatives que generard el

proyecto.

-La autolfquider del proyecto y la sana generacidn de rendimien-

toB8.

(12)ver anexo A4 clementos
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=Un estudic de senaibildad para prevesr las varisbles y contin-

genclas financieras.

Habrd que recordar que los ¢lementos obtenidos por este estudic no
son determinantes por si mismos, s8ino que serdn una herramienta para la

formulacién del juicio final,

La evaluacién y andlisis deberdn realizarse dentro de dos pardmetros:
el escudic hist6rico y eatudio proyectado, que podrd evalunrse a precloa
constantes o pesos corrientaa (actualizados por lo inflacifn);tanto cuando
el proyecto se llave a ¢abo de manera ilndependiente a 1a propla operacién
de la compofila o se encuentre inmersc dentro de la actividad de la

ampresa.

Los puntos minimos a proyectar deberdn ser; (13)

Prondstico de ventas, el cual justificard financieramente el

estudio de percado .

Proyeccién del coszo de ventns que justificard financieramente

los aspectoa técnicos ya evaluados.

Proyeccidén de los gastos operativos como ol volumen de ventas,

la historia y determinacidn de la carga fija.

Proyeccibn de loas flujos de fondos que el proyecto en operacifn

generara,

Loa aspectos que deberdn cobrar singular importancia dentro de 1la

evaluacién financiera serdn:

{13)ver snexo A4 elecentos
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Ventas: una segregacién adecuada y justificada de sus incremen~
toa por preciocs o por volizenes del comportamiento durante su

operacidn,

Ucilidades: Jjustificacién de cambios excesivos en los coatos y

gastoa coperatives.

Liquidez: vigilar que las politicas al respecto scan seguidas en
su operacién, deterninando el sobrante Sptimo como requerimiento

de capital de trabajo, medinnte {ndices y flujos de fondos.

Capital: deberé sostener una estructura de capital predetermina-

da mediante un estudio previo.

Para la realizacién de esta parte del estudio serd necesaria la apli-
cacién de indices y razones financieras, que deberdn, servir como elemento
da jucio al ser comparadaa con pericdos anteriorea; con el gsector espo-
cifico; realizar una correlacidn con otros proyectoa similares, previo
anklisis cualitativo de cada rubro para determinar su confiabilidad. Las
principsles ratones financieras se detallan a continuacién: (14)
LIQUIDEZ

~Corriente:
ACTIVO CIRCULANTIE
PASIVO A CORTG PLAZO

Reprosenta la capacidad para hacer frente a las cobligaciones mis
exigiblea, 51 el indice ea mayor a la unidad, significa que pusmle cubrir
sua adeudos & corte plozo. Para su andlisis deberd relacionarse con los
indices operativos de la entidad. Un saldo excesivo en este renglén deno-

tarsd una fneficiente administracién de los recursos circulaptes.

{1l4)ver anexo A4 elementos



156

=Acidat
ACTIVO CIRCULANTE ~ INVENTARIOS

FASIVO A CORTO PLAZO

La cual tendrd el mismo obfetivo que la anterior, pero sin considerar
los inventarios pues son los activos menos ligquides. A través de ésta razon
finenciera se determina la dependencia que el proyecto y la empresa tienen

de loz inventarios.

ENDEUDAMIENTO:

-Apalancamiento:
PASIVO TOTAL

CAPITAL CONTABLE

Representn la porcién de la estructura financiera comprometida con
terceros; oi el indice es menor a la unidad significa que tiene la capaci-
dad de ligquidar las obligaciones contraidas. Si por el contrario, su resul-
tado es muy alto, generalmente significa que su posicifn s¢ encusntra

comprosatida financiersmente hablando.

Existan ademis otras dos razones que conaservan el mlamo significado

dentro de otra acepcibn:

CAPITAL CONTABLE
1)

PASIVO TOTAL

La cual determina la contidad de capital comprometido con deudas o terceros.

elementos
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2) PASIVO TUTAL
ACTIVD TOTAL

1

Rapresenta la cantidad del activo que se encuyepntra comprometida con

financiamfento de terceros.

=Cobertura da la deuda:

GENERACION BRUTA +GASTOS FINANCIEROS(1-TASA DE IMPUESTOS)

AMORTIZACION DE LA DEUDA + GASTOS FINANCIEROS{]= TASA DE IMPUESTOS)

Representa la cantidad que la generacién bruta de recursos logra
cubrir subrq la deuda contratada, 1la generacién bruto de recursos se re-
fiere a lo obtenida en el eatado de flujo de fondos, en donde se origina d;
la suma de 1a utilidad neta mds aguellom cargos a resultados que ho requi-
rieron efective ccoo son las provisionea, depereciaciones, acortizaciones

atc.

INDICES DE OPERACION:
Se refieren a la administracién de los rubros que se

.. Aralizan ¥ son:

=Rotacién de inventarios:

PROMEDIO DE INVENTARIOS

COSTO DE VENTAS

Representa el plazo medic de ventas, constituyéndose como un 1indice

" da eficiencia en el manejo de los inventarios; si esta razdn indics que la

. elepentos
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faucién de fstoa es lenta, puede significar que hay tna scbreinversidn de
inventarics o bien que se posee gran cantidad de inventarios obsoletos,

pero también puede mostrer una mejora en las actividades comercializado-
ras. En el caso de industrias deberi realizarse este andlisis por concepto,
o decir: (promedio de arefculos terminasdos /costo de venta) X 360 , (pro-
sedio de produccién en procese fcosto de produccién) X 360, y por dGleimo

{promedic de waterias pricas /fcosto de materias primas)X  360.

-Rotacién de Activos:
VENTAS
ACTIVO TOTAL

Representa la eficiencia en la admintstracisén y el aprovechamiento de los

recursos disponibles.

PRODUCTIVIDAD:

<Produccién a ventas netas:

UTILIDAD NETA

Rapresents &l beneficio obtenido por cada pesa vandido, reflejando el

rendimiento neto de oparacidn.
=Productividad del capital contable:

UTILIDAD NETA
Pl CONTABLE = UTILIDAD DEL EJERCICIO

Raprasanta el rendimiento que los accionistas han obtenido u obtendrin,

traténdose de proyeccionss o resultados histéricos, por sy invarsién en

M elemantos
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el proyecto.

=Productividad de los activos:
UTILIDAD NETA
ACTIVOS TOTALES

Representard la efectividad en la adminiastracién ¥y uso de la 4inveraién

total en activos fijos de inversién y operacibn.

El Flujo de Fondos: (15)

Es uno de los Eatados Finoncieros principales en donde se
onalizan de forma estructurada las transacclones de recutsos equiparables
al .efectivo.asl pués, el otorgamiento de crédito a clientes sisniii&u que
por el pericdo del financiamienco empleardn los recurscs en 1a compafila,
os{ miamo #8i de qulen obtenemos crédito es de proveedores, 1los que maneja-
tencs, lom recursos ajencs seremoa nosostros. Siendo funcién del Estado
mostrar la manera como se han originado los fondos {recursos, no necesaria-

mente efectivo) y come ha decidido la entidad aplicarlos.

Sy esencia se encuentra en el hecho de que toda transaccién dentro de

.- 1a compafila representa ya sea una aplicocilén o un origen de fondoa,

disminucién de activos
Crigen | aumento de pasivo
aumento de capital

aumento de activo
Aplicacibn | disminucibn de pasivo
disminucién de capital

(15)ver anexc A4, elementos
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Este Estado nos permitiri observar la generscidn de fondos disponibles
para cubrir el proyecto mismo, para ello se desarroll$ un programa que
realiza éste a través de una microcomputadora que al proporcionarle noso-—
tros los datos relativos al Balance General y Estado de Resultados entrega-
rh este Estado y las rozones financieras afs ysuales calculadas; para su
corracto uso se elabord un manual que consta deldos partes, la primerns
identifica la operacidn de vaciado en formatos que pueden proporcionarse
en papel o directasente en pantalla y el otro con 1o explicacién del manejo
especifico del programa. Deberd remitirse al capitule VIIT del presente

geminario, donde se encuentran ambos.

Para observor los pasos a seguir en sy formulacibn wse recomienda
romitirse al libro"10S ESTADOS FINANCIEROS: Su Andlisis e interpretocién.”
del C.P. Alfredo Perez Harris, editorial ECASA, que en lss phginas 25 a 33

establece estos.

Un ejemplo del resultado del misoo se presenta a continuacicn.

elemgntos
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BALANCE CENERAL
SOLTCITANTE: CIA ESM,S5.4A.
. n:crﬁmms nzcrﬂxmms s/ntgmr»u sotas
DIC-31-85 X DIC-31-B6 X M20-31~-B7 I ansliticas

c‘?“m“nim:

CASA BANCOS Y VALORES % 3 1,505 15 1,261 10
CLIEXTES 1,222 37 4,343 &2 5,273 a2
INVENTARIOS 167 1 604 [ 2,069 17
DEUDORES DIVEASDS - S 1 1 52

IMP, POR RECUPERAR (CEPROFI) 30 1 112 i :

PAGOS ANTICIPAODS 5 H Y
SUMA CIRCULANTE 1,538 47 6,650 6% g,686 &9

F1JO:

MAQUINARIA Y EUIPO 0 3 2% 2° 29 2

EQUIPO DE TRANSPORTE 104 M 2,146 21 2,146 17
TEXRENO ¥ EDIFICIO w1 19 ]

PEADIDAS CAME, CAPITALIZADAS L3 5 nz 2 az 2
DEPRICIACION AGUMULADA {75 () {107 (1) {126y (L)

SIiA FLIO 1,351 40 . 2,519 24 2,500 0

* IMPUESTOS DIFERIDOS 496 13 1.193 11 T ITY

ACTIVD TOTAL 1,32% 100 10,362 100  §2,339 100




CONCEPTO:

PASIVO

CORTO PLAZG:

PROVEEDORES

ﬁocms. POR PAGAR BAKCOS
ACREED. DIVERSOS

RESERVA COSTUS CONTINGEN.
IMP. ¥ PTU POR PAGAR
CIAS. AFILIADAS

SUMA CORTO PLAZO

LARGO PLAZO:
FICORCA
CIAS FILIALES

ANT.DE CONTRATOS.POR APLICAR

PASIVOS CONTINGEXIES
SIMA LARGO PLAZO

*SUMA PASIVO TOTAL
CAPITAL
CAPITAL SOCIAL
RESERVA LEGAL
RESULTADO EJ. ANTERIORES.
RESULTADG DEL EJERCICIO

CAPITAL CONTABLE
PASIVO «CAPITAL

DICTAMIND:

DICTﬁtINlWS DICTAMINADOS  S/DICTAMINAR
AL AL
DIC-31-85 X DIC-M1-86 T MZO-I1-87 =

162

notas
analiticas

422 13 1,523 13 2,249 18

110 3 400 4 400 3
62 2 396 6 574 H
45 1 406 4 1,05 8

108 3 180 2 245 2
7 L 30 182 1

e 23 3,135 13 4,701 37

39 11 681 7 824 7
852 27 2,073 20 2,676 22
481 14 2,381 21 2,013 16
132 L] 389 4 39 A

1,83, 33 . 5,526 %% 6,030 48

2,608 718 8,65% 85 10,731 @3

1,147 34 2,680 26 2,680 21

3 3 k]
{302) (9) (980) (&)
(131) (&) (980) (9 108 1

nr 2 1,703 17 1,808 14

3,315 100 10,362 100 12,539 100

ROBERTD CASAS ALATRISTE,S.C.




ESTADG DE RESULTADOS
SOLICITANIE:

CONCEFTOD

INGR. POR CONTRATOS NUEVOS

COSTO POR CONTRATOS
UTILIDAD BRUTA
GASTOS DE OPERACION

UTILIDAD ANTES CIF

COSTC INTEGRAL DE FIN.
GASTOS FINANCIEROS (NETUQ)
PERDIDA CAMBIARTA

UTILIDAD DE OPERACION
UTILIDAD ANTES ISR Y PTU
ISR Y PTU

UTILIDAD NETA
NUMERG DE, MESES:

163

Cifras en MILLONES DE PESOS

CIA ESM,S.A.
DEL:ENE-C1-85 DEL:ENE-01-86 DEL:ENE-01-87
AL: DIC-31-85 X AL: DIC-31-86 2 AL: M2D-31-87 %
5,771 100 10,718 100 5,547 100
5,566 82 9,028 84 3,771 &8
1,205 18 1,690 16 1,776 32
502 7 1,289 12 499 9
703 11 401 4 1,277 23
263 4 907 8 596 11
624 9 1,171 11 450 8
(164) (2) (1,677} (15) 231
(164) (2) (1.677) (15) 231 4
(33 (697) (7) 126 2
€131y (2} (980) (9) 103
12 12 3




KSTADD DE FLILIO BE FORMS
SOLICITANTI: CIA ESH,5.4.
CORCEPTS

UTILIDSD METS

DEPRECIACIONES ¥ AMOMTIZACIONES
OT¥03 MOVINIENTOS YINTUALES

GENERACION BRUTS DE RECTHSOS
CRICENES OPERATIVOS:
PEUBORES DIVINSS

omes

PROVECTCAZS

CIEDITDS BANCARIOS C.P,
o

ORICEN DE REOMSOS CPERATIVOS
TOTAL ORICENES CPERATIVOS
APLICACIONES OPERATIVAS:
CLIENTES ¥ DOCIMENTOS FON COMRAR
m}mums

OEIIDRES DIVERSOS

OTROS

ot

APLICACION DE RECIRSOS OPERATIVOS
SOMANTE({ FALTANTEIOPERATIVD
ON [GEN(APLICACION JUTIGS RECURSOS
AIDENTOS DX CAPITAL

CAMiIOE [N EL CAPITAL CONTABLE
VENTACINVERSIONIEN ACTIVOS FLIGS
FILIALES v SIRSIDIARI4S

OTROS ACTIVOS

oTROS PASIVOS L.P.

| AWSTES POR NEEXIRES{ON
TOTAL OTEOS ONICINES T APLICACIONES
SOMANTECFALTANTE ) MEAI000

SALEO tmiCiAL CAta
S4L00 FINAL Case

Clfran on

KMILLONES DE PISOS

DLt BiE-01-86 DELi EXE-O1-a7
AL: bIC-)1-88 ab: W20-31-87
(%80) 103
2 . %
2,0t 7%
.10 880
Fid
4 12
b0l 726
90
&8 217
2,004 1,082
3,4 1,062
3,121 wa
43?7 1,463
(1]
82 2
a2
3.701 2,430
(3a7) (LY L]
1,39
41
(1,280}
1220 401
(637) {161)
his (208)
2,003 n
1.415 (3s4)
.0 1508
1,303 1.24)




PRINGIPALES INDICADORES FINANCIEROS CIFRAS EN MILLONES DE PESOS 165

SOLICITANTE: - CIA ESM,S.A.
DIC-31-8% DIC~31-86 MZ0-31-B7

_ CONCEPTO - .

ANALISIS DE LAS VENTAS:

~PROMEDIO MENSUAL, DE VENTAS 564 893 ~ 1,849
~INCREMENTO EN VENTAS NA % 58 % 107 X
-APROVECHAMIENTC DEL 5.24 4,25 8.88
ACTIVO FILJO :

-APROVECHAMIENTO DE LA 2.04 1.03 1.77
INVERSION TOTAL

~EFECTO INFLACIONARIO NA NA NA
EN VENTAS

AENDIMIENTO:

~-PRODUCTIVIDAD DE (2)% ()% 23
LAS VENTAS

-RENTARILIDAD OPERATIVA (15)% (37)% 6%
DEL CAPITAL CONTABLE

~PRODUCTIVIDAD CPERATIVA (4)% (932 12
DE La INVERSION TOTAL

-PLUSVALIA DEL CAPITAL NA R (13732 62
CONTABLE .
~PLUSVALIA DEL CAPITAL NA Z {9)% 1z
CONTABLE A INVERSION TOTAL

“IQUIDEZ: .

~CORRIENTE 1.99 2.12 1.85
~GENERACION DE CAPITAL 0,11 €.23 0.72
DE TRABAJO

-CAPACIDAD DE GENERACION NA 0,10 0.16
DE RECURSOS

-COBERTURA DE INTERESES NA 1.22 1.48
ZSTRUCTURA DE LA INVERSION:

~APALANCAMIENTO FINANCIERO .64 5,08 5.94
~APALANCAMIENTO DE VENTAS 0,39 0,81 1.93
~INHOVILIZACION DEL 180 2 148 % 138 X
CAPITAL FROPIO

-POSICTON MONETARIA . 0,53 0.70 0.62
-EFECTO INFLACIONARIO EN NA NA NA

LA REEXPRESION
INDICES OPERATIVOS:
-ROTACION DE CARTERA 65 Dias 146 Dias 86 Dias

=~ROTACION DE INVENTARIOS 11 Dias 26 Dae 49 Diss
~-ROTACION DE PROVEEDORES 27 Dias 61 Dias 54 Dima




ANALISIS PARA CALCULO DE OTROS
ORIGENES DIC-31-86 Mz20-31-87
DISHINUCIONES DE ACTIVOS

IMP. POR RECUPERAR (CEPR
PAGOS ANTICIPAODS L]

FILIALES

AUMENTOS DE PASIVOS

ACREED, DIVERSOS 534
RESERVA COSTOS CONTINGEN

IHP. Y PTU POR PAGAR 72
CIAS. AFILIADAS 3

APLICACTIONES DIC-31-86 MZ0-31-87
AUMENTOS DE ACTIVOS

IMP. POR RECUPERAR (CEPROF B2
PAGDS ANTICTPAODS 22

FILIALES

DISMINUCIONES DE PASIVOS

ACREED, DIVERSOS 22
RESERVA COSTOS CONTINGEN.

IMP. Y FTU POR PAGAR

CIAS, AFILIADAS

CALCULD DE COMPENSACION DE CREDITCS BANCARIOS L.P. ¥

CRED.BANC.C.P. 290
CRED.BANC.L.P.

290

INFLACION AFLICADA
DIC-31-83
DIC-31-86
MZO-J1-87

112

65
152

166
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EVALUACION ECONOMICA: Es 1a sigulente fase del estudio, en donde se
resunirdn las conclusiones de los anteriores estudios y se basarfn las
decisiones, ya que se confurma de una balenza donde se sopesan los benefi-
cios y deaventajas de asignar recurscs para lo operacidn del proyecto en

comparaciln con otras alternativas disponibles.

Su principal cobjetivo ae basa en eatablecer de una manera estructura-
da la justificpcién del proyecte, tomade como inveraidn o come unidad
de produccién de bienes y servicios, aiendo la primern el proyecto como
fin de 1a evaluacién, es decir In fuente de la viabilidad de implanta-
c¢ién, Deberd tomorse asi cuando ha servido para mejorar la operacién
o searvicio dentro de la enpresa o bien es un proyecto conplenentario
¥ la segunda acepcibn so refiere a tomar el proyecto como un medio para
la produccidn de bienes o servicios y que scrd g travig de é$stos

que se logre 1a justificocidn o viabilidad de la decisién tomada.

Tendremos que situarnos dentro de una clasificacibn instantanea o
continua econdmicamente hablando, refiriéndonos & la inversién mismm y a
la produccidén de servicios, ya que dependiendo de la naturaleza de
éstos serd 1la forma en como econdmicamente deba responder, asi por
_ ejemplo, un proyecto cuya inversién es continua y su produccién es
inatanténea ser{a un proyecto forestal, el cual necesita constantemante
inyeccién de recursos y un santenimiento cuidadoso durants varios aidos,
para que después de &stos, dé& sum frutes por una (nica vez. Serd
un  proyecto cuya inversidn sea 1ns:nnténe; y una produccién continua
una unidad industrial, ya gue al desembolsc fuerte se realizs una vez, para
recibir bienes o servicios de manera sostenida por un perfodo largo de
tieapo, pudiendo observar &ue las exigencias de loa mismom son radicalsents

discintos.
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Se entablecerd de igual @manera la forma en como el proyecto
impactard mcbre la econcumia del pals y si esra impacto es congruente con
la politica econbmica que el Gobierno Federal ha implantado como base de
su estrategis, asl como la foraas en comc &sta condiciona el funcicnamien=~
to del proyecto, blen con restricciones, limitaciones, condicionea, fomento

a la actividad, su leocalizacién o a la propia inversaién.

Aqui deberd prasentarse la opinién de los evalundores respecto a la
viabilidad del proyecto tomade en su conjunte y no como uta unidad aislada
de mercado, téenico o financiero,cuidandc la forma de presentacidn, pues de
ésta depender§ ¢l enfoque que 52 le asigne, ya que deberd expresarse
lo mds «claro posible el riesgo en el que sa encuentra inmetrsa la
inversién, para lo cual deberdn emplearse los métodos de andlisis y

seleccién qua estudiaremos en el siguiente capitulo,

La presentacién del eatudio se recomlenda siga ia siguiente

eatructura: (16)
Indicadores generales:

~{ndicadores de la economia come un todo en donde se iden~
tificard la politica econémica aplicable en el momento del

estudio.

~-indicadores del sector dentro del ¢yal se cataloga el

proyecta.

~indicadores del sector econdémico que tendrd injerencia en

1a operacidn del proyecto.

(16)ver anexo A4 elementos
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Naturaleza y desarrcllo de la economia;

-establecer su evolucién histérica tomando en cuenta para
ello los fectores siguientea:

" #poblacibn: tomando au estructura actusl y su tasa pro-

bable de crecimiento.

+ocupacidn iactual y perapectivas al futuro.

+produccidén : actusl y perspectivas al futuro, tanto de

la nctividaﬁ especifica, como del sector rtomado en su

conjunto.

+exportaclén e importacién actual y posibilidades de

cambio en el futuro,

=canbios dentro de la estructura sccinl y econbmica gue
rodes al proyectos 7
+la ocupacidn, la produccidn interns y la productividod
del sector en su conjunto.
+situsr al proyecto dentro de su importancia econbmica
para el Frario Federal, tanto en recaupdacicnes y bene-
€icios otorgados, cowmo en gastos,
4la repercusidn social del proyecto dentro de la socie-
dad, analizondo factores como poblacidén ( evolucidn y

beneficios ) niveles de conamumo, educacidn, atc.
CAlculo econbmico del proyecto:

=Del proyecto en si; determinando la relacién iaversidn-
costo, costos e ingresos da operacibn, rentsbilidad, su
valor neto sctualizado, su tasa interna de rendimiento y

una sansibilizaciln sconimica ( menipulacién de las varia-
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bles existentes respecto s un rango de seguridad ).

=Del proyecto dentro de la empresa: yn sea que se genere
dentro de 1a éata ¢ en forma independiente, aiempre tendrd
repercucibn para con la nisoa, al incrementar el

rendimiento, aplicay nuevas med{das administratives. erc.

~La presentacién de conclusiones sobre 1los eatudics de merca-
do, precios, disponibilidad y costo del financiamiento,
facilidad en el abascecimiento de insumos, limitaciones

técnicans, institucionales, de politica econbmica, etc,

-Sus efectos sobre el sistema econdmico que lo engloba: aqui
deberemos determinar au participacién en la econosia ' del
pais o Estado en el que se encuentra situado, en todos los
factores tales como; desarrollo ambiental y humano, mercado,
como programs productor sobre el ingresoc de ls comunidad,
sobre el eaplea, sobre el consumo, sobre las necesidadea de

1a comuntidad, sobre la cecnologia existents, etc.

-Resuzen de conclusiones determinando la opinibn de visbi-

lidad del proyacto.

La anterior presentaciln es una estructura ~ enunciativa, mas no
limitativa de 1a estructura ainima que un estudio de evaluacién de un
proyecto debs contener, ya que recordemos que deberA& permitir cubrir todas
lom dudas y posibilidades del proyecto, co2o para servir de materia prima

sn las decisiones de inversidn que se realicen, siendo mayores éstas

elemoncos
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mientras ms completo y objetivo sea el andlisis.

Una vez establecido el estudio que determino lo situacién real del
proyecto en todos sus aspectos, deberemos elaborar un PLAN DE EJECUCICN del

mismo.

PLAN DE EJECUCION: dentro de toda actividad de la entidad ha quedado esta-
blecida la necesidad de seguir un proceso de planeacién y previsién de
alementos, que permitan la organizacién antes de su implantacién y provo-~
quen durante su operacién la direccidn y control con los ajustes que se
requieran, wotivande la eficiencla operativa del proyecto; para lo cual
habrd que establecer una guila planificada y cronometrada de la implantacién
y ejecucibén del proyecto, que abarque desde la terminacién del disefio
( elaboracién de los estudios ya mencienados ), hasta la puesta en marcha,
u operacidén consctante. Para ello tenemos que definir los siguientes fac-

tores indispenuablaa para la planificacidn:

Disefic final del proyecto, en donda se especifiquen todos y cada uno

de los reguerimientoa por medio de un estudio.
La definicién de los costos y gastos preoperativos,
La programacién de la obra y financiamiento.

Obtencién del financiamiento tomando en conaideracién las disponibili-

dades del mismo y la organizacifn parn su amortizacién .

Seleccién de los consultores, contratistas y proveedores que se
requieran en la fase operativa, analizando las ventajas y costos

comparadoa de lag alternativas diaponibles.
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Definiendo de aests mancra la situacién respecto de la operacidn que
gusrdaré el proyecto, permitiendo evaluar los resyltados prograzados an
eats seccién con la operacién uns vez ya iniciada, pero nunca, esta defini-
cibn deberd ser estricta, pués pregentard ajustes 15gicos que permitan

1la eficiencis dentro de la operacibfn del proyecto.

La wmanera objetiva y comin de presentar las alternativas se consti-
tuye mediante una representacién grifica, due puede ser por medic de
mcdelos de ruta critica y PERT, ‘las cuales buscarin establecer los posi-
bles caminos a seguir dentro de la operocidn, estableciendo los cuellos de
botelln, asl como las holgurss de tiempo en la operaclidn, pudiendc deter—
minsr de esta manera el mejor camino para obtener Ia ejecucién del pro-

yacto con eficiencia. Para sy realizacifn deberemos tomar en cuenta:

Especificacién de cada una de las actividades que intervienen, deade
la adquisicidn de recurscs de terceros, provisiopamientos necesarios,
construccisn y montaje de los equipos requeridos, hasta 1a puesata en

marcha del proyecto en sf.

Elaboracién de un estudio del tiempo, en donde se encadenen las acti-~

vidades respecto de su duracidn, secuencia e interdependencia.

Dererminecibn de los requerimientos necasarios para llevar a cabo cada
actividad (maquinaria, materiales, mano de obra, servicios de terceros

financiamianto, atc.).

Establecer, por filtimo, las alternativas tecnolbgicas de su ejecucidn,
es decir, establecer la segregacién de recurscs de maners Sptima. Esto
es, jerarquizar la operaciin de cada actividad determinando priorida~-

des y asignindole mayor cantidad da recursos s las fases mis impor-
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tantes pars 8l proyscto.
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Notam:
Las wmiguientes phginas contienen la bibliografis de donde me extrageron
conceptos, muchas da las notas mencionadas mon blsicamsente da consulta

adicional, por ello sa caolocan vorics libroa que sirvieron de veferencia.
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V.-MARCO DE REFERENCIA

Una vaz establecida la visbilidad de un proyecto s« nom prasentan dos
problemas a solucionar, asbos de vital importancia para el logro de los
chjstivos ya planeados; y son: LA OBTENCION DEL FINAKCLAMIENTD y el RACIO-
NAMIENTO EFECTIVO DE LOS RECURS0S EXISTENTES. La fuente ya ha sido selec—
cionada durante el estudio dentro del plan financiero, sin embargo,ohora es
el momento de buscar se llave a cabo; para lo cual existen dos institu—
ciones importantes que pemiten la obtencidn de recursos a medianc y largo

plazo. Eatas son LA BANCA y LOS FONDOS DE INVERSION Y FOMENTO.

‘Las  caracteristicas esenciales de asbos son iguales pars nusstro
anflisis, ym que las dos representan fuentes de financiamiento que median-
te una svaluacién y eleccién previa nos ayudardn a financiar el proyecto

en cyestién.

Procederemos ahors a establecer las carscteristicas generales de

alloas:

S5.1.~ La Banca:

Las sociedades Nacicnales de Crédito como su nombre lo
indica tiensn la finalidad de resguardar los fondos que las personas les
confien, invirtiéndolos en préatamos que se otorgardn a quienss lo solici-
t..n y cubran con los requisitos, cobrandoles un interés por el servicio,
‘aismo que serd reasigando =n una parte a los inversionistas a través del
ol:t;r;llunto de un premio o interés al finsl de un plaze o bien, el

banwficio del resguardc del mismo y una parte como encaje legel al Banco

marco de referencia
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de Mexico. Bajo eata concepcitn ea que podemoa qcercarnca a la Banca comer—
cial para solicitarle un préstamo que nos parmita financinr la operacidén o

@] proyecto misac.

En esencia el procedimiento seguido para la obtencién de un préstamo
a3 ol siguiente: Se acude con el promotor de lal sucursal con la que tenga-
mom relaciones { en ocasicnes ellos acuden a la entidadea para consegulr
clientes ¥y cubrir sus provedics de "ventas de aervicios" estsblecidos por
la organizacibn) y solicitarle generalmente por escrito las necesidndes de
financiamiento que requericos, asi como la justificacién de la solicitud y
la aplicacidn que daremos a loa recursos, desencadenande todo un  proceso

interno dentro de la institucidn,

El proceso desencadensdo serd en forma ganerol el siguiente; El promo-
tor solicitard a su superior valide la solicitud del cliente segin su
viabilidad y trato con la instituciSn, deterainando en ocasiones cambiar
los montos & inclusive loa tipos de crédito solicitados por el cliente. EL
promotor se encargard entonces de requisitar un formatoc donde se establez-
can datos generales del cliente, wuna breve historia del negocic, aspectoa

. generales de la administracién de la compafifa, datos generales de la ad-t—‘
nistracién del personal & su cargo ¥y sus relacionsa actuales con ellos,
gencralidades sobre la actividad financisra de la entidad ( control de
cuentas por cobrar, cuentas de cobro dudeso, politica para otorgamiento
de descuentoca, slatems ds compras, politicas de depreciacién y amortiza-
cién, rotacién de su carters, etc,) , aspectos generales del mercado (pro-
ductos principales, ssctor que consume sus articulos, principsles compati-
dores, Jlugar en el mercado, ciclos en sum ventas, volusen de produccidn,

fusrza de ventas, etc), aspectos preductivos {capacidad, costos, origen de
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sus 1insumos o productos, etc), aspectos legales y fiscales ( ;ucritumn
constitutivas , la (ltima escrivura de modificacién a la scciedad, datos
para verificar las propiedades, pgravimenes existentes indicando su garan-
tia, plezo y monto, incentiveos fiscales, demandas, etc ), referencias
conerciales para evaluar su comportamiento comercial y cualquier otra
carocter{stica del negocio y sBus ndministradore.- que permitan conocerlo y
evaluarla de mapera objetiva, sin olvidar lo parte medular constituida por

1a descripcibn del proyecto mismo incluyendo: (1)

- PROPOSITO.

— INSTALACIONES.

- PROCESOS PRODUCTIVOS.

- INSUMOS.

— MANO DE OBRA,

= ASPECTQOS RELATIVOS A LA CONTAMINACION,
- FLAN DE INVERSION Y FINANCIERO.

- EIC,

Este serd turnado al departamento de andlisis de crédito, el cual
evaluard 1a informacién recabada por el prouo:ui' y juzgaréd la necesidad de
.alementos adicionales o faltantes, sclicitando en su caso al promotor los
recaba; en caao contrario se procederd & su andlisis utilizeando razonea
financieras y todos los elementos complementarios disponibles que permitan

la evaluacidn de los siguiontes aspectos:

VENTAS.
UTILIDADES,
LIQUIDEZ.,
ESTRUCTURA FINANCIERA.

(1) ver anexo AS morco de referencia
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ANALISIS DE PERSPECTIVAS I.;E EXITO Y VULNERABILIDAD.
EVALUACION DEL CREDITO.

ElF antericr sanflisis serd la materis prima que fundamente laa deci-
sicnes que tose el cuerpo directivo encargado de la autorirzacidén del cré-

dito.

La Lay General de Tituloa y Operaciones de Crédito sedala que pora el
ctorgamiento de un crédito se requerird de la siguiente informacién: (2)
verificacién de la Sociedad { operacidn y gtavdmenes ), verificacién de las
propiedades, seguros concratados, Estados Financleros { preferentemente
auditados de los dos Gltimos ejercicios completos y un parcial con anti-
guedad no mayor a & meses, firmados por quien los elaborb , con suys respec—
tivas notas analiticas, copia de las escrituras constitutivas y sus refor-
mas, asi coms de la asignacibn de poderes. En caso de ser créditos a
wediano y largo plazo: Estadoa Financieros proyectados que abarquen el
oismo periodo de la vigencia del crédito moclicitado, flujo de efective por
ol =mismo tiempo, premisas tooadas pora su elaboracidn y plan de aplicacidn

del crédito.

Loa préstamos que la institucién nos puede otorgar o medisno y largo

plazo son principslmente de trea clases:

HABILITACION o AVIO: Podrd eaplearse (nicamente para la obtencién
de materiss primas, pago de sualdos y jornales o alguna explotacién
" indispensable para el negocio. Se realizard un contrato privado ante
Notario Phblico, donde el solicitante se compromete a utilizar el

crddito en los objetos pactados. Las garantias se constituyen por las

(2)ver anexc AS marco de referancia
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materias primas adquiridas, 1a nave industrial y /o posible garantia
hipotecaris de bienes del avalista o da la propla entidad. El monto
golicitado no deberd sobrepasar el 70T de la inversibén requerida y
las garentias deberbn guardar una relacién de por lo menos el 143%
aohre el préatamoi su plazo puede extenderse hasta 3 aflos y se permite
otorgar plaze de gracia para el page del capitnl e intereses ( perio-

do en el que no sc paga alguno de ellos o ambos }.(3)

Aunque este tipo de crédito no permite directamente financinr el
proyecto como inversién en activos fijos , nos permitiri poner en funciona-~
miento al mismo o mejorar los procescs disminuyende la erogacidn que

significa-el ponerlo en marcha. .

REFACCIONARIO: Conserva las mismas caracteristicas del anterior con
1a diferencia que o3 empleado para la adquisicidén de maquinaria, obras
materiales, adquisicién de bilenes muebles o inmuebles, apertura de
tierras de cultivo, adquisicién de ganado y pago de responsabilidades
fincales (50%), Las garantias otorgadas son prenda de los hienea
adquiridos, hipoteca, y/o el otorgamiento de un aval; ou plazo varia
entre 3 y 10 afios y se eatablece wedinnte un contrato anta Kotario que
sa inscribird en el Regiatro Piblico de ia Propiedad y del Comercic,
adquiriéndose simultancamente un seguro de vida y sobre los bienes

adquiridoa. (4)

Eate es el tipo de crédito ideal para la adquisicién de inversicnea

en activoas fijoa,

HIPOTECARIO: Se destinard a la adquisicién o adificacién de inmuebles.

(3-4 ) ver anexc AS marco de referencia



185

La garantia se constituye por hipoteca sobre propiedades (no terrencs)
distintas a la mencionada, cuyo valor sea del 200% reapecto del
crédito solicitndo,financiindoss un monto mdximo del 50X del proyecto.
Deberd inscribicse en el Registro Pablico de la Propiedad y del Comer-
clo.(5)

Este tipo de crédito también es ideal para la ejecucidén de proyectos

de inversidn.

La viabilidnd del préstamo dependerd principalmente de los siguientes

factores:

~La liquidez que el proyecto presente, es decir, que sea autoliquida-
ble ¥y genere los recursos necesarios tanto a mediano comc a largoe

plazo,

-La ssguridad que otorgue basada en el Capital Social, Activos f{jos,
seguros contratados, garantias propuestas, antecedentes de morelidad,

atc,

-La conveniencia del otorgamiento de crédito para la inscitucidn,
tomando en cuenta la reciprocidad 253 , inversiones, y asu lmportancia

como grupo o empresh.

~ Estos aspectos se considerardn independientesente del resultado obte-
nido en el estudic financiero del proyecto porser aspectos cualitativos.
Sin embargo, en la actualidad ha disminuido el umsc del financiamfento

bancario , ya que debido a las tasss de interés que sa aplican, resulta

{5) var ansxo A5 marco de referencia
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sumapente <Costosc y por ellec no tedas las o}nra:ionas permiten su acepta-

cidn,

Como consecuencia de los altos costos de financiamiento e interes en
apoyar algunos sectores de la economfa, es que se ctean los Fondos de
garantia, loms cunles tienen la finalidad de otorgar créditos blandos
tasas de interea menores ) que permitan los mismos objetivos con un  costo

financiero aenor.

5.2.- Los Fondos da Fomento:

Son fideicomimsos eatablecidos por el Goblerno
Federal, manejados bajo la direccidén y apoyo del Banco de Mexico, La Secre-
tarfa de Hociendn y Crédito Piblico y Nocional Financiera S.N.C., cuyo
objetivo consiste en apoyar y fomentar las actividades de comercio, ﬁn las
industrias de transformacién, turisticas, del sector agropecuario y de
beneficio social. Operan como Bancos de segundo plso, ea decir no tienen
transaccionea directas con el piblico, ya que las operaciones se realizan a
travéa y en combinscién con loa Bancos Comerciales; encontrande como prin~

cipales Fondos los siguientes:(6)

FOGAIN Fondo de Carontia y Fomento a la Industria Mediana y Pequefa.
FOMIN  Fondo Nacional de Fomento Industrianl.
FONEI Fondo de Equipamiapto Industrial.
FONEP  Fondo Nacional de Estudios de Preinversién.
_ FONATUR Fondo Nacional de Fomento Turiatico.

FOMEX Fondo pora el Fomento de las Exportacicnes de Productos
Manufacturados,

FIRA Fondo de Garantia y Fomento para !a Agricultura, Ganaderia y
Avicultura.

(6)var anexo AS marco de referencia
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FOvI Fondo de Operacién y Dascuento Bancaric a la Viviendn,

FOGA Fideicomiso de Garantima y Apoyo s losa (Créditos para la
Vivienda,

FIDEC Fondo para =1 Desarrollo Comercinal.

Entre estos Fondos habrd algunom que no intervengan en el financia-
mlento de proyectos de inversidn, por lo que no serdn ampliados 8 continua-

cidn,

FOGAIN:
Creado el 6 de Abril de 1954 por la Secretaria de Hacienda y Crédito
Pibljco en Fidelcomiso con NAFINSA S.N.C., por mandato del Coblerno Fede-
.ral, con el objeto de atender las necesidades credivicias de los pequefios y
medianos industriales { personas fisicos o morales ), a través de las

Sociedades Nacionales de Crédito y las Unlones de Crédito.

Loa sujetos de crédito que puden entrar dentro del financiamiento que
eate organismo otorgs son lam Industrias de Transformacién con capical

Mexicano mayoritario, dentro de los siguientes pardmetrosti

a) Micro-industrias Son aquellas que ccuparon hasta 15 peraonas
durante el lvimo ejercicio fiscal.
Ventas netas no sayores a $40 millonea durante

el Gltimo ejercicio fiscal.

b) Indystria Pequefia Son aquellos que ocuparon hasta 100 personas

durante el {(ltimo efercicio fiscal.

marco da referencia



Ventas netas no mayores a $500 amillocnes de

pescs durasts el Gltiso ejercicio fiscal,

¢) Indystria Msdians Son squellas empresss qus ocuparon hasts 250

personas dyrante el (ltioo ejercicio fiscal,

Ventas netas no mayores & 31,100 millonea de

pesos durante el filtino ejercicio fimscal,

Ests organismo puede otorgar créditos de Habilitacidén o avio,
refaccionarios ® hipotecario industriasl, previa surtorizacién del destino
especifico de éatos, en plazos que pueden ser hasta de 12 aflos; los montos
factibles de autorizar son variados dependiendo dal tamafic de la empresa de
que wse trate, ol destino, Yy el tipo de crédito parciculer. Cambia sus
reglas de splicacién afio con sfio, basando sus tssas de interés en el
C.P.P..

PDNEI El Gobierno Federal representado por la Socra:arh de Hacienda ¥y
Crédito Pliblico constituyd un fideicomiso en el Banco de Mexico el 29 da
Octubre de 1971, que tiene como cbistivom apoyar , promover y ampliar las
" metividades industriales y de aerviclo, otorgando créditos para fomentar
1a produccién eficiente de bienes industrialea, donde una parta del misao
sard tfinanciads por &l Fondo, otrs por &l intersediario Financiero y otra
por el solicitante. En 1a actualidad es considerado como el organismo mas
completc de su clase en Mexico, contemplando cinco programas de

financiaaiento:

Estudios de Preinversibn

Desarrollo Tecnolégico

marco de referencia



Equipaniento Optimixscién de la capacidad {nstalada
Capital de trabajo para la fabricacién de bisnes da
capical, que comprende: '
AdArticulacién da la industria
B)Capital da trabajo permanente

C)Control de contaminacién.

El monto mAximo que podrd otorgar el Fondo serd del 3% de sus activos,
aynentando eate monto conforme Sus actlvoa se incrementen; los plazos de
Einancinmiento oscilan de entre 2 hasta 13 afios como ofximo: la participo-
cibn denctro de los proyecros por cada una de las parctes canbia dependiendo
del programa. Una de las caracter{sticas ipportantes de eate fondo es que
otorga garantias con recursos proplos, al banco que proporciona parte del
crédito, llegando a ser hasca del 90X del riesgo totai., Las polf{ticas y

reglas de operacién también cambian cada afo

FONATUR:

Este fondo se consticuyd el 16 de Abril de 1974 teniendo como
. Edduciario & NAFINSA S.N.C.: constituye un esfuerzo del Gobierno Federal
por mejorar la actividad l‘.ul:isti:a del pals, fuente importante de emplecs y
divisan, QuedS constituldo por la fusidn de don fidelcomiscs ya exiatentes

con anterioridad INFRATUR y FOGATUR.

Su objetivo consiste en impulsar y promover las inversicnes que fomen-—
tes la actividad turistica de nuestro pais. Los recursos de este fondo
provienen en su mayoria de la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico,

por el Banco Interamericanc de Desarrollo y una minima porte del Banco

marce de referencia
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Sus reglss de operacin sa explican en el siguiente cuadro :(7)

DESTINO DEL CREDITO TIPO DEL CREDITO PLAZO MAXIMO  METODOS DE AMORTIZ.
EB)
Conatruccidn,amplia Refaccionario. 15 ados
cion y remodelacién Apertura crédito
de Hoteles con garantia de la

unidad hotelera,

{2,500 millonea)
. Habilitacién 5 aiios a criterio de

o Avio (300 oill.) FONATUR podrdn

aplicar cualquiera

Construccién,amplia Refaccilonario b afios de los siguiences
cién y/o remodela- (2,500 nmillopes) tres métodos de
cidn de condominics aporeizacidn:
hatelercs y empresas Habilitocidn o
da tiempo compartido avio(300 mill.) 3 aics

A)Pagos de interés
¥ capital crecientea

Construccidn de es- Refaccionario(2500 m) 5 adoa

tablecimientos de
alimentas y bebidas

Habilitacién o
Avio (300 mill.)

3 efos

B)Pagos parciales de
de intereses y capi-
tal crecientes.

Otroa proyectos te-
lacionados con la
Actividad Turistica

En

Loa términos y condiciones de estos
créditos se fijardn de acuerdo a C)Pagos iguales de

las caracteristicas especificas de

caua proyecto.

capital e int.

términos generales financiard hasta un 60 de la inversién total,

a excepcidn de aquellos proyectos de condominios Hotelercs y Enopresas de

tiempe compartido,

rior al 50% de la in

en donde el monto de financiamiento no podrd ser supe-

versién total.

Las tasas de interés son fijadns anuaimente en trea categorias:

Construccidn, Aspliacitn y Remodelacibén de hotelas

Construccidn,

{7)ver anexe A5

Ampliacién o Remodelacibn de condominios hoteleras y
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enpresas de tisspo compartido.

Construccién de establacimientos de alimentos y bebfdas,

. FOMIN:

Ex un fideicomiso en al que as fideicomitente el Goblerno Fedearal a
través de la Secretarfa de Haciends y Crédito Piblice y el fiduciario es
NAFINSA S.N.C., teniendo como objetive primordial el de suacribir parcial-
metite ¥y temporalmente el capital de nuevas induatrias o de industirias
existentes que deseen ampliarse.

Apovs a industrias medicnas y pequedas, cuyo capital seciol sea menor
a $25'000,000.00, ain quedar necesariamente excluidas empresas con mayor

capital.

No requiere de intermediariosa financieros operando directamente con

lIos solicitantes.

FONEP:

Es un fideicomiso administrado por NAFINSA S.N.C. como fiduciario con
. aportaciones del Gobierno Federal y el BID, como fidelcomitentesi su origen
data de 1965, iniciande su primer programa en 1967.Su funclén conaiste en
otorgat apoya financierc para la realizacién del estudio de preinversién

que se requiera; opara también directomente con el ¢liente.

Estos son los principales fondoa de Fomento con los que contamos para
obtener el financiamiento necesario para la elaboracién del proyecto,

todos aprobardn Ia solicitud oediante la requisicién de 1los formatos

marce de referencin
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especiales que cada uno tiene para eSe fin y la realizacién de un estudio
do wviabilidad, que &8 una sinteais de lo presentado en capitules anterio-
ras, con coracterfaticas y jerarquiss de operacibn distintos para cada uno

de ellos,

5.3.- OTRAS FUENTES DE EFECTIVO:

Adicionnlmente A loa Fondos y las Socle--
dades Nacionales de Crédito existen otra formas de obtener recurses para la
inverstén en provectos, &stos pucden scr, por ejemplo, recurscs de npuestras
propios, accionistna mediante la emisiédn de occiones o blen su  colocacibn
dentro del mercado de capitales que maneja la Bolse Mexicana de VYalores,

colocdndolas para su venta ante el gran piblico inversionista,

Las enmpresas adiclonolmentt pueden ndquirir recursos mediante la colo-

cacidn por ejemplo de:(8)

Obligaciones Hlipotecarias: Son un crédito coleccivo a cargo de una empresa
cuyo valor nominal es de $100 o sus miltiplos. Su interés es fljadoe
respecto al mercado de Cetes, pagarés bancarios y depdsitos bancariocs de

dinerns. Su vencimiento es a large plazo que va de 7,18, y 15 afes, con
h amortizaciones mensunles de capital e intereses; la garantia es representa-
da por la nave industrial o en su defecto propiedades que se cedan comg

garantia.

Obligaciones Quirogrnfarias: Las caracter{sticas de las anteriores se con-
servan, variondo Gnicamente en que no otorgan ningyna garantia real,
conatituyéndosa ésta por el prestigio que guarda la firma del prestatario

y solo las pueden expedir las Sociedades Anénimas.

(8)ver anexo AS marco de referancia
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Existen cada dia mfs opciones de finonciamiento, como son: Descuento

de documentos, Aumentos do capital, Arrendamiente financiero, eotc.

marco de referencia
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Nota:

La siguientes péginas contiensn lo bibliografia de donde se extrajeron
conceptos, muchas de las notas marcadas son bAsicapente de conuult;

asdicional,por ello se colocan varios libros que airvieron de referencia.

marso de referencia
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VI,-METODOS DE ANALISIS Y SELECCION

Las técnicas de valumeién que permiten el andlisis y seleccibn de proyec-—
toa de inversidn se denominan Técnicas de Presupuesto de capital, las
cyales ge clasifican en base a una coracteriscica fundamencal, consistente
en el reconocimiento del efects en el valor del dinero como consecuencia
del pasc del tiempo, siendo éstn 1 Técalcas NO Sofinticadas o Antigums ( no

reconocen loa efect.s mencionados ) y las Téznicas Sofisticndas, (1)

6.1,-Técnicas KO Sofiaticadas:

los procedinientom inclufidos dentro de
esta clasvificacidn-son dos: La Tasa Promedio de Rendimiearo y el Periaio
de Recuperszibh de la Inveralén; sin embargo, es importante mostrar. la
maners de determinar los flujos de »fectivo qu2 ltos preyects ganeran,yas
que son un elenento indispensable para a utilizaclén de los métodox
mencionadod, <iendo distintos en forta mad no =n fondo a los explicadns

anteriormonte.

6.1.1.-Flujoa de Efectivo:

El primer paso par+ determinar los tendimisntoa y
el perindo de recuparacién bajo cualquiera de lan clasificaciones poncio-
nadny { sofisticsdas o no ), serd la detercina:idn de loa [lujos netos de
efectivo que da saneri incresental o <#islada a las uperacionas que la
compaiia generari con el proyi:to en cuesiidi.. Debsrescs aeatender -que
buscenos las ‘alidas de ef+ctivo que purden sar capitalizadas o lluvedas =
resultados del sjurclcio ( suscepribles de ser leduzibles de inyuestos ).

1a detarpinacidn de las salilas Cnales de efectiso y en las cnsn.laa e

(1)ver ancxo A6 oktodns
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los ingresas, sino las uarradas de efactivo, ahuvrros generslos :n la opera-—
© ¢1du por el proyackt: y log incearivos fiscales rae piilésemon aprovechar.
Supongamos:

a)Ivarsida wn equipo nueve uin rycmplaze:

Precly de factura $2000
Fletes relacionados con la comara ’ $ 30
Gastas s iistalacién § 40

Parmitird 1n reduceidn de !nventarlaos § 1DD
La capacitacién ascenderd $ 150
El perindo preopnrative ancenderd $ 200
Se tienc un Yensfivio €iscal iel 20%

sobre el costo de la inversibn 5 424

La tasa impositiva serd del 42%
Tomando en considoracién los anterigres datos ermoremoe ely

FLUJO DE EFECTIVO

CONCEPTO SALIDAS NETAS DE EFECTIVO
Costo de la factura $2000
Flete § 80
Inatalacidn $ 40
Costo de la maquinaria $2120
Reduccidén de inventarios (-} $ 100
§2020
Programa de entrenamiento $ 150
Periodo precperativo § 200
Monto llevado & resultados $ 150
Deduccién por impuestos (350 x .42){-) $ 147
$ 203
' $2223
Beneficlo fiscal (2120 x ,20)(=) $ 424
DESEMBOLSO NETO 51799

métodos
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Lag decisiones de capitalizacidn dependen de laa politicas de la compa-
Ma, sin embarge, existen reglas dictadas por la ley del ISR y los princi-

. plos de Contahilidad Generalmente Aceptados que debaremos seguilr;

Ley ISR articulo 4l. ..."EL monto originul de 1la inversién comprende
ademis del precio del bilen, 1los fimpuestos efectivamente pogados con motivo
de la adquisiciSn o importacidn del mismo a excepcidn del impuesto al valor
agregado, as{ como laa ercgaciones por concepto de derechos,
fletes,tranaportes, Aacarteos, seguros contrd riesgos en la transportacidn,

manejo, comisiones sobre compras y honorarics de agenten aduanales.™...(2)

Principios de Contabilidod Generslmente Aceptados: Boletin C6 "El costo de
ndquigicién incluye el precic neto pagado por los bienes, sobro la base de
efectivo o su equivalente, mAs todos los gastos necesarics para tener el
activo en su lugar y condiciones quo permitan su funcionamiento; tales como
derechos y gastos de importacién, fletea, seguros, gastos de inatalacifn,

ete."(3).

la eleccidén deberd determinarse raspecto a los beneficios que se abten-

drin de ella, cuando la situacidén asi lo permita.

.Ahorn deberemca determinar el flujo neto de entradas de efectivo en el
futuro, que se generard por la nueva inversién; é&sras podrén provenir de
ahorros logrados en mano de obra, materinles, incremsncos en ventas, etc,,
teducidos por las erogaciones necesariass para obtenerlos. Este andlisis
deberd rsaliparse por cada uno de los afios de vida Gtil del proyscto, para
deterainar los {lujos netos de efwctivo genersdus por el misso en su perio-

do de vida.

(2-3)}ver anexo A6 métodos
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Supongamos que 1o miquina adquiridn va a reemplazar una usada, a la cual
se aplicd una deprecincibn en este ejercicio de $230 . La nueva néquina
tiene capacidad de generar ahorroa en mano de obra por 5600 para el primer

afo de uso y utilidades adicionales por $300.

Los beneficios netos se calculardn como siguie:

CONCEPTO REGISTRO FLUJO DE EFECTIVO
CONTABLE ENTRADAS SALIDAS
Ahorros en mano de obra $ 600 $ 600

Deprecincién sobre maquiparia
nueva {4 ailocs de vida)

(2120 f4) $ 530
Depreciacién sobre la
maguing usada $ 230
$ 760
utilidodes incrementales
antes de impuastos $ 300 300
Impuestos incrementales(.42) § 126 $ 126
Utilidades incrementales
despues de impucstos $ 174
L]
Flujos totales de efectivo § 900 5 126
Beneficios netos de efectivo $ 174

Lo 0

Dentro de la tasa de impuestos que se estd aplicando deberd incluirse 1a
participacidn de las utilidades a los trabajsdores, ya que aungue no es un
impuesta, su exigencia es como tal, aunada a su npaturaleza de no deducible,

siendo un cargo adicional a la propia operacidn.

6.1.2.~Tasa Promedio de Rendimiento:

Sy objativo se encuentra eén expresar la
conveniencis econdmica que porcentualmente tiene un proyecto de inveraibn
respecto de la inversién original o inversién prosedio ( cnnvaniunt; cuandoa

tisne un valor de desscho al final de su vida Geil). (&)

{4)ver anexc Ab métodos
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Los férmulas pars su chleulo son tres:

1)
Utilidad promedio despuém de impucstos
TIR = {A}
Inveraidn promedic
2}
Encradas de afectivo promedio
TIR = (3)
Inversién Promedioc
k)]

Utilidad promedic después de impuestos

TIR = ()
Inversién neta

Las crea formas de cdlcule son correctas, dependiendo de la forma en
que s asnalicen, s5in embargo,la quo nos puede dar infaormacién wis valiosa
es la segunda, ya que nos estd dando resultados sobra efective generado
(proyectado), «qus en un momento dado es lo que necesitamos, pues los
ytilidades no aon tan acraccivas para les oecioniscas, aunque sobre éatas
se decretan dividendes, muchas de las ocasiones no son distribuibles en su
totalidad y solo podrdn serlo con relacién al efective disponible,
adicionolmente a que los accionistas desean que la entidad sea autofinan-
ciada con sy propla operacién o bien cobtener suficientes sobrontes como
para lograr inversiones atractivas financieramente hablando, Lo ideal es
realizaor un andlisis de anbos conceptos { utilidad = efective ) para

cubzrir y planear las alternativas de operacidn.

£5rmulas(A-B-C)ver anexo B sétodos
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Efenplos:
1)Siguiendo con el mismo ejemplo:
afic utilidad
tenemos 1 $ 1%
suponemos 2 $ 200
suponemos 3 § 210
Bsuponemos 4 $ 216
total $ 800
a) " utilidad promedioc (800/435200

Existe otra manera de calcular la utilided promedio, que puede bepefi-
ciar al sétode, consista en ponderar de manera distinca las utilidades
basades en el hecho da que se espera monetariamente mayor cantidad de
utilidades para los ultimos afos y con esta ponderacién lo que se logra es
peroitir una estimacién mis amplis que permita asignaorle mayor relevancia a
alguncs afoa, qua pueden ser: los primeros, pues es donde se genera la
inveraién o blen los Gleimoa, pues es donde la inversidn ya amortizada por
la operacién generari solamente utilidades ( suponicndo que los gastos de

manteniniento no sumentan ). Para el primer case seria !

aiio utilidadea ponderado
1 $17x 1 $ 174
2 $ 200 x 2 $ 400
3 $210X3 $ 630
4 $216 X 4 $ 864
total 32068
b} ponderacién (2068/10) $ 206.80
L L )
Substituysndo en la féraula t t (aup mno tiene valer de

desacho, caso an ¢l cual la inversién promedio seria: ((inv tnicial-valor

de desscho o ¢l valor en libom del bien sl fin del pariode)/2).

shrodon
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a}) 200 88s b) 206.B80 z
= Ol 18.9% =0,1950 19.5
(212072) munm 1060 e

2) tmpleando la segunda férmula tendremos:

{los métodos empledos para la ponderocién de la utilidades pueden ser
utilizndos aqui de igual manera, ya que no distorcionan la inforwmacién, tan
solo le aplican un sesgo que pernita dar mayor importancia a losa resultadeos

de algan afio)

a) 530 b) 537
= 0.5 50% =0.5066 30.7%
1060 o 1060

3)empleando la tercera firmula tendremos:

a) 200 k) 206.80
«0.09% 9.4% =0.097 9.73
2120 ——— 2120 wmm-

)

La justificacién de dividir la inversién del proyecto se basa en una
decisibn tomada bajo la caracter{stica de una dapreciocidn en linea recta,
en donde el efecto puede considerarse como que se tiehe en promedio la
witad de la Iinveraidn y qua el resto serd aplicable a gastos y por consis
guiente recuperado dentro del periodo contable establecide por la enti-

dad.(5)

Las deficiencias que este mftodo pressnta soni
No proporcicna informacién Gtil, ya que en la determinacién de la
utilidad aplicable s esta fSrzula interviensn otros factores que
desvirtusn el llmiﬂcadn: Situacidén que se a¢jora sedisnte la aplica-

c¢i6n de la fGrmuls #2 .

(5)ver anexo A6 nétodos
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¥o toma en cuenta el factor tiempo en s evnluacidn y el efecta gue

éate tiene sobre =1 valor del dinero.

La principal ventajs se constituye por sl hecho de uwtillzar datos

ficiloente obtenldes de los regiatro contablus de la compaitia.

Para determinar la bondad o beneficio de la inveraildén 2n el proyecto

debemos comparar los réndimientos ya sea con una deterninacién de éatos por

1a tendencia, o bien contra el costo de capical, gue debard ser analizade

do paners i{ncremental, es dacir, el costo de realizar el proyecro,

6.1.3,~Per1idde de Recuperzcién de la Invermidn:
Este método nos
proparciona una velacién del beneficio anual del proyecto reapecto de la

inversién raquerida. La principal utiiidad de este nmérodo la constituye el

pe:m.ﬁ:ir una evalvacidn preliminac de los proyectos para determinac sf el
proyecto en laa condiciones de operacidn ¢s recuperable dentro de 3y vida
Gtil, Pero independientemente de esta funcidn ne presents facilidad para su
uso, ya que no ve nda alln del pericdo en el cual sa recupera la inversifén
¥ por naturaleza los proyectaos son atractives por 1a utilidad adicicnal que

generan una ver amortizada la inversidn original.(6)

Caracreriscicas:
No sirve como comparocidn respecto de la generacién de

utilidades.
La mayor limitscidn gue sste adtodc presenta se conforma per el hechs
d¢ na pader snalizer flujos variables, ya gque Gnicamente es vidlide en

flujos de efeceivo conatantes, los cusles vara vez son yesultado de los

proywston da inversibn a los que s& avoca el estudio.

(6)ver anexo A6 wétodos
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Por otre lado para poder comparar doa o mis proyectos por medio de
este método, los participantes deberdn presentar flujos de efectivo mimi-
lares y vidas econfmicas idénticas, yn que al ser estos los pardmetros de

valuacién, af no son similares la comparacidn careceri de valor.

La razbn aplicada en esce método es:

INVERSION NETA
PRI = (D)
PROMEDIO ANUAL DEL FLUMJO DE EFECTIVD OPERATIVO

Entendiende por flujo de efectivo operstivo loa beneficlos netos
econdmicos abtepidos por la inversién, que pueden proceder de shorros
operacivos tales coma:

Reemplazo de maguinaria
Utilidades adicionales obtenidas por el proyecro
Ahorros en impuestoa via depreciaciones

y otros de naturaleza sndloga

Sin embargo, para lo anterior ecuacidn existen corrientes negotivas
para 1a aceptacidn de su aplicocidn, justificindoae en el hecho de que al
"tlujo operative anual no es reflejo direcco da la operacién, spoydndose
principalmente paro ¢lloc en que la depreciacibn y orroa carges a resultados
que no requleren efective, no deben conaiderarse come parte del flujo para
determinar el periodo de recuperacibn y si forman porte de la vida oconbd-
nica de la empresa,proponiendo sntonces la utilizacibén da la siguiente
férmula:
INVERSION NETA

PRT = - (E)
UTILIDAD CONTABLE DESPUES DE IMPUESTOS(promedio)

(D-E)ver sncxo B nétodos
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Ya que estn ecuacidén presenta una deduccién por un cargo de depre-
clacién aplicado a resultades, proporciona implicitamonte un  rendimiento

sobre el capital y una razdén de utilidod.

La mejor mancra de ponderar la vids itil y la recuperacidén de un
proyecto, las cuales no es necesario so realicen simultdneamente, pues no
generaria ningun beneficie ( ercapt6 cuando ¢z complementario el proyecto
analizade o es un proyecto de servicio gpoclaly coscs en les que no @5 tan

importante la generncidn de utilidades ) con su operacidn, determinando:(7}

Primero: Las ganancias que generaria respecto al rendimiento normal de 1n
compafiis ¢n proyecros similares, es decir, darle el tratamiento

como si fuera una cuenta de ahorros que genere¢ intereses,

Sogundot Determinado reapacto del valor neto { deduciendo depreciacién )

del octivo, tomando los flujos de efectivo que genera.

Tercero: Proceder a su célculo normal de oscunulacién de rendimientos

durante su vida Gtil hasta amortizar la inversidn.

Para el andlisis financlero, como ya se mencicond, es mis recomendable
. anelizor los flujos de efectivo que el proyecto genera en su operaclén, le
que para nuastto ejemplo serin: (supongamos un flujo de efective constante

de $730 onual).

ARO-SALDO INICTAL-CANANCIAS NORMALES-FLUJO DE EFECTIVO-SALDO POR RECUPERAR

1 * 2120 424 730 1390

2 * 1560 18 730 860 PRI
3 * 1060 212 730 330 -
4 * 530 106 730 {200}

#(530 « Dpr, en linea recta) 2920

(7)ver anexo A5 métodos
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El ‘" saldo inciasl disminuye directazente en relncién a la vida Gril, las

depreciaciones me hablan calculade en $530 anuales en linea recto. (8)

Los ganancios normales son el producto del saldo incfal por el 20%, que ha

sido el redimiento promedio en proyectos similares.

Por lo tanto la recuperacibn nunco deberd ser en un plazo mayor al que
marca 1lm cédula anterior (un poco mis de tres aies), pués parjudicaria la

inveraidn asignada a ésce,

El mérode anterior nos proporciona al pericdo de manera inexacts; pars la
daterminscién del periodo exacto interpolaremos los cifras de la manera

siguiento:

En un periodo de 12 meses el flujo generado asciende a $730. Debemos
encontrar cuantos meses deberdn transcurrir pars obtener un flujo de $3130,
que ndicionados ol asnldo que falta de recupersr al tercer afo quedaria

cero, momento en el que hemos recuperade la inversidni

720
330 = 5.42

" Se onaliza el flujo que 3¢ obtiene en cada afo ( 12 meses ) que ea $730
y segin lo obtenido en la tabla anterior el saldo por recuperar para que
el proyeGto se encuentre comnplatamente recuperado es $330, aiendo esta la
axplicacién de la ponderacién anterior que nos musstra en intervalos
menores Jde un ofio con exactityd el tieapo que reguerimos para que la
inveraifn cn el proyecto se cubra en su toralidad. Entendiendo entonces qua
el perfodo miximo de recupsracién de la inversin que sacepta &1 proyecto es

da 3 afios 5 oeses.

(B)ver anexa AL métodos
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Ahora procederemos a determinar el perficdo reat de recuperacién (sin

depreciascidn) del proyecrot

afc fiujo de efective flujo de efactive acusulmdo
1 730 730

2 70 1460 .

3 730 2150

4 730 2020

1 2evmmnman 730
660 = 11

Como la inversibn que se requiere inicislmente e3 $2120, en el tercer afo

éats ya 30 encuentra amortizads con loa fluj-ﬁt optrativos a inclusive

sobrepasada, Sigufende al procedimianto explirado antevicrmente obtenemocs

guat el perfodo determinsdo para 1s recuperncién d2 la inversidn es a Ilos 2

afios 11 nases, por consiguiente ia operacifn em

slentt qua aterga es mayor al esperado,

costesdle, pues ¢l rendi-

ain enbarge no es harramiesta

auficiente como ya hemos mencionado para determinar au vipbilidad complets,

Ahora ytilizande la férsuls D tenemon:

2120
130

« 2.9 aflos

to cual convertidoc a meses corresponde a (0.9 X 12 = 10.8) 11 meses,

que

como podemon ver coincide ton sl procedisishto antariorsints vasado, pero oo

naca proporciona informaciéa adiciomsl como sl pariodo real de amortizacide.

«l mento jente 8 12 recup
L2 4 .0 19

T an a

wcidn, ni up pasible control anusl como lowm

que a través de- lg tabla descrita pueds aplicarse «l

wftodo a flujus o utilidades variables, atorgando wn valor beatsnte cercero

wétodos
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6,2.-TECNICAS SOFISTICADAS:

Lo diferencia entre los métodos anteriores y
éstos estriba en 1la diferencia respecto a la acepcidn del dinero en el
transcurso del tiempo, es decit, dentro de toda enconomia el dinero sufre
pérdida de valor como consecuencin del proplo procese y naturnleza econd-

mica de los bienes, los cuales siempre son ¢acasos y por ende se encaracen

tomd c€o ia del de d da sobre poca oferta, situacidn que en
1a actualidad cobra especial importoncia yo que nos encuentracoa en un
periodo de crisis mundial, donde el encarecimiento de los  bienes vy
servicios conjuntopente con la pérdida de valor adquisitivo de las mone-
dos, a9 el tema de actualidad. Aubque estos métedos no reflejan el procesa
inflacionario, ai es un acercamiento a la realidad, asi pués, los debemos
utilizar como un major acercaniento a la realidad para icplementar
después medidoa en base s éstoa que permitan que la informacién financie-

ra sea UTIL, CONFIABLE Y CON CARACTER PROVISIONAL.

El primero de estos sétodos es:

6.2.1,-Pariddc de Recuperacién a Valor Presenta:

Ha sido elegido este
.n&mdo para abrir el nuevo tema, ya que sus caracteristicas son muy simi-
lares a las del periode de recuperacidn de la inversidn de loa mérodos no
sofieticados, <con la salveded de que ya reconoce el valor del dinero a
través del ctiempo. La mecénica de aplicacién es ls misma, 1o inico que
varia @2 un proceso intermsdio (ya estudiado en copitulos anteriores) por
wedio Jdel cusl se teaen los flujos de efectivo que son pesos del futuro a
valotes actusles, conservando Ia {inalidad de observar si logran recuperar

1a invarsién y en cusnto tiempo lo hardn: ls comparacién es ads real, ya

métodos
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que s¢ estan cooparando pesca de hoy con pesos convertidos ol valor da los

de hoy, cohservando su homogeneidad.

El Onico dato adicional que requarimos para aplicar el oétode es una tasa

de descuento, la cual generalmente es El Coazco de Capital {9).

Para fines didicticos presentarezos el cflculo con bose en das costas de
capltal distintos, del 205 y del 10X, lo cual se presencard en la tabla

sigulente tomande como base nuestro primer ejemplo.

RENDIMIENTO 20% TABLA DE RENDIMIENTO
COSTQ DE CAPITAL 20
ARO--SALDO INCIAL-GANANCIAS NORMALES-FLUJO DE EFECTIVQ-SALDO POR RECUPERAR

1 2120 426 (0,831 X 730) 608.09 1511.91
2 1590 3la (0.694 X 730) 506.62 1083.38
3 1060 212 (0.579 X 730) 422.67 637.33
4 520 106 (0.482 X 730) 351.86 178.14

*(factor tabla Cl)

Como podemos var la vida uti]l del proyecto no ea suficiente para lorar

con el rendimiento eaperade la recuperacidn de la inversidn, Observando que

. el anAlisis comparativo de las técnicas que reconccen el valor del dinerc a

travén del tiempo y laa que no, tienen una gran diferencia.

{9)var anexo A6 nétodos
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Tomando el segundo supuestor

RENDIMIENTO 203 TABLA DE RENDIMIENTO

COSTO DE CAPITAL 102
ARQ-~SALDO INCIAL-GANANCIAS NORMALES-FLUJO DE EFECTIVO-SALDO POR RECUPERAR

1 2120 424 {0.909 X 720) 662.57 1456.43
2 1550 318 {0.826 X 730) 602.98 987 .028
3 1060 212 {0.751 X 730) 548.23 511.77
4 530 106 {0.683 X 730) 498.59 31.41

(facter tabla Cl)

Con un costo de capitel menor descontando loa flujos de efective se logra
cubrir la inversién en el plazo de vida (til del proyecto y si bien,
gtocias 4 que el monto gque falta de recuperar es minimo, es posible que
otorgua el proyecto mejores rendimientos o los estimados en lo vida roal,
logrando cubrirlo en el plazo adecuado, la generacién de utilidades sers
por ur perfodo sumaments corto, volviéndslo poco atractive pars los
iaversionistas, eacepto cuando sean proyectos no deatinades al lucro {com-
plementarios o de servicio social). Sin embargo aunque en la préctica este
resultado serfia auficiencte para no hacerle, con finea didicticoa elabora-
remos el eatudic de recuperacidn correspondiente respecto al valor origi-
nui de la 1inversiSn y no como se realizd respecto del valor neto de

" éata (descontando la depreciacién).

ARO INVERSION FLUJO DE EFECTIVO VALOR PRESENTE ACUMULACION 2 RECUPERACION

1] 2120
1 730 663,57 683,57 a1
2 730 602.98 1266,35 60
3 730 548,233 1816.78 86 -
4 730 498,59 2313,37 109
12=—semrmm=e 08, 59
X 305.22 = 3 afiloa 7 neses,

método
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Asi pues solo podrd otorgar 5 meses de utilidodes dobido o a.u periodo de

recuperacibn

El ¢nfoqua entre las dos maneras de aplicar este mérodo es  distinto, ya
que la primera en la que no se recuperaba la inveraibn consiaste en comparsr
el salde neto ( deduciendo depreciacién ) respecto de los flujos de efecti-
VO que genern en ese afic, oostrando el momenco en qua tenemos excedentes
de efective respecto de lo que nos estd costando tener la miguina, y el
segunio simplemente nos muestra el riempo en que tardamos que el proyecto
genere suficiente efectivo ocumulado como para reponer el desembolso ini-
cial. Es convenlente realizar ambos, aunque en la prictica no se realice,
pues dependerd de la vida Gtil y gencrecidn de flujos la recuperacién
de ambos métodes; analiznndo ambas perspectivas podemoa tener una  wi=-

#i6n profunda sobre el comportamiento dol proyecto en operacidn.

Los inconvenientes y ventajas del obtodo ya  fueron enunciadag
cuando analizamos el método no sofisticado, mejorado por sl reconocimiento

del valor del dinero a través del tiempo.

6.2.2.~Tass Interna de Redimiento:

Es uno de los wmbtodos mis eomplesdos
debido a la facilidad de interpretacidn de la misms respecto de la gene~
racidn de utilidsdes, ya que represanta la razdn conocida como

RENDIMIENTO / INVERSION muy utilizads pars andlisis financiero. (10)

Es conocido este mitodo por varios nombres, Llos cucles sca: Tass iaterna

de rendiasiento, Flujos de efectivo d sdos y mltodo del inversionista,

ya que todos ellos describen su uso o la informacién que utilizs o propor-

{10)ver anexo A6 mitodos
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ciena.

La tosa obtenida por eate mitodo representa la igualdad entre el valor
presence de los desombolsos de efectivo que se plensan incurrir y el valor
presente de los futuroa flujos anuales do efective neta; elementos que ya

ha side expiicado su procedimicnto de cdleulo.

La principal limitaocidn que presenca para el andlisis es el hecho que
supone la reinversidén de los ingresos de efectivo generados por el proyec-
to a una tasa determinoda que iguale o la inversién original, situncién
que en pocas ocasiones se di, los recursos que genere serdn invertidos

en todn la operacién y no sblo en el propic proyecto.

Para su aplicscidn es indispenanble cubrir los siguientoy pascs:
1)Decerminacién do la inversién nera de ofecct?o requerida.
2)Determinicién de  los flujos wnvales netos de efectivo después de
.1mpuestos que genern el proyecto.

3)Decerminacidn de la Tosa de rendimiento de los flujos de efective en
relacifn a 1a iaversién neta.

4)Comparar la tasa de rendimiento <on el costo de capiéal despuds de
impuestoa o blen con ia tasa determinada por la adainistracidn como

siniry requerida.

Extsten dos métodos principales-para au célculo, uno para flyjos constan-

tes y el otro pars flujos desiguales.

-Flujos de aefective anuales ualtorl-ls‘ El método do_lpltc.ci&n ;1su- lo;

siguisntes pascss
a)deterninar la inversiin nets de efective requerids.

pétodos
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b)determinar los flitjos netos de efective anusles después de
impuestos.
c)determinacién de 1o tasa de rendimiento de los flujos de
efective en relacidn a la inversidn neta mediante la siguiente
ecuacidas
(F)
FACTOR =

DESEMBOLSO NETO DE EFECTIVC (invereién original}
FLUJO DE ENTRADAS ANUALES DE EFECTIVO

d)se busca el factor obtenido en el cuerpo de las tablas de valor
presente recibidos durante un periodo de tiempo (anexe C-1
acumulada).

e)en caso de no encontrarase, se buscard mediante la interpolan-

cibn de los cantidades; una superior y la otra inferior.

la casa serf la que aparezca en la parte superior de las tablas o bien
1s obtenida oediante la interpolacién y éata represcntard en porcentajie el
beneficio que s« obtendrd por la {inversién empleads durante la vida 4til
de una inversidén ain que se sufrn pérdida algunn en el proyecto.

Otra manera de calcular ia Tasa interna de rendimiento (TIR) de manera
.-lproximdn. e efectiia medianca el reciprocc del pericdo de recuperacisn de
la inversién, es decir:

1 (G)
TIR =

periodo de recuperacién

El cual es mucho s sencillo, pero debard el proyecto tener las siguien-
tes carsacteristicas pars confiar en su resultado plenassnte:(11)
«Sus flujos de efectivo deberin sar canstantes.

=El proyecto no deberd tenar valot de desecho.

(F=G)var anexo B (Il)ver anexo AG métodoa
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=Ln vida del proyecto deberd ser por lo menos el doble del periodo de
recuperacién. Mientram mayor sea la diferencia mejor aproximacién

tendremos.

Siguiendo las bames de nuestro supuesto tendremos:
Inversifn nets de efectivo $1799

Flujo neto de efective nnual después de lmpuestos $730

tablas interpolacibn:
1799 10% 2.4869 Zmmnmmenmasn) 0851
= 2,4643836 | 7 2.4644 Xt = 0225
123 2.4018

TIR = 0,53 10.53%

Eata casma deberd compararse con el costo de capital, sin enbargo, para
nuestro w#jemplc hemos asignado un costo de capital del 10T y por consi=~
guiente el proyecte tiene un bajo rendimiento. Es de uso comfin cuando esto
sucede no tomar el total del efectivo erogado, sino tnicamente lom facto-
ray copitalizables analizados anteriormente, de las acepciones no sa cuenta
con una dafinicidn clara de las ventajas de una y otra; mi manera perzonal
de aceptarlo es la utilizacién de los desembolsos totales, ya que si bien

. éatos serdn recuparables via resultados, fueron originadoa por el pro-
yecto y por consiguiente deberi regresarlos a la compaiila, 1la adopcién

de uno u otro método queda a criterio del lector,

Segin ls segunda premias:

tablas interpolacién
2120 2.9081 ;&I 3'35:: i—-—-———-———o.llﬁ
-2, - s e gy m-m e ), (9P
.T0 163 2.798

TIR = 0,17  14.17

métodos
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Como vemos la difersncia de los dos métodos es importante, debido & ia
gtan cantidad da gestos { 20%) no capitolizables que afectan directasente

la coaparabilidad de los mismos.

En este ajemplo el reciproce del periodo de recuperacisn no es aplicable

como consecuencia de la vide del proyecto, mostrando yna tasa del:

= 27 27X
3.6122
{7.3459/12(pég 235))

Flujos discontinuos: El objetivo es lograr que se cumpla la sigulente
ecuacifn dada por Jomes C.T. Mao, que ne es otra cosa que el desarrollo de
las tablas de valor presente en que se recibe una cierta cantidad de dinerc
dyrants un periodo de tiewpo determinadc. Tabla C2.(12) '

")

afio caro

FLUJO DE FONDOS POR PERIODO
wd bolso aeto de
nimerc de periodom efectivo
( 1+ TIR )

Glcino perfodo

Ls TIR se chtendrd entonces medisnte ¢l aftodo de prueba efror o tanteos

que s tesuse do ls manera siguiente:
1)Detarminacién de los flujos netos de entradas de efectivo.

2)Descontar los (lujos tomando como base de ésca el costo de capital,
¢ 1a tass ainima requerida.

{12)ver snaxo A6 (H)ver snexo B wétodon
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3)los valores descontados como ingresos del periodo se sumarizan.

4)la sumateria resultante se compara contra el desembolsa neto de

efectivo.

5)en caso de surgir diferencias se probard con una tasa auperior o en

au defacto una inferior, comenzando el proceso.

6)una vez encontrados dos valores cercanos al que buscamos, se hace la
interpolacién para encontrar la tasa eapecifica.

Para nuestro supuesto seria (suponiendo loa flujos de efectivo):

ARO  FLUJO DE EFECTIVO FACTOR 102 VALOR PRESENTE

1 704 0.909 639.94
2 730 0.826 602.98
3 740 0.751 $55,74
3 746 0.683 509.52

3304.18

Af0  FLUJO DE EFECTIVO FACTOR 143 VALOR PRESENTE

1 704 0.877 617.41
2 T 0.769 £61.37
3 740 0.675 499.50
4 746 0.592 441.63
FIREIC

Interpolanda: (2308.18-2119.91)

o mee 180,27

X 185.18

(2308.18-2120)
X = 3.998

La cual deberd agregarse a la tasa bass, quedandor

sétodos
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10.000
+ 3.993
TIR 13.998 13,9951
L o Lt ]
Substituyendo en el algoritmo tendremos:
704 730 740 746
+ +* + = 2120.31

2 3 4
(14.13998)  (14.13998) (1+.13998) (1+.13998)
(la difarencia es resultado de los redendeos tomades) por lo tanto podemas

conclulr que 1a TIR estd correcta.

6.2.3.-Valor Presente Neto:
Este oétodo consiste en reconocer el valor de la

jinveraidn, flujos de efectivo en el tiempo, ls recuperacidn del capital y
1a taesa de descuento requerida; no em un reflejc exactc de estos slementos,
ya que no considera el riesgo que significa la no ocurrencia de la obten~
cién de los flujoa proyectados, eato ea que la proyecctén de flujos ae
tomard covo ciorta, siendo diffcil su prediccién exacta y las variaciones

que ocurran modificardn systancialments el aétodo. (13}

La metodologia e fnsumos son iguales gque en la determinacién del ls TIR,
sin embargo, su comparaciin respecto del desembosc original es dismtinta, ya
que miantras la TIR busca encontrar la tesa de rendimiento que otorgan los
flujos de afectivo netos, weste método busca determinar si estos flujos da
efeceivo a valor presante logran cubrir sl dessmbolso inicial de efecrivo,
determinando wdicionsiments el dxcedente o faltante sabre éate, estable-
ciwndo con ellc los sobrantes cperativos de efectivo que el proyecto gane-

raré,

{13)ver anexo Ab métodos
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Los pasos para su aplicacidn son:
1) Calcular el costo da capital de la empresa.

2) Detarminar los flujos netos de efective anuales despubs de

ispuestos.

3) Calcular el valor presente de los nuju. natos de efective anuaiss

-r

descontados, utilizando para wllo como tasa do descuentot
El costo de capital.
El coato de oportunidad de loa fondos,

La tosa ninima de rendimiento que la empresa en particular exija.
4) Detarminar la inversifn requerida expresada come neto de efectivo.

5) Conparar el efactivo requerido contra loa flujos de efectivo a

valor presents.
El cdlculo pusde presantarse en ls sigulente tabla:

ANALISIS DEL VALOR PRESENTE NETD

ARO FLUJOS DE EFECTIVO FACTORES 10% YALOR FRESENTE ACUMULADO
[s] =2120 - 1.0000 -2120.00 =2120.00
1 104 0,9090 639.94 =1480.06
2 730 2920 0.8260 602,98 &428,18 -877.08
3 740 0,7510 553.74  V.P. =321.34
& 746 y oa?asgz , 509,52 +188,18

tabla
800 RESIDUO DEL ¥.P.N, 188,18
P ]

Lo qwe aplicando uns £5rmuls para sy cllculo e

(1)
FLUJOS DE EFECTIVO
VPN « INV.NETA #

n
(1+4TIR o equiv)

(1) var spaxo B . nbtodos
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Considerando que los flujos de efectivo sesn cumplidos, el andlisis
muyestra que el proyecto recuperard su valor capitalizable (dembolso neto de .
efectivo cuandn se use este concepto) en cuatro aflos, que es su vids econd-
mica ficil, @ incluso provocard un resanente al finalizar su vida 4eil de
$188.18, que representard =l Valor Presante Nato EXCEDENTE .

Un buen auxiliar para relacicnar este sdtodo de mejor forma con la renta-
bilidad conaiste wen determinar su Indice de Valor preasents, el cual »se

calcula de la manera siguience: ¢
J)

Suma da Flujos de ofectivo anuales a valor pressnce
INDICE =

Valor neto de la inveraidn
que para nuestro sjemplo es de:

{(susa de los flyjos obtenidos) 230&.18
« 1,089 108.9Z%
2120

Ea una buena medida para comparar proysctos de alternstivas similares ¥
nos indica que los flujos qlu iemn el proyecto cubren el 1003 del miwes y
otorgen adicionslmente un 8.9% durante el paricdo analizado (vida Oeil

del proyecto).
las ventajas que ls ucilizacién de este sdtodo proporciona son:

Cousidera ol valor del dinero & través del tiespo.

Indica =i la rencabilidad qua genera @l proyecto es Reyor o manwct que

_ la requerida por la compahis para el proyscto.

A travis de interpolacionss es factidle determinar la rentabilidad

axscta de la inversifn.

{J)var anexo B métodon
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Enfrenta ingresos y gastos sobre bases igunles de tiespo.

Las principales desventajas de sste método son!

Ignora las tasas & las que se reinvertirin lom flujos generados por
el proyecte { ya sea en nuevas inversiones, instrumentos da inver-

siln o cua!..quier otra similar).

Depende rtadicalmente de la cbtencibn de loa flujos proyectados { de

los cuales su ocurrencia es dificil de prever).

6.2.4.~Resultados Obtenidos:
La informacién financiera tiene la funcién de
proporcionar 1la materin prima indigpensable para la tomn de decisiones y
por ende deberd cumplir los requerimientos que 1o administracién de 1a
compaiiis considere como fitil, c¢laro, bajo clertas normas técnicas que
no parmitan se desvirtue ls informacidn. Como tales necesidades no son
prefijadas pars algfn tipo de empresa , giro , tamafio , etc, deberemos
ancontrar el modelo adecuado a ésta, lo cual da como consecuencia una
necasidad de adaptacién por el profesional que le permita allegarae de las
’ swjores idsas para gue con ..u“ logre dorle creatividad a su trabajo vy a
la vez ss sncusntte un paso sdelante de sus necesidades, para lo cual ea
indispensable ss mgntenga en conscante actuslizacifa, y asmplie su
culturs peneral, ademds das conocer a conciencia la entidad dentro de la

cual presta sus servicios, ys saa de ssners permahents u ocasional.

Asi pues, como ¢jemplo, .analizasmcs el sspecto de la variscidn de crite-

rios sxistentes en cuanto 8 la cantidad & tomar como inversifn, los desem-

abktodos
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bolsos netos do efectivo, el total de deseaboloscs capitalizables o tam-
bién incluir squellos que irdn a resultados del ejercicio en cuestidn;
nc existe mwjor opcifn, ya que en algunos casos puede ser Gtil emplear
una y en otros !a otra, todo depende de qua buaquemcs con la informacién
que obtendramon, pudisndo elegir la segunda por ajssplo, cuando lm
) compafiia risne coastantes proyectos en marcha y los gastos no capitaliza=
bles de dstos som ya parte de su operacibn, por otro lado cuando Lo que
nos interesa deterainar es la parte gque no serf rembolsada por las opera-

ciones del periodo, sino por lom ejercicios vis depreciacion, etc.

Eate ejemplo dabe servir come pauta para que nuestro criterio ase abra
hacia las nuevas perspectivas y no rechazar las ideaa como errfneas sim-

plements por que son diferantes o por que no les entendsoos,

Recordsmos que los resultadas obtenidos por los divarsos métodos no son
1a bass del estudio, sisplesents serviridn como herramisncss de un juicio

global detsrminado por la totalidad del estudio.

6.3.~Riesgo:

En 1la evaluacisn de cuslquier proyecto de inversién siempre sa
encusntran ea juego dos aspectos primordiales del andlisis, low qua deter-

minarén ls aceptacidn o rechazo del mismo:

CONVERSION DE FLUJOS DE EFECTIVO Y RESULTADOS(métodos estudisdos)
EXTENDINIENTO ¥ EVALUACION DE LA INCERTIDCMBRE

Anbos  juegen en 1s evaluaciée, cads uns en su prapio campo, pero del
aquilibric existenta depsnderd la elecciln seleccionada, ya que no es poca

nétodos



223

la gente que prefiore desprecior randimientos sltcs con alto riesge pars

sceptar rendisisntos moderados con un sargen de riasgo manor.

La determinacidn del riesgo dentro de un proyecto de inversibn es tan
fundamental como el propioc estudio, ya que la inversién cedida para &ste
dependers de la correcta svaluacién de los datos presentados, nizsos que si
no son eficientemente detsrminados, 1a base de decisién seri erronea y por

tanto el resultado obtenido también lo serh.

Para la detersinacién del riesgo deberemos utilizar una ciencia denominae~
da de la probabilidad, 1a cual maneja precisamenta la occurrencin de eventos
probables determinando su factibilidad de ocurrencia, ain embargo, los

. elementos que se avalisn nuncs son flcilmente predecibles, mucho menos
cusntificatles. Estamos hablando de conocer la distribucién de praobabilidad

de los elementos de aphlisis como son:

VIDA UTIL.
FLUJOS DE EFECTIVO.
TASAS DE INTERES.
CAMBICS DE PARIDAD.

INFLACION.

ETC.

Factorss que desafortunsdasente o8 nusstro pals no siesmpre siguen el
camino econdmico, sino el camino politico, sumencando con ello la dificul-

tad pars su estimscidn.

Las distribuciones que mks se utilizan dentro de este tipo de proyectos
sont(14&)

(l4)var anaxc A6 oétodos
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DISTRIBUCION NORMAL.
DISTRIBUCION TRIMI.GULAR.

Teniendo ois adeptos s segunda por tener una interpretacidn y manejo
nds sencillos; de ellas deberemos encontrar los valores que son significa-
tivos pars el andlisis: media, varianza y desviacibén estandard de los
flyjos de efective pronosticados, proporeionando con ay cdlcule la gbcen-
cibn del valor caracteristico real (el flujo denominado promedio), al
range de confiabilidad y el sesgo de error, ya que miencras mis amplioc sen
fnuestro intervalo entre flujos {oprimista-pesimistn) menor serd nuestro
riesgoe, pudiendo modelar entences la mezela ‘que nuestros inversionigtns se

encuentren dispuestos a aceptar.

Son muchas la ocasiones en las que un proyecto que presenta la mejor
alternativa, ya aea por su valor presente neto, TIR, etc., es rechazado

porque oaneja un alto grade de riesgo.
El usc de 1o estadistica es racomendable en todos los casos, mas reaulta
imprescindible cuando: {15%)

Las técnicas de valuacidn no presentan clarces los beneficios de un

proyecto ,

Cuando e} 4 bolso neto de efectivo inicial es de monto significati-

Yo

En ambos aspectos el riesgo serd sl peso que peroita la decisién de

aceptar o ng un proyecto.

{15)ver anexo A6 mitodoa
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6.4.-Simulacidng

Robert E. Shannon le ha definido como: "El proceso de
disefiar y desarrollar un modelo computarizado de un sistems o proceso y
conducir experimentos con este scdelo, con el propisito da entender el
comportamiento del sistema o svaluar variam estrategias con las cusles se

pusde operar yn sistema™.{16)

Esta técnica sunque implica clervo conocimiento de estadistica y probabi-
11dad, tiena una complejidad menor. por lo que su utilizacidén cada dia
cobra més auge al ser impulssdo por la creciente nececsidad de lograr mayor
certeza en las decisiones de inversidn que la aduministracidén de toda compa-

Ma genere.

Conjuntaments con la presents inveatigacisn se elabord un programa que
parmita simular en relacibn a la obtencién de beneficios nercs, flujos de
efectivo ¢ Indicudores finsncieros, en donde al cambiar slgun dato propar-
cicna los sateriores de foma inmediata; e cecomendabla pars su cotrscto
usc entender su procedimiento tonto de manejo como de célculo, sisndo

necesario estudisr el capitulo 8.

Aungue no sath nuestro proposito identificar este abétodo sl daremos las
bases necesariss pars que a los lectores que lea interess amplisr mis
eEtDA temASs concEZcah por lo senos de que se trats y pusdan tomar las

riendas de au aprendizsje con posterioridad.

Las etapas propuestas por sl Ing Raul Coss Bu en su libro " Simylacibén

un snfoqua priéctico " sonz(17)

(16=17)ver anexo AS mbtodos
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1,-DEFINICION DEL SISTEMA: Esto implica la realizacidn de un andliaia
preliminar del mismo que permita la determinacidn de las relaciones,
interrelaciones, laz variables que intervienen y los ocdidas de efec-

tividad que dentro del sistema se gensran.

2,~FORMULACION DEL MODELO: Una ver identificados los datos anteriores,
deberemos definir especificamente las variableas involucradas, las
relaciones 1légicas que con otras tengan y los diagramas de flujo que

parmitirdn monitorear el seguimiento del aistema tol y como es.

3.-00LECCION DE DATOS: Una de las partes wmAs igportantes dentro
de este tipo de anflisis es la obtencidn de la informacibn, ya que si
éata %o encusntra mal determinada el no;ialo en su base no funcionard;
1as fuentes de donde podemos obtener la informacién necesaria para el
andlisis del proyecto son los registros contables, ordenss de trabajo
ordenes de compra, opinidn de expertom y en caso de no satisfacer
nuestTas necoaidades de informacidn debesremos recurrir s la experisen-

tacidn,

& +=INPLEMENTACION DEL MODELO EN COMPUTADORA: Este tipo de snilimis tiene
la dasvencajs que debido a su process, su opsracisn manual reaultaria
sumamente engorrosa, ya que los chlculos son mileiples, favoreciendo
esto & la comimién de errores, por consiguiente es de vital importan-
cia hacer uso de los avances tecnolégicos que nuestra sociedad ha
realizado, facilitando el proceso al minimizar errores y tiempo dentro

del misaa.

3.=VALIDACION: Una vez realizado el modelo es conveniente confrontarle

sétodos
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contra ls realidad, ys que &ste representa da manern simplificada y
manipulable la situscidn real del prayecto; este proceso puede llevar-—

se a cabo a través des

~Solicitar una opinidn sobre lcs resultados obtenidos a

expertos en la materia,

«Dabe watar perfectamente deternminada la excatitud de prede-

eir datos histéricos.
=Debe mostrar de manara exacta la prediccién del futuro.

~Debe earar lo suficlentemente definido y claro como parn

lograr la aceptacién y la confianza de la administracién.

6.,-EXPERIMENTACION: Debewmcos sensibilizar los datos ob:uﬁido-. haciendo

.los ajustes necesarios.

7.=INTERPRETACION: la informacién prasentada para ser (til deberemas
encontrarle al significado que proporciona para 1la toma de deci-

sicnes.

8.-DOCUMENTACION: Es necesario dejar evidencia de las cperaciones reali-
zadan, estableciendo la técnica empleada ¥ un manual del usuario
que le peraica wmanejar 1a oparaciSn del sistema a cualquier otra

persona distinca de quisn lo realizs.

Lan vantajae de au uso son:

Paraite el estudic del efecto de cambios {nterncs y externom en el
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nistema,

Facilita 1s implantacién de estrategins paro mejorar la operacién y

eficiencis,

Puede ayudar a sntender la operacién de siatemas complejos,
Permite 1a anticipacién de resultados no previstos y problesas en ol

compartamiento del sistema.

La utilizacidn de las técnicas descritas implica un estudio adicional de
las mismas asf como ous bases y £Iloso££a.l No es finalidad de este trabajo
dar eson conceptos, pero si lo ea el dar a conocer las posibilidades vy
ventajas obtenidas de su aplicaciin, asf como el de proporcionar una
herramientna sencilla que permite a través de su uso adentrarse en los

principios da lg simulacidn.
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NOTA:

Las siguientes pdginoa contienen la bibliografia de donde se extrajeron

conceptos, wmuchas de las notas marcadas son bdsicamente da consultn

adicional, por ello se colocan varios libros que airvierecn de referencia.

tas fSrmulaa marcadas dentro del texto con literales, tienen una referencia

bibliogréfica donde podra consultarse a mas profundidad si es necesario.
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REFERENCIA

FINANZAS EN ADMINISTRACION
J.Frod Eugene

Weston F. Brighao.

V EDMecidn (rvraduccidn)

Ed. Interamericana.

Pigs 431~452

ANALISIS FINANCIEROS PRINCIPOS Y
METD!

DOS .
Jarry A. Viscions
1 Edicidn,
Ed. Limusa
Pagn 275-276.

LEY DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA
Articuvle 41

PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD
GENERALMENTE ACEPTADOS

Inatitute Mexicano de Contadores
Piblicos,a.C.

Edicién 1987

Piga 241-256

ANALISIS FIMANCIERO PRINCIPIOS Y
METODOS

Jerry A. Yiscione
1 Edicidn

Ed. Limusa

Pags 277-279.

FINANZAS 111

PRACTICAS DE FINANZAS IIT
J.Qropeza

Edicibn 1974,

Ed. UNAM.

Pige 125-126

Ibiden

Phgs 128-129

ANALISIS FINANCIERO PRINCIPIOS Y
METODOS

Jerry s Viscione

I Edicibn ~

Ed. Limusa
Pigs 290-292
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REFERENCIA

HETODGS BASICOS PARA EL  ANALSIS
FINANCIERO.

C.P. Rafael Garcia Cano
Editorial IMEF,

P&ﬂﬂ 29-30.

FINANAZAS III

PRACTICAS DE FINANZAS IIT
J.Orcopsza,

Edicién 1974

Ed. UNAM
Phge 130~133.
COSTO DE CAPITAL

C.P. Constanzo Rodriguez Acevedo
Ed. IMEF.

EL COSTO DE CAPITAL
C.P. Manuel Contreras Femat.
Ed. IMEF.

ANALISIS FINANCIERO PRINCIPIOS Y
HETODOS

Jarry A. Visciona.
I Edicibn,

Ed. Limusa.

Phgn 242=250.

Ibidem
Pége 202-284.

FINANZAS I1I

PRACTICAS DE FINANZAS ITI
J.Oropeta.

Edicién 1974

Ed. UNAM.

Pégs 131-140.

ANALISIS Y EVALUACION DE
PROYECTOS DE INVERSIDN

Roal Coss Bu.

II Edicidn.

Ed. Limusa.

Piga 73-78.

METODOS BASICOS PARA EL  ANALISIS
FINANCIERO

C.P.Rafasl Carcia Cano.

Ed. IMEF.
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HOTA " REFERENCIA

12 ANALISIS Y EVALUACION DE
PROYECTOS DE INVERSION
. Radl Coas Bu,
IT Edicibn.
Ed. Limuza.
Phg 73,

13 Ibiden.
Pag 61-72,

ANALSIS FINAKCIERO FRINCIPIOS Y
METODOS

Jarry A. Viscione.
T Edicidn.

Ed, Limusa.

Pigs 279-282,

14 ANALISIS Y EVALUACION 0E
PROYECTOS DE INVERSION
Radl Coas Bu,
II Edicibn.
Ed. Litusa.
PAg 263-2635.

- 13 FINARCIACION BASICA DE LOS
NEGOCIOS
Fearson Hunt W, D.C.S.
Charles M. Williams D.C.5.
Gordon Donaldson D.C,S.
1 Edicibn,
Ed. Uthea.
Phgs 263-265.

16 SIMULACION UN ENFOQUE PRACTICO
Ralll Coss Bu.
I Edicidn.
Ed. Liousa.
Pags 11-12.

17 SIMULACION UN EXFOQUE PRACTICO
Raiil Cass Bu.
I Edicibn.
Ed. Limusa.
Pégs 12-14.
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REFERENCIA
ANALISIS FINANCIERO PRINCIPIOS Y
METODOS

Jerry A, Viscicone,
I Edicibn.

Ed. Limusa,

PAg 278.

FINANZAS TII

PRACTICAS DE FINANZAS IIT
J.Oropezs.

Edicidn 1974

Ed. UNAM.

P‘I 124126,

El Mérode no especifica esta
fbroula, sin embargo coma
resultado de diversos comentarios
da personas saplentes de la
materia, que en su labor utilizan
al andlisis financiero estan de
acuerdo con esta razén, que viena
a coaplementar el pétedo. Su
aceptacién dependerd del caso en
cuestion y del lector.

MANUAL DE ASESORIA TECNICA A
REGIONES DEL INTERIOR

Sub. Dirsecién de Ankliszis de
Crédito.

Multibance Comermex,5.N.C.

Pig. 47.

FINANZAS 111

PRACTICAS DE FINANZAS III
J.Oropeza,

Edicidn 1974

Ed. UNAM.

. UNAM
Pig 124-126.

Thiden.
Pig 128,

El Mbtodo nc especificn estn
tbraula, sin  embargo como
resultado de diversos comentarios
de personas sapientes de la
matarin, que en su labor utilizan
el aniligis financieroc estan de
acusrdo con msth razén, que viene
s complessntar el método,’ Su
acaptacitn dependeri del caso en
cuestidn y dal lector.
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REFERENCTA

FINANZAS 11X

PRACTICAS DE -FINANZAS III
J.Oropeza.

Edicién 1974

Ed. UNAM.

Phg 134.

METODOS BASICOS PARA EL  ANALISIS
FINANCIERD
C.P. Rafael Garcia Cano.

Phg 21

ANALISIS Y EVALUACION DE
PROYECTOS DE INVERSION

RaGl Coss By.

II Edicibn.

Ed. Limusa.

Pag 74.

Ibidem.
Pig 61.

FINANZAS III

PRACTICAS DE FINANZAS III
J.O0ropeza.

Edicidn 1974

Ed, UNAM.

Pig 137.

El Método no especificn esta
foroula, sin embargo cono
tesultado da diversos comentarios
de personas saplentes de la
nateric, que an su labor utilizan
el andlisis finonciero cstan de
acuerdo con esta razdn, que viene
a complementar el opbtodo. Su
aceptacidén dependerd del caso en
cuestién y del lector.
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DETERMIKE EL, FLUJO DE EFECTIVO DE UNA INVERSION NUEVA SIN
REEMPLAZD, INDEPENDIENTE A LA OPERACION DEL NEGOCIO EN MARCHA CON LOS
SIGUIENTES DATOS: .

1) Una empresa deses adquiritr una maquinaris pars fabricar corcholatas que
tiens yn valor de $2,000. La méquins parece ser una busna
adquisicidén ys que su costo #3 bajo y adicionalmente provocard que
¢l monto por inventarios de la empresa pueda reducirse en $100 y por
1a adquisicién de 1a misca la 5.H.C.P. pernite deducir de impuestos un
253 de la inversidn. Sin embargo se ha determinado que para su pueata
en marcha la empresa deberd cubrir los sigulentes gasvos: EL FLETE -
de la pisma €3 por cuenta de la eopresa cuyc monto serd de 580,
requisere una inatalacidn especial de energla eléctrico que costard
$90, sa requerird copacitacién del personal que la manejard <on un
costo de $150, y serd neceasrio un gasto de $200 como peribdo
preoperativo, Los Directivoa de ln empresa desean ponderar el beneficio
que reportacia la adquisicidn de la misma en forma monetaria y ai
podran sufragar los gastos con un presupuesto de $2,000. Para ello se
pide elaborar un flujo de efsctivo,

PRECIO DEL EQUIFO $2,000
FLETES RELACLONADOS $80
GASTOS DE INSTALACION $90
AUMENTO DE INVENTARIOS

GASTOS POR CAPACITACION $150
GASTOS POR PERIODO OPERATIVO $200
REDUCCION DE COSTOS

REDUCCION DE INVENTARIOS $100

REDUCCION DE SUELDOS Y SALARIOS
REDUCCION DE MATERIALES

. BENEFICTOS FISCALES SOBRE LA INV.
TASA IMPOSITIVA APLICABLE

25.00%

| 42,008
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b) Una empresa deses adquirir una msquinaris para fabricar torpillos
milimérricos con valor de $5,000, Los adsinistradores se encusntran
antusinsssdos coh su compra, ya que calculan podrin reducir en un afio
$300 en costos de fabricacibn, pero desean elaborar un estudio de
flujo de efectivo para decerminar su viabilidad y tener el efective
suficients como para poner en marcha el proyecto; a travek del
anklisis de la inversibn observaron que serd necesario erogar $100
por concepto de flecea, $300 por gastos de inatalacién, 31000 por
gestos de capacitacidn, $10 por el perifdo de pruebas y ajustes de 1a
sdquina y deberdn invertir en materinles $30 adicionales. Elabore el
flujo de efectivo y comente si es viable au adquisicién {(la tasa
impomitiva aplicable es del 42%).

PRECIOQ DEL EQUIPO $6,000
FLETES RELACIONADOS $100
GASTOS DE INSTALACION 5300
AUMENTO DE INVENTARIOS $30
GASTOS POR CAPACITACION $1,000
GASTCS POR PERIODO OPERATIVO $10
REDUCCION DE COSTOS $500

REDUCCION DE INVENTARLOS

REDUCCION DE SUELDOS Y SALARIOS

REDUCCION DE MATERIALES

BENEFICIOS FISCALES SOBRE LA INV. 0.00%
TASA IMPOSITIVA APLICABLE 42.00%
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c) Una eppresa sa encuentra interesada en adquirir une mfquina tejedora
que le permitird reducir sus costos en el primer afio de operacién por
$3,000 y obtener un estimulo a la inversidn en este tipo de miquinas
de fabricacién nacionnl que el gobierno estd proporcicnando por el
90% da 1a inversifn. S5in embargo cusndo acudié al proveedor de 1a
misna este le informd que los fletes y gastos de instalacién serian
de $10 y 520 respectivamente, y que tendria que costear un curso de
capacitacidn por $5,000. Adicicnaloente determind mediante la
comparacién de empleados necesarios para operar las mBquinas actuales
en relacifn con loa necesarios para la nuevo le permitiria ahorrarse
$1.000 anuales. Determine el flujo de efectivo que se generaria con la
compra de la maquinaria.{la tasa impositiva es del 42X)

PRECIO DEL EQUIFQ $1,000
FLETES RELACIONADOS 310
CGASTOS DE INSTALACION $20
AUMENTO DE INVENTARIOS
GASTOS POR CAPACITACION $5,000
GASTOS POR PERIODO OPERATIVO
REDUCCION DE COSTOS $3,000
REDUCCICN DE INVENTARIOS
REDUCCION DE SUELDOS Y SALARIOS $1,000
REDUCCION DE MATERIALES

* BENEFICIOS FISCALES SOBRE LA INV. 90.00%
TASA IMPOSITIVA APLICABLE 42.00%
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d) Una empresa deses adquirir una maquinaria que tiene como beneficioa
para la una reduccién de coscos en la fabricacién de sus
srticulos de $200 y adicicnhalments si la adquiere, tendré derecho a
gozar de un beneficioc fiscal por la reduccién de impuestos en un 302
sabre el valor de la inversién, la miquina tiene un valor de $3,000.
Para smperar a trabajar sa requaricd invercir 3100 en au instalacién
y 3100 por gamtos preoparativos; adicionalmente la empresa podrd
reducir su stock de inventarios, provocando un ahorro de $5, La
enprass desea conocer realmente cuinto dinero necesitard invertir
para adquirir la méiquina. (la tasa impositiva aplicable eg del 42%).

PRECIO DEL EQUIPD $3,000
FLETES RELACIONADOS
GASTOS DE INSTALACION $100

AUMENTO DE INVENTARIOS
GASTOS POR CAPACITACION

GASTOS POR PERIODO OPERATIVO $100
REDUCCION DE COSTOS $200
REDUCCION DE INVENTARIOS >3

REDUCCION DE SUELDOS Y SALARIOS
REDUCCION DE MATERIALES

BENEFICIOS FISCALES SOBRE LA INV.
. TASA IMPOSITIVA APLICABLE

30.00%
42,002
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)

} una empress fabricante de cierres adquiere uyna miquins gue tiene un
valor de $10, los Eletes y gastos de inatalacién de la amisma mon de
3510 y 3100 respectivamente, adicionalmente erogo’ par concepte de gastos
de cspacitacién 3100 y por el periddo precperativo $5. Lo miquina
producird 5000 unidades diarias, permitiendo cubrir con estas las
neceaidades de produccién que tiene actualpente, reportando unaa
vantas en al primer afio de $43,000. Determine el degembolse neto de
efective de la empresa. (la tasa impositiva ¢3 del 35T)

PRECIO DEL EQUIPO $10
FLETES RELACIONADOS slo
GASTOS DE INSTALACION 3100
AUMENTO DE INVENTARIOS

GASTOS POR CAPACITACION $100
GASTOS POR PERIODO OPERATIVO 5

REDUCCION DE COSTOS

REDUCCION DE INVENTARIOS

REDUCCTON DE SUELDOS ¥ SALARIOS

REDUCCION DE MATERIALES

BENEFICIOS FISCALES SOBRE LA INV.

TASA IMPOSITIVA APLICABLE 35.00%
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DEYERMINE CON LOS FLUJOS DE EFECTIVO ANTERIORES EL, FLUJU DE EFECTIVQ
PARA LOS PERIODOS SICUIENTES CON LAS CARACTERISTICAS MENCIONADAS EN

CADA  CASO.

a)Tomsndo en cuenta sl flujo del caso "a™ determing la empresa que
obtendrd en sl futura con la adquisicidn de la mbquine utilidadas
incrementales por $6,000, de la séquina soterior exiscte una
depreciascidn de $6.000 y por la nueva  exiatird una depreciacifn
por $400. La tons impopitive as dal 42X y sl beneficio fiscal que
abrendrd an ded 25T sobre la inverwidm original pars o1 segundo
afic. Derermine el Elujo de efactivo.

DEPRECTACION DE LA MAQUINA USADA 34,000
DEPRECIACION DE LA MAQUINA NUEVA $400
UTILIDADES INCREMENTALES 36,000

AUMENTO DE INVENTARIOS
GASTOS POR CAPACITACION
REDUCCION DE COSTOS

REDUCCION DE INVENTARIOS $100
REDUCCION DE SUELDOS Y SALARIOS 50
REDUCCION DE MATERIALES

BENEFICIOS FISCALES SOBRE LA INV. 25.002
TASA IMPOSITIVA APLICABLE 42.00%

b)Tomando an cusnta el flujo del caso "b™ detmrmina la empresa

necesario conocer loa beneficlos que la adquisicién de la méquina
reportard, para lo cual solicita se svaliie sl flujo de efectivo
del sagundo afio de uso, para lo cual ss determina ssgin un estudio
de meccado que reporcard utilidades incresentales por $16,000, la
miquins serd sujera de depraciscibn por $214.33, de acusrdo con su
vida Otil. La tasa impoaitiva que se estima regird para el afe
siguiente es del 352 , Determine el tlujc de afectivo resultanta.

« DEPRECIACION DE LA MAQUINA NUEVA $214
UTILIDADES INCREMENTALES $16,000
AUMENTC DE INVENTARICS 330
REDUCCION DE COSTOS $500
TASA JMPOSITIVA APLICABLE 35.002
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¢)Tomando en cuenta el flujo del caso “c" determina la empresa que

obtendrd en el futuro con la adquisicién de la méquina utilidades
incrementales por $1,000, como resultado ds la adquisicidn existird
- depreciacién por $69. La casa iapositiva aplicable es del 373, al
incremento esperado en susldos y salarios es del 10Z, el incremento
en los insumos de 15%. La venta de 1la séquina sntigua proporcioné
una utilidad nets de $200 Se aoclicita vealizar un flujo de efectivo
para el segunde afio, con &l que podré valorar mejor la compra.

DEPRECIACION DE LA MAQUINA NUEVA $69

UTILIDADES INCREMENTALES 51,000 I
REDUCCION DE COSTOS $3,450 :
REDUCCION DE SUELDOS Y SALARICS 51,100 |
TASA IMPOSITIVA APLICABLE 37.00% !
UTILIDAD POR VENTA MAQUIKA USADA $200 H

d)}Tomando en cuenta el flujo del caso “d" la Empresa decide evaluar la
situacifin en que sa encontrard al adquirir la mdquine en el
segundo afo de su adquisicién, para lo cual pregunts.al
distribuidor el costo prosedio de mantenimiunto del equipo por afo,
a8 1o que le contestd que al ser las refacciones de importacién el
mantenimienco atiuml es de $2,350. Loa directivos proporcionaron esta
informacién al departamento de proyectos para que conjuntamente con
los datos ya eatudisdos por el mismo, coo que el ahorro de costos
para ¢l ssgundo afio podria incrementarse a 9600, la redyccifn de
inventarios a 3100 y sdicionalmente se podris reducir la plantills
de trabajo en 10 elmenton, lo que significa yn ahorro satimado de
51,000, 1mn ucilidades incresentales serdn de $3,545; emiviera un
informe ®l flujn de efectivo que para el sequndo afio resultaria por
la adquisicién de ls mAquinarin, La tass impositiva es del 37X,

DEPRECIACION DE LA MAQUINA NUEVA $300
UTILIDADES INCREMENTALES $3,546
CASTOS POR MANTENIMIENTO $2,350
REDUCCION DE COSTOS 3600
REDUCCION DE INVENTARIOS $100
REDUCCION DE SUELDOS X SALARICS $1,000
TASA TMPOSITIVA APLICASBLE 37.00%
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e)Tomando en cuanta @l flujo del case “e" detersina la eaprass que
obteandré en el futuro ademds de satisfacer su demanda actual
utilidades incramentales por $38, de la nusvm miquina existird una
depraciacidn por 3l. La tasa impositiva es del 37X . Se considerd
que los gastos snuales por mantenimiento serdn de $30.00, Se
requiera pondersr los beneficios de efsctivo para el segundo afo.

DEPRECIACION DE LA MAQUINA NUEVA $1
UTILIDADES INCREMENTALES 358
GASTOS POR MANTENIMIENTO $30
TASA IMPOSITIVA APLICABLE 37.00%

£)Tomando en cuenta el flujo del caso ™" A la empresa le interesa
coconocer los beneficios que obtendrd en el futuro con la
ndguisicién de la maquinaria, se estima que generard utilidades
incresentales por $6.000, la opclén que le interssa snalizar es
utilizando sl crédico a trex meses, Conasidera que los ahorros
planteados en el womento de la compra se conservardn para el segundo
ejercicio, la tasa impositiva es del 35%

UTILIDADES INCREMENTALES 36,000

REDUCCION DE COSTUS $5,000
REDUCCION DE INVENTARIOS $3,000
REDUCCION DE SUELDOS ¥ SALARIOS $1,000
PAGO PARCIAL DEL EIQUIFO 43,334
TASA IMPOSITIVA APLICABLE 35.00%
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J.= ESTABLEZCA LA TASA PROMEDIO DE RENDIMIENTO UTILIZANDO LAS TRES FORMULAS
ESTUDIADAS, CON LOS SIGUIENTES DATOS:

a) Un proyecto de fabricacién de muebles ha propercionado en loa
primercs dos afios de vida ytilidades por $2,000 y 352,200
respectivaments, de uns inversién original de 510,000, la cual
tendrd una vida Gtil de 10 afios. Segin estudios de mercado la
empresa podrd obtener utilidades para los dos préximos
ejercicios de $2,300 y 32,400 reapectivamente. El duefio de la
misma desss conocer de una forma cbietiva cudl ez ol rendimiento
que durante los cuatro afics estudiadeos producird su inversidn.
Las tasas impositivas aplicables son del 42%, 35%, 37% y 37%.
Calcule la T.P.R. segiin las f&rmulas 1 y 3.

b) tn proyecte de ampliacibn de una fabrica ha propercionade en lca
primeros dos afos de vida flujos de efectivo por 512,000 y
$12,200 reapeccivamente, de una inversién original de $50,000,
1a cual tandrd yna vids Gtil de 40 nfos. Segin estudios
financiercs, la empress podrd obtener flujos de efectivo para
los dog préximos ejercicica de $12,300 y 512,400
respactivanente, El duefic de la misca desea conocer de una forma
objetiva cudl es sl rendimiento que durante los cuatro afos
estudisdos producird su inversién expresado en flujos de
wfectivo. La tasa impositiva aplicable ez del 37%. Calcule 1a
T.P.R. segin la [éroula 2,

¢} Un proyecto de fabricacién de musbles ha proporcionsdo en el
primer afio de vida utilidades por %2,000. reapectivamente, de una
inversibn original de $10,000, la cual tendrd una vida Gtil de
10 afios. Segin estudics de mercade la empresa podré obtener
utilidades para loa tres préximos ejercicios de $2,200, $2,300 y
52,400 respectivamente, El dusio de la ausma desea conocer de una
forma objetiva cudl es ¢l rendizmiento que durante los cuatro
afios estudiados producird su fnversidn, ya que pronostica que
para sar buena inveraién las utilidades debardn incrementarlas
geosdtricamente cada afo. Las tasas impositivas aplicables son
del 42T, 35%, 3% y 272, Calcule la T.P.R. segin las féraulas 1

y 3.
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d} Un faversionista planes comprar una imprenta ybicada en Mc Allen. EL
. precio al que 1a ofrecen es de $1]1,000. La empresa entregs a sus
posibles compradores folletos con informacién financiera y de mercado,
con la que tomen su decinifn. Loa datoa incluidos se detallan a
continuacidn.

YIDA UTIL DE LA MAQUINARIA 20 Aflos
VENTAS HISTORICAS ANUALES PROMEDIO $3,000
UTILIDADES HISTORICAS ANUALES PROM $500
VENTAS PROYECTADAS PROMEDIO ANUAL $6,000
INDICE DE PRESENCIA EN EL MERCADO 30.00%

Con los datos antericres se deberi estoblecer la Tass Promedio de
Rendimiento de la inversion por el periddo de vida de la oisma

e) Una empresa desea slegir sl invierte su dinero en apoyo a una espresa
que le surte materiales, con el cual compraré una maquinaria que
eficlentard su distribucién y por caonsiguiente podrd brindar mejor
servicio, o adquirir titulos de obligaciones que proporcionan una
tasa efectiva nnual del 20%. Los beneficios financlerca oe han estimado
ens

UTILIDADES INCREMENTALES $10,000
DISMINUCION DE SUELDOS $2,300
IMPUESTOS INCREMENTALES 372 $5,384
COSTO DE OPORTUNIDAD $9,000
INVERSION PROMEDIO $45,000 -
TASA DE INTERES COBRADC 5% $2,250

Datermine la Tasa Promedic de Rendimiento usando la férmula B y
justifique cudl es la mejor opcidn tomando en cuenta que el afio
sigulente se liquida el adeudo.

£) Una empresa desea elegir si invierte =y dinero en apoyo a una espresa
que le surte materimiss, con el cusl comprard una maquinaria que
eficiencard su distribucidn y por consiguiente podrd brindar mejor
servicio, o adquirir titulos de obligeciones quae proporcionan una
tasa sfectiva anual del 20%, Los beneficios fipancieros s= han estimads
en:

UTILIDADES INCREMENTALES $10,000
DISMINUCION DE SUELDOS $2,300
IMPUESTOS INCREMENTALES 372 $3.384
COSTO DE OPORTUNIDAD $9,000
INVERSION FROMEDIO 345,000
TASA DE INTERES COBRADO 52 $2,250

Derermine la Tasa Promadio de Rendimiento usando la f&rmula "A" ¥
justifigue cudl es la mejor opcién tomando en cuenta que el afio

siguiente se liquido el adeudo. mérodos
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.- DETERMINE EL PERIODO DE RECUPERACION DE LA INVERSION DE LOS
SIGUIENTES PROYECTOS:

a)

b)

c

r

d)

Una eapresa sdquiri$ una maquinaria para troquelar tornilleria con
valor de $5,000, Segin sus snélisis realizados determinaron obtener
flujos de efectivo promsdioc para los sais afice siguientes de $830, la
sapresa desen conocer en qué tiempo recuperard su inversién,

Una empresa adquirid una maquinaria para pulir metales con valor de
$9,000. Segin sus andlisis reslizados determinaron obtener utilidades
natas anuales prossdio pars los ocho afios siguientes de 51230, La
empresa desea conocer en quéd tiempo recuperard su lnversidn.

Una smpresa sadquirid un horno para secado de pintura con valor de
$12,000, Segin wys anélisis reslizados deterainaron cbtensr flujos de
efectivo anuales para lom cuatro afics siguientes de :

afo 1 4360
afio 2 2000
afio 3 6000
afio & 6400

£1 horno tiene una vida (til esperada de diez afics. La espresa dessa
conocer al periédo da recuperscidn de la inversida.

Una emprass adguirid un horno para sscado de pintyrs con valor de
$12,000. Segin sus anidlisis realizados detersinsron obtensr
utilidades snusles para los cuatro afios siguientes ds:

afio 1 5300
afo 2 s 5320
aflo 3 ’ 5500
sdo & 6000

El borno tiens una vids (til esparada de diez afios. La espresa deses
conocer el peribdo de recuperacidn de la inversidn.
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&) Una empresa adquirid un horno pars tratsmiento de metales por $21,000.
Segiin sus andlisis realizados determiparon obtener flujos de efectivo
anyales para los cuatro afes sigulentes de

afig 1 12000
afo 2 - 11000
afio 3 15300
afio & 10000

El horno tiene una vida {cil esperada de 20 afios. La espresa desea
conocer el periédo da recuparscibén de 1s inversién,

£) Una empresa adquirid un trailer de 100 toneladaa con valor de $37,000.
Segiin sus andlisis realizodos determinaron obtener utilidades anuales
para los cuatro aitos agiguientes por al beneficio del camidn de:

afo 1 5000
afio 2 5600
aflo 3 5500
afio & 5400

El trailer tiens una vida {itil esperada de cinco afos. La smpreas
deses conocer =1 pariédo de recuperacidn de la inveraién.
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- DETERMINAR EL PERIODO DE RECUPERACION DE LA INVERSION A VALOR
PRESENTE DE LOS PROYECTGS SIGUIENTES:

a) Una empresa sdquirié una maquinaria pars troquelar tornilleria con
valor de $2,000. Segin sus andlisis realizedos determinaron obtener
fiyjos de efectivo promedioc para lom seis aflos siguientes de $830. La
sopresa desea conocer en qué tiempo recuparard su inversidn,
considerando una tasas de deacuento dei 253, ’

b) Una empresa adquirié una maquinaris para pulir oetales con
valor de §6,300, Segin sus anélisiz renlizados determinaron
obtener utilidades netas anuales promedio para los afos siguientes
de $1220. La empresa desea conocer en que ciempo recuperard su
inversién si conaideran el 15% como costo de capital,

¢) Una empress adquirid un horno para secado de pintura con valor de
$12,000, Segin sus anélisis realizados deterninaron obtener flujos de
efectivo anualea para los custro afloa siguientes de :

aflo 1 43560
aflo 2 5000
afio 3 6000
aflo 4 6400

El horno tiene ura vida {til esperada de diez afios. La sspresa desea
conocer el periddo de recuparacidn de la inversidn determinando que
la inversidén provocard un costo de capital del 19X,

d) Una eapresa adquirid un harnc para secade de pintura con valor de
$12,000, Sepgin sum andlisis realizados determinaron obtener
utilidades anyales para los cuatro aflos siguicentes de:

afio | 5300
afio 2 5320
afio 3 5600
afio 4 6000

El horne tiane una vida Gtil esperada de diez afion. La empresa desea
conocer el periddo de recuperacién de la inversidn considsrando como
tasas de descyento 20T y 15T, .
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Una espresa adquirid un horno para tratamiento de metales por $21,000.
Segln sus anklisis resmlizados determinaron cbtener flujos de efectivo
anuales para los custro aflos siguientes da 1

afio 1 12000
aflo 2 11000
afio 3 15300
aflo & 10000

El horne tiene una vida {itfl esperada de 20 afios, La empresa deges
¢onocar sl peritdo da recuperacién de la inversidn hablendo
decerninade que el costo de capital es del 45%.

Una empresa adquirid un trailer de 100 toneledas con valor da $37,000,
Segin sus andlisis realizados determinaron obtener utilidades apnuales
para los cuatro afios sigulentes por el heneficio del camién de:

afio 1 5000
sfio 2 5600
afio 3 $500
afio & 5400

£l trailer tiene una vida Gtil esperada de cinco afion, La empresa
deses conocer el periddo de racuperacién de la inversidn teniendo un
costo de capital del 80%,
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1o~ DETERMINE LA TASA INTERNA DE RENDIMIENTO DE LA INVERSION BN LOS
SICUIENTES CASOS:

a)

b

(=

e)

d)

Una empresa fabricante de arciculos plisticos para cocina comprs una
siquina que le ha permitido generar flujos de efectivo conatantes
desde hace doa afios de $450. El costo del equipo incluyendo los costos
relacionados fué de $1000, Detersine ln Tasn Interna de Rendimiento
que ha generado sl uso de la miéquina

Una empresa fabricante de radias ha determinsdo gque requierc para
prestar mejor servicio un equipo de soldadura de burbujn, para lo cual
cotiza equipes y decermina los siguientes datos:

PRECIO EL EQUIPO $45,000
FLUJOS DE EFECTIVO ESTIMADOS $27,500
PERIODO DE VIDA UTIL 5 afos
COSTO DE CAPITAL DE LA EMPRESA 45%

Determine 1a Tosa Interpa de Hetorno del proyecto y ovalie su
vinbilidad,

Del ejercicio anterior calcule loa flujos de efectivo necesarios para
gue sea vinble lo nceptacidn del proyecto.

Una empresa decide comprar un equipo de refvigeracidn para distribuir
sys producros que le permitiyd incrementar sus ventns y como
consecuencia sus flujos de efective, pero para ello deberd solicitar
financiamiento bancario por el 403 de la inversién en el eyuipo a una
tasa del 30% onual. ¥1 equipo ticpne un valor total de 5,000, mis les
postos de instalpcibén y tronsporte que nscienden s $1,500. La empresa
determina que obtendrd flujos anvales de 52,000 con la adquisicidn

del equipo. Determine la Tasa Interna de Rendimiento que el proyecto
genera y decermine la viabilidad de su implantocidn.
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La espress descubre que con uns inversidn adicional de $100 en

me joras al equipo original, el dspartassnto de mpercadotecnia determine
que pusde lograr que los flujos de efectivo as incrementen a $3,000
anuales al disminuir slgunom conceptos relativos 8 la distribucidn

del producto y una mejora en la produccividad. Determine nuevamente la
TIR y ~revalfie @l proyecto. .

Una empresa fabricants de equipos electrénices ha detersminada que
requiere para prastar msejor servicio un equipo de tratamiento de
metales, para lo cusl cotiza equipos y derermipna los siguientes datos:

PRECIO EL EQUIPO $2,500
FLUJOS DE EFECTIVO ESTIMADOS 51,000
PERIODO DE V1DA UTIL 3 afos
COSTO DE CAPITAL DE LA EMPRESA 20%

Detarmine 1s Tasa Interna de Retorno del proyecro y evalue su
viabilidad,

Uns empresa adquirié una ssquinaris pars troquelar tornilleria con
valor de $2,000, Segln sus anilisis realizados determinsron chtener
flujos de efectivo promedio para los seis afics siguientes de $830. 1a
eapresa deses conocer su Tass Inrerns de Rendimiento tomando en cuenta
que su pariddo de recuperacién de la invesitn es de & ados | mes,

Uns empresa asdquirié una meguinaris para pulir metales con
valor de 49,000. Segin sus anAlisis realizados detarminaron
obtener utilidades netas anuaies prowedic para loa afics aiguientes

de $1230, la empress desen conocer 1la Tasa Interna de Rendimiento,
tosando en cuenta que el Periddo de Recuperacién de la Inversibn es

da 10 sfios 8 meses.
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1) Una emptess adquirid un horno para secado de pinturs con valer de
$12,000. SegGn sus anklisis realiradoa determinaron obtener flujos de
afectivo anuales para lom cuatro afiom siguientes de :

afio 1 4560
afio 2 5000
afio 3 6000
aflo & 6400

El horno tisnae una vida (til esperada de diez afios. La eapresa dasea
conocer la Tasa Interna de Rendimiento de la inversidn determinando
que provecard un costo de capital dal 19X,

3) Una enpresa adquirid un trailer de 100 toneladas con valor de $37,000.
Segln sus andlisis realizadoa determinaron obtener utilidades anuales
para los cuatro afios siguientes por el beneficio del camidn de:

aflo 1 15000

afio 2 15600
afio 3 15500
aflo 4 13400

El trailer tiene una vida fitil esperada de cinco afios. La espresa
desas conocer la Tasa Interna de Rendimiento. Teniendo un costo de
capital dsl 20X,

k) Verifique el ejercicio anterior utilizendo la féraula "H".
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- REALICELOS CALCULOS NECESARIOS PARA DETERMINAR EL VALOR PRESENTE
NETO DE LOS SIGUIENTES PROYECTOS:

a) Una empresa tiene planea de adquirir una nquinal;ia industrial que le
permitird segn algunos estudios efectuados generar durante los diez
afios de wvida de la misma los silguientes flujos de efectivo:

Z
o

15600
15500
15700
16200
16300
16200
15700
15500
15400
Q 15300

DD~ LA B L

El valor netc de 1a misma es de $45,000. Para poderla conseguir seria
necesario le propovcionaran financlemiento por un afio a la tasa del 35%
anual por el 50X del valor del equipo. El coato de capital que tendria
sl proyecto es del 70%. Determine el valor presente neto de la
invarsién y determine si 1a inversidn es recuperada en el tiempo de
vida del equipo.

b) Con los datos utilizados en el ejercicio anterior resuslva el caso con
1a formula "IV,
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Una esaprens adquirié un trailer de 100 toneladas con valor de $37,000.
Segln sus andlisis realizados determinaron obtener flujos anuales
para los cuatro afos aliguientes por el bepeficio del camidn de:
afio 1 15000
afic 2 15600
afio 3 15500
afio 4 15400
El trailer tiene una vida Gtil eaperads decustro aios. La emptesa
denea conocer el valor presente neto de la inversidn teniendo una
Tasa Internn de Rendimiento de 24.19% .
Una empresa sdquirid un trailer de 100 toneladas con valor de $27,000.
Segiin suys anilisis realizados deterzinaron obtener flujos anuales
para los cuatro aflos siguientes por el beneficic del camibn de:
aflo 1 15000
afic 2 15600
afio 3 15500
aflo & 15400
El teailer tiene una vida Gtfl esperada des cuatroafics. La espresa
desea conocer al el proyecto reporta un valor residual & valcor presente
al término de su vida Gtil, teniéndo una Tasa Interna de Rendimiento
del 24.19%
Una empresa tiene planes de adquirir una maquinarie industrial que le
permitird asegin algunos eatudios efectuados generar duranta loa diez
afios de vida de la misma los siguientes flyjos de efectivo a valor
presente:
ARO
i 9176
2 5363
3 3193
& 1939
5 1148
& 671
? 383
a 222
9 129 ' .
10 77

El valor neto de ln misma es de $45,000.
El costo de capital que tendria el proyecto es del 70X. Determine el
Indice del valor presente neto de la inversida .

nétodos



ejercicios propuestos
154

£) Una empresa adquirid un trailer de 100 toneladas con valor de $27,000.
Segin sus andlisis reslizados determinnron obtener flujos anuales a
valor presenta para los cuatro afios sigulentes por el baneficio
del camibn de: ’

afo 1 12078
afo 2 10115
afio 3 8053
aflo & 6474

EL trailer tiene una vida (til esperada de custro afivs. La empresa
desea conocer ¢l indice de valor presente del proyecto.
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1.— DETERMINE EL FLUJO DE ﬁ'EL'I‘I\'O DE UNA INVERSION NUEVA SIN
REEMPLAZO, INDEPENDIENTE A LA OPERACION DEL NEGOCIO EN MARCHA CON LOS
SIGUIENTES DATOS:

FLUJO DE EFECTIVO

a) CONCEPTO MOVIMIENTOS DE EFECTIVO
PRECIO DEL EQUIPQ $2,000
FLETES RELACIONADOS SHO
GASTOS DE INSTALACION 590
COSTO DE LA MAQUINARIA $2,170
(-) REDUCCION DE INVENTARIOS $100
(+) AUMENTO DE INVENTARIOS $0
CO5STO EFECTIVO DE LA MAQUINARIA $2,070
(=) REDUCCION DE COSTOS $0
REDUCCION DE SUELDOS ¥ SALARIOS 50
REDUCCION DE MATERIALES 50
(+) GASTOS POR CAPACITACION 5150
GASTOS POR PERIODO OPERATIVO $200
MONTOS LLEVADOS A RESULTADOS $350
(=) DEDUCCION POR IMPUESTOS ($147)
EFECTO EN EL FLUJO DE EFECTLVO $203
$2,476
(=)} BENEFICIOS FISCALES SOBRE LA INV. (§543)
DESEMBOLSO NETO $1,934
NG S
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FLUJO DE EFECTIVO

. b) CONCEPTQ MOVIMIENTOS DE EFECTIVO
PRECIO DEL EQUIPQ $6,000
FLETES RELACIONADOS $100
GASTOS DE INSTALACION $300
COSTO DE LA MAQUINARIA 36,400
{-) REDUCCION DE INVENTARIOS 50
(+) AUMENTO DE INVERTARIOS $30
_ COSTO GLOBAL DE LA MAQUINARIA $6,430
{-) REDUCCION DE COSTCS $500
REDUCCION DE SUELDOS Y SALARIOS 50
REDUCCION DE MATERTALES 50
(+) GASTOS POR CAPACITACION $1,000
GASTOS PCR PERIODO OPERATIVO sto
MONTOS LLEVADOS A RESULTADOS 3510
{-} DEDUCCION POR IMPUESTOS ($214)
EFECTO EN EL FLUJO DE EFECTIVO $295
$7.022
(~) BENEFICIOS FISCALES SOBRE LA INV. 50
DESEMBOLSO NETO $7,022
iy g

Su aceptacién dependerd de qus el flujo de efectivo anyal
permita cubrir el monto inicial y 2u perifdo de recuperacidn
sea reducidoy a primera vistn la inversién no pusde evaluarse
sih conocer los elementos wencionados.
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FLUJO DE EFECTIVO

c) CONCEPTO MOVIMIENTOS DE EFECTIVO
PRECIO DEL EQUIPO : $1,000
FLETES RELACTONADOS $10
GASTOS DE INSTALACTON $20
C0STO DE LA MAQUINARIA $1,030
(-) REDUCCION DE INVENTARIOS $0
(+) AUMENTO DE INVENTARIOS 50
COSTO GLOBAL DE LA MAQUINARIA $1,030
(=) REDUCCION DE COSTOS $3,000
REDUCCION DE SUELDOS Y SALARIOS $1,000
REDUCCION DE MATERIALES $0
(+) GASTOS POR CAPACITACION $5,000
GASTOS POR PERIODO OPERATIVO 30
HONTOS LLEVADOS A RESULTADOS $1,000
(-) DEDUCCION POR INPUESTOS (3420)
EFECTO EN EL FLUJO DE EFECTIVO $580
$2,190
{-) BENEFICIOS FISCALES SOBRE LA INV. ($927)
DESEMBOLEO NETO $1,263
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d) CONCEPTO
PRECIQ DEL EQUIPO
FLETES RELACIONADOS
GASTOS DE INSTALACION
COSTO DE LA MAQUINARIA

(=} REDUCCICN DE INVENTARIOS
(+) AUMEKTO DE INVENTARIOS

COSTO GLOBAL DE LA MAQUINARIA
{-) REDUCCION DE COSTOS

REDUCCION DE SUELDOS Y SALARIOS
REDUCCION DE MATERIALES

{+)} GASTOS POR CAPACITACION
GASTOS POR PERIODO OPERATIVO

MONTOS LLEVADOS A RESULTADOS

{~+)DEDUCCION POR INPUESTOS

EFECTO EN EL FLUJO DE EFECTIVO

{=) BENEFICIOS FISCALES SOBRE LA INV.

DESEMBOLSO

ajercicios rgglton

MOVIMIENTOS DE EFECTIVO

$3,000
$0
$100
$3,100
35
$0
$3,085
$20Q
30
s0
20
$100
($100)
$42
($38)
$2,979
($930)
NETO $2,049
Lo
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FLUJO DE EFECTIVO

=} CONCEPTO HOVIMIENTOS DE EFECTIVO
PRECIC DEL, EQUIPO . s10
FLETES RELACIONADOS $10
GASTOS DE INSTALACLOM $100
COSTO BE LA MAQUINARIA si2o
{=) REDUCCION DE INVENTARIOS 50
{+) AUMENTO DE INVENTARIOS 30
COSTQ GLOBAL DE LA MAQUINARIA s120
(~) REDUCCION DE COSTUS 10
REPUCCION DE SUELDOS ¥ SALARIOS $0
REDUCCION DE MATERIALES 50
{4) GASTOS FOR CAPACITACION $100
GASTOS POR PERICDO QPERATIVO $3
MONTOS LLEVADOS A RESULTADOS 3105
(=) DEDUCCION POR IMPUESTOS {837
EFECTG EN EL FLJO DE EFECTIVO 68
188
(=) BENEFICIOS FISCALES SOBRE La INV, 30
DESEMBOLSO NETO 3188
e S gt
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FLUJO DE EFECTIVO
£) CONCEPTO MOVIMIENTCS DE EFECTIVO

PRECIO DEL EQUIPO $10,000
FLETES RELACIONADOS 50
GASTOS DE INSTALACION 50
COSTO DE LA MAQUIMARIA $10,000
(=) REDUCCION DE INVENTARIOS $3,000
(+) AUMENTO DE INVENTARIOS 30
' COSTO GLOBAL DE LA MAQUINARIA $7,000
(=) REDUCCION DE COSTOS 45,000
REDUCCION DE SUELDOS Y SALARIOS $1,000
REDUCCION DE MATERIALES 50
(+) GASTOS POR CAPACITACION S0
GASTGS POR PERIODO OPRERATIVO $0
MONTOS LLEVADOS A RESULTADOS ($6,000)
(-) DEDUCCION POR IMPUESTOS $2,100
EFECTO EN EL FLUJO DE EFECTIVO ($3,900)
($800)
(-) BENEFICIOS FISCALES SOBRE LA INV. ($2,000)
DESEMBOLSO NETO ($2,800)
DE LA COMPRA AL CONTADO ——nm

métodos
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(-}

(-}

(+)-

FLUJO DE EFECTIVO
CONCEPTO MOVIMIENTOS

PRECIO DEL EQUIPO §10,000
FLETES RELACIONADOS $6,000
GASTOS DE INSTALACION $4,000
COSTO DE LA MAQUINARIA
REDUCCION DE INVEKTARIOS
AUMENTO DE IKVENTARIOS
COSTO GLOBAL DE LA MAQUINARIA
REDUCCION DE COSTOS $5,000
REDUCCION DE SUELDOS Y SALARIOS $1,000
REDUCCION DE MATERIALES 0
GASTOS POR CAPACITACION $500
GASTCS POR PERIODD OPERATIVO $4,000

MONTOS LLEVADOS A RESULTADOS
{=) DEDUCCION POR IMPUESTOS
EFECTO EN EL FLUJO DE EFECTIVO

(~) BENEFICIOS FISCALES SCBRE LA INV,

DESEMBOLSO NETO
DE LA COMPRA A CREDITO

ejercicion resusltos
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DE EFECTIVO

$20,000

$3.000
$0

$17.000

{$1,500)
$525
{52,025)

514,975
{54,000}

510,975

mbtodos
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2.~  DETERMINE CON LOS FLUJOS DE EFECTIVO ANTERIORES EL FLUJO DE
EFECTIVO PARA LOS PERIODOS SIGUIENTES CON LAS CARACTERISTICAS
MENCIONADAS EN CADA Caso.

FLUJO DE EFECTIVO

a) CONCEPTO MOVIMIENTOS DE EFECTIVO
UTILIDADES INCREMENTALES $6,000
(+) REDUCCTON DE INVENTARIOS $100
(~) AUMENTO DE INVENTARIOS s0
(+) REDICCION DE COSTOS s0
{+) REDUCCION DE SUELDOS Y SALARIOS $0
(+) REDUCCION DE MATERIALES $0
(-) GASTOS POR CAPACITACION $0
(—)DEDLCCION POR IMPUESTOS ($42)
() IMPUESTOS INCREMENTALES ($2,520)
(+) BENEFICIOS FISCALES SOBRE LA INV, §543
FLUJO DE EFECTIVO NETO $4,081
e

Cabe hacer mencidn que existen algunos conceptos que no
necesariamente caombian con el tipmpo como aon: REDUCGIONES DE PAGD
DE MANO DE OBRA, REDUCCION DE INVENTARIOS, etc. La deduceién por
impueatos anclizada corresponde a que si blen casi siempre se
considera un reduceidn de impuesto por los gastos incrementales en
pocas ocasiones se contempla al fenbmeno da que si hay raducciones
de costos y/o gastos, estas provocardn un incremento eh los
impuestos que perjudicardn nuestro flujo de efectivo

b} CONCEPTO MOVIMIENTOS DE EFECTIVO
UTILIDADES INCREMENTALES $16,000
(-) AUMENTO DE INVENTARIOS {3$30)
(+) REDUCCION DE COSTOS 5500
(—+JDEDUCCION POR IMPUESTOS ($165)
(~) IMPUESTOS INCREMENTALES ($5.600)
FLUJO DE EFECTIVO NETO 510,705

-

Cabe hacer mencién que existen algunoa conceptoa que 6o
necesariamente cambian con el tiempo como aoni REDUCCIONES DE PAGO
DE MANO DE 08RA, REDUCCION DE INVENTARIDS, etc, La deduccién por
impuestos analizeda corresponde a que si bien casi siempre se
considera un reduccidn de impuesto por los gastos incrementales cn
pocas ocasiones se contempla el fendmeno de que si hay reduccibnes
de costos y/o gastos, estas provocardn un incremento cn los
ippuesatos que perjudicarén nuestro flujo de efectivo

mitordog
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c) CONCEPTO HOVIMIENTOS DE EFECTIVO
UTILIDADES INCREMENTALES $1,000
(+) REDUCCION DE COSTOS $3,450
{+) REDUCCION DE SUELDOS Y SALARIOS $1,100
{+) VENTA DEL EQUIPO ANTIGUO 3200
(—+)DEDUCCION POR IMPUESTUS : {$1,758)
(=) IMPUESTOS INCREMENTALES (5370)
FLUJO DE EFECTIVO NETO $3.622
R .
Cabe mencionar gque la reduccidn de costom y sucldos se obtuve
de 1a siguiente forma:
COSTOS 43,000 x 1.15 = $3,450
S}_IELDOS $1,000 x 1,10 = $1,110
La deduccién por impuestos analizada corresponde 8 quo si bien
casl siempre se conaidern un reduccidn de impuesto por los
gastos incrementales en pocas ocaslones se conteapla el
fenbmeno de que sl hay reduccibdnes de costos y/o gastos, estas
provocardn un incremento en los impuestos qua perjudicardn
nuestro f£lujo de efectivo
d) CONCEPTO MOVIMIENTOS DE EFECTIVO
UTILIDADES INCREMENTALES $3,546 $1,312
(+) REDUCCION DE INVENTARIOS $100 37
(+) REDUCCION DE COSTOS $600 $222
(+) REDUCCION DE SUELDOS Y SALARIOS $1,000 3370
(=) GASTOS POR MANTENIMIENTO ($2.350) (3$870)
{—+)DEDUCCION POR IMPUESTQS 5241 §241
(~) IMPUESTOS INCREMENTALES ($1.,312)
FLUJO DE EFECTIVO NETO $1,824 $1,312
Lo o o L]

La deduccién por impuestos analizadm corresponde a que si bien
casl siempre se considera un reduccidén de inmpueato por loa
gastos ilncrementales en pocas gcasiones ae contempla el
fendzana de que si hay reduccibnes de costos y/o gustos, eatas
provocardn uh incremento en los impuestos gue perjudicarén
nueatro flujo de efectivo

metodoa
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e) CONCEPTO MOVIMIENTOS DE EFECTIVO
UTILIDADES INCREMENTALES $58
(=) GASTQS POR MANTENIMIENTO {%$20)
(-) IMPUESTDS INCREMENTALES (s21)
(—+)DEDUCCICN POR IMPUESTOS $11
FLUJO DE EFECTIVO NETO 518
La deduccién por impuestos onalizada corresponde a que ai bien
casi siempre sa considera un reduccidn de impuesto por loa gaatos
incrementales en pocas ocaBlones se contempls ¢l fendmeno de que
ai hay reducciones de coatas ylo gastos, estas provecardn un
incremento en los impuestos que petjudicardn nuestro flujo de
efectivo
£) CONCEFTO MOVIMIENTUS DE EFECTIVC
. UTILIDADES INCREMENTALES $6,000
(+) REDUCCION DE INVENTARIOS 43,000
{+) REDUCCION DE COSTOS $5,000
(+) REDUCCION DE SUELDOS Y SALARIOS $1,000
(—+)DEDUCCION PQR IMPUESTOS {33,150}
{-) IMPUESTOS INCREMENTALES ($2,100)
{+) PAGO PARCIAL DEL EQUIPO ($3,334)
FLUJO DE EFECTIVO NETO $6,416
L T T 1. ]
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3.- ESTABLEZCA LA TASA PROMEDIO DE RENDIMIENTO UTILIZANDO LAS TRES
FORMULAS ESTUDIADAS, CON LOS SIGUIENTES DATOS:

a) ESTUDIO DE UTILIDADES PROMEDIO

ARO  UTILIDADES I.S.R.. UTILIDAD NETA
52,000 $840 51,160
$2,200 $770 51,430
52,300 $851  $1,449
$2,400 $8B8 81,512
TOTAL $8,900 $3,349 $5,551

UTILIDAD PROMEDIO $2,225 §1,388

B S

ANALISIS DE INVERSION PROMEDIOQ

ARO 1 ARO 2 . AR 3 AROD 4
YALOR INICIAL $10,000 $9,000 $8,000 57,000
DEFRECIACION $1,000 $1,000 51,000 $1,000
. VALOR FINAL $9,00C  $8,000 $7,000 $6,000
PROMEDIO AKNUAL $9,500  $8,500 47,500 $6,500
PROMEDIO DE LA P = $32,000 /4 )
INVERSION P = 58,000
A T
SUBSTITUYENDO:
A) UTILIDAD PROMEDIQ DESPUES DE IMP.
TPR=

INVERSION PROMEDIO

1387.75

TPR= ————
8000

TPR= 0.17346
TPR = 17.35%

métodoa
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(:)T . UTILIDAD PROMEDIO DESPUES DE IMP,
INVERSION NETA
187,75
TPR~ -
10000
TPRa 0.13877
TPR= 13.88%
b) ESTUDIO DE FLUJOS DE EFECTIVO PROMEDIO
ako  FLwI0
1 $12,000
2 812,200
3 $12,300
$12,400
TOTAL 548,900
FLUJO PROMEDIC $12,225
AMALISIS DE INVERSION PROMEDIO
ARO 1 ARD 2 ARO 3 ARD &
VALOR INICIAL $50,000 $48.750 $47.500 $46,250
DEPRECIACION $1,250 81,250 §1,250 $1,250
VALOR FINAL $48,750 $47,500 $46,2%0 $45,000
PROMEDIO AMUAL $49,375 $48,125 $46,875 $45,625
PROMEDIO DE LA P = ( $190,000 /4 )
INVERSION P = 547,500
SUBSTITUYENDO:
C) FLUJO DE EFECTIVO PROMEDIO
TPR=
INVERSION PROMEDIO
12225
TPR= ———
47500
TPR= 0.25736 odtodos

TPR= 25,745
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<) ESTUDIQO DE UTILIDADES PROHEDIO
afo  UTILIDADES I.S.R,UTILIDAD PONDERADO

52,000 $840  $1,160 xL 1160
52,200 $770  $1,430 x2 2860
32,300 $851 51,449 x4 5796
§2,400 . $888 41,512 x6 9072

L N -

TOTAL $8,900 $3,349  $5,551 318,888

UTILIDAD PROMEDIO $2.225 $1,388 $1,453
. - Sy Sy Sl gy ey Sy S
ANALISIS DE INVERSION PROMEDIO

ARD 1 ARO 2 ARD 3 ARD 4
YALOR INICIAL $10,000 §9,000 58,000 37,000
DEPRECIACION $1,000 81,000 51,000 31,000
VALOR FINAL $9.000 33,000 87,000 55,000
PROMEDIO ANUAL $9,500 $8,500 57,500 $6,500

PROMEDIO DE LA P $32,000 /4 )

INVERSION P = 58,000
SUBSTITUYENDO:

A} UTILIDAD PROMEDIO DESPUES DE IMP.
TPR =
INVERSION PROMEDIO

1452.92
TPR= —_——
8000
TPR= 0.18161
TPR= 18.16%
C) UTILIDAD PROMEDIC DESPUES DE IMP.

TPR~=
INVERSION NETA

1452.92

TPRa
10000
TPR = 0.14529
TPR= 14.53%

nétodas



d) ESTUDIO DE UTILIDADES PROMEDIO

51 las ventas histéricas fueron
¥y la utilidades por el mismo perifido

fueron de

El indice de randimiento sobre ventas

L1k

Por lo anterior podemos creer que las
utilidades proyecradas promedio serdn:

ANALISIS DE INVERSION PROMEDIO

VALOR INICIAL
DEPRECTACION
VALOR FINAL

PROMEDIO ANUAL

VALOR INICIAL
DEPRECIACION
VALOR FINAL

.PROH'EDIO ANUAL

VALOR INICIAL
DEPRECTACION
VALOR FINAL

PROMEDID ANUAL

YALOR INICIAL
DEPRECIACION
VALOR FINAL

PROMEDIO ANUAL

VALOR INICIAL
DEPRECIACION
VALOR FINAL

PROMEDIO ANUAL

$3,000
$500

#jercicios

(500 / 3000 ) =

(.1667 X 6000) =

ARD 1 ARD 2 ARD 3 AMO &
§$11,000 510,450 $9,900 49,350
$550 $550 $530 $550
$10,450 §9,900 $9,350 $8,800
$10,725 $10,175 89,625 39,075
ARD 5 ARD 6 ARO 7  ARD B
$8,800 58,250 $7,700 $7,150
$550 $550 $550 $550
$8,250 §7,700 37,150 36,600
$8,525 §7,975 $7,425 $6,875
ARC ¢ ARO 10 ARO 11 ARO 12
$6,600 36,050 85,500 $4,950
$550 $550 $550 $530
$6,050 55,500 34,950 $4,400
$6,225 $5,775 $5,225 $4.675
ARD 123 ARO 14 AQ 15 ARO 16
$4,400 53,850 83,300 s2,750
$350 $550 $550 §550
$3,850 $3,300 $2,750 $2,200
$4,125 83,575 $3,025 $2,475
ARQ 17 ARO 18 ARG 19 ARO 20
$2,200 81,650 $1,100  $550
$350 $350 $550 * $550
$1,650 $1,100 $550 3G
51,925  $1,375 $825 $275

résueltos
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16.67%

$1.000
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FRCMEDIO DE LA P $81,400 /20 )
INVERSION P 0

]
LT

SUBSTITUYENDO:
A)T P UTILIDAD PROMEDIO DESPUES DE IMP.
INVERSION PROMEDIO

1000

TPR=

4070
TPR = 0.,24570
TPRa= 24.57%

C)‘I' UTILIDAD PROMEDIO DESPUES DE IMP.
INVERSION NETA

1000
TPR=

11000
TPR= 0.09090
TPR~= 9.09%

e) ESTUDIO DE FLUJOS DE EFECTIVO PROMEDIO

UTILIDADES INCREMENTALES $10,000

(+)} DISMINUCION DE SUELDOS $2,300
{+) INTERES COBRADO $2,250
IMPUESTOS INCREMENTALES ($5,384)
FLUJO DE EFECTIVO PROMEDIO 39,166
.

métodos
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ANALISIS DE INVERSION PROMEDIO

ARD 1
VALOR INICIAL $45,000
VALOR FINAL $38,250 ($45,000 - 59,000 + $2,250)
PROMEDIO ANUAL ¢ $41,625
PROMEDIO DE LA P = $41,625
INVERSION R —
SUBSTITUYENDCO:
C) FLUJO DE EFECTIVO PROMEDIO
TPR =
INVERSION PROMEDIO
9166.5
TPR= -
41625
TPR = 0.22021
TPR= 22.02%

Es adecunda la posibilidad de Einanciar al Proveedor, ya que
adicionalmente a que se obtienen rendimientos superiores a la
inversidn en obligaciocnes, cbtendrd beneficios en su operacidn

£) ESTUDIO DE UTILIDADES PROMEDIO
UTILIDADES INCREMENTALES $10,000

(+) INTERES COBRADO $2,250
IMPUESTOS INCREMENTALES ($5,394)
UTILIDADES PROMEDIC $6,866

mitodos
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ANALISIS DE INVERSION PROMEDIO

VALOR INICTAL
VALOR FINAL

PROMEDIO ANUAL

PROMEDIO DE LA
INVERSION

SUBSTITUYENDO:
A)
T

AROQ 1
$45,000
$38,250 (345,000 -39,000 + $2,250)

541,625

- $41,625

UTILIDAD PROMEDIO DESPUES DE IMPUESTOS

TPR =

TPR =
TPRa=

INVERSION PROMEDIO

' 686645

41625

0,16496

" 16.50%

Ea adecuada la posibilidad de financiar al Proveedor, ya que a
pesar de que no se cohtienen rendimientos auperiores a la
inveraidn en cbligaciones , obtendri beneficios en sy
operacién, de su lmportancia depepderd sy aceptacidn,

El proyecto parece favorable, ya que sy rendimienco sobre el
afecrivo gensrado es adecuado y en cuanto a operatividad
(utilidades) aunque &5 menol que la oportunidad de inveraién la
empreaa no presentard problemas y si asegurard au abasto

oportuno con la inversién.
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4.- DETERMINE EL PERIODO DE RECUPERACION DE LA INVERSION DE LOS
SIGUIENTES PROYECTOS:

a) Ueilizando la férmula "D" tenemos:

INVERSION NETA

PRI =
PROMEDIOD ANUAL DEL FLUJO DE EFECTIVO
5000
PRI = —_——————
B30
PRI = 6,024096
PRI = 6 afva B dias
Resclviendo por Tabla:
ARo FLUJO DE EFECTIVD ACUMULACION
1 830 210
2 830 1660
3 830 2490
4 830 3320
5 330 4150
6 830 4980 _
7 830 5810
12 wnewmnre— 830
X ———— 20
I = 0,28915
PRI = 6 oflos 8 dlas

(.28915 X 30)

nttadns
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)
Utilizando la ESrmula "E" renemos:

INVERSION NETA

PRI =
UTILIDADES PROMEDIO ANUAL DESPUES ISR
. 9000
PRI =
1230
PRI = 7.31707
PRI = 7 afoa 3 meses
Resolviendo por Tabla:
Afa UTILIDADES PROM. ACUMULACION
1 1230 1230
2 1230 2460
3 1230 3690
4 1220 4920
5 1230 6150
] 1230 7380
? 1230 8610 ___®
8 1230 9840
12 e 1230
X — 3%0
X = 3.804B7

PRI = 7 aflos 3 mezes

mérodos
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c) Resolviendo por Tabla:
ARo INVERSION fLUJO DE EFECTIVO ACUMULACION
1 10800 4560 4560 *
2 9600 5000 9560 hd
3 B400 6000 15560
[ 7200 6400 21960
{Depreciacidn =~ 1200) # 12 —————— 6000
X e 40
X = 0.08

PRI =2 aflos

Utilizande 1a foroula “D" tenemos:

INVERSION NETA

PRI = .
PROMEDIO ANUAL DEL FLUJO DE EFECTIVO
9600
PRI = [
5490
PRI = 1.74863
PRI = 2 afics 1 mes

métodos



d) Resolviendo por Tabla:

Afo INVERSION

10800
9600
8400
7200

wWa

(Depreciacién = 1200}

PRI

Utilizando la férmula

UTILIDADES
5300
3320
5600
6000
I T S S —
X
X = 1.92619
- 1 afto

"E" tenemos:

INVERSION NETA

ejercicion resueltos
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ACUMULACION
5300 *

10620

16220

22220 .

5320

4300

9 meses

PRI =

PROMEDIO ANUAL DE UTILIDADES

PRI =

PRI =
PRI =

) {tomamos la depracimcién
10700 promedio mensual)

5555
1.92619

1 afio 11 meses

métodos



ejercicios resyeltos

276
e)Resol\;iendu por Tabla:
Afo INVERSION FLUJO DE EFECTIVO ACUMULACION
1 19950 12000 12000 d

2 18500 11000 23000

3 17850 15300 38300

4 16800 10000 48300
(Depreciacidn = 1050) # 12 emmmmmeee 11000

X ——— 6900

X = 7.527272

PRI = 1 afio 7 neses

Uttlizando la férmula "'D" tenemos:
INVERSTOY HETA
PROMEDTO ANUAL, DEL, FLUJO DE EFECTIVO

PRI =

19950
PRI = ——————
12075
PRI = 1.652173
PRI = 1 ado B weses

mérodos



£} Resolviendo por Tabla:
ARQ INVERSTON

29600
22200
14800
7400

EL R S

{Depreciacién = 7400)

FRI

ejercicions resueltcs
277

UTILIDADES ACLMULACION

5000 5000
5600 10600 __»
5500 16100
5400 21500
- 12 ———— 5500
X mmemmm——e 4200
G.163636

2 ofos 9 meses

-Ueilizando ta féroula "E™ tenemos:

PRI =

INVERSION NETA

PROMEDIOQ ANUAL DE UTILIDADES

20967
PRI =» ———
5375
PRI =« © 3,900837
PRI = 3 afion 10 meses

Como puede observarse come resultedo da la tendencim en utilidades
los pardmetros formados por las tablas y la fSrmula tienen una

diferencia mayor.

métodos
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5.— DETERMINAR EL PERIODO DE RECUPERACION DE LA INVERSION A VALOR

PRESENTE DE LOS PROYECTOS SIGUIENTES:

a}
Resolviendo por Tabla:
{tabla C2)
Afo FLUJO  FACTOR  VALOR P.
1 830 0.EQ000 664
2 830 0.6400 51
3 830 0.5120 425
4 330 0.4096 340
5 830 0.32717 272
6 830 0.2621 218
7 830 0.2097 174
12 2722
X ————— 40
X = 1,76470

PRIVYP ™ 4 afios 1 wes

b) Resolviendo por Tabla:

15.00%
. (crabla C2)

ARo UTILIDADFACTOR  VALOR P,
1 3230 0.869 1070
2 1230 0,756 930
3 1230 Q.6573 809
3 1230 0,5718 703
5 1230 0.4972 612
6 1230 0.4323 532
7 1230 0.3759 462
| 1230 D.3269 402
9 1230 0.2843 350
10 1230 Q.2472 04

11 1230 0.2149 264

12 me——— 264
X ———— 127

X = 577212
PRIVP = 10 afoa 5 meaes

Ac‘-ml

664
1185
1620

Rz
2450
2624

ACLM.
1070

2808
512
4123
46335
5117
5519
5869
6173

6437 T
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d) Resolviende por Tabla:

ejercicios resueltos °

15.00%
(tabla C2)
Afo INVERSION  UTILIDADES FACTOR  VALOR P.  ACUM.
1 10800 5300 0.86%6 4609 4609
2 9600 5320 0.7561 4023 8631
3 8400 5600 0.6575 3682 12213
4 7200 000 0.5718 3431 15744
{Depreciacidn = 120Q) L4 12 3682
X 969
X 3.15806
PRIVP = 2 afivs 3 Deses
d) Resolviando por Tabla:
20.00%
(tabla €2}
ARD INVERSION UTILIDADES FACTOR VALOR P.  ACUM.
1 10800 5300 0.8133 4417 4417
2 9600 5320 0.6944 3694 8111
3 8400 5600 D.S5787 3241 11352
& 7200 6000 0.4823 26894 14245
(Depreciacitn = 1200 L] 12 3241
"X m——— 289
X = 1.07004
- PRIVP = 2 afios 1 pea
e) Resclviendo por Tabla:
45,007
(tabla C2}
ARD  INVERSION FLUJO FACTOR  VALOR P.  ACUM.
1 19950 12000 0.6892 8275 8276
2 18900 ° 11000  0,4756 5232 13508
3 17858 15300 10,3280 50l9 18526
4 16800 10000 0,2262 2262 20789
{Depreciacién = 1030) . 12 5019
X 4312
X = 10.3036
PRIVP = 2 afilos 10 meses

279
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£) Resglviends por Tablae:

80.00%
ARD  INVERSION UTILIDADES FACTOR  VAMOR P.  ACIRL.
1 29600 5000 §.5556 2778 778
2 22200 5600  0.1086 1728 4506
3 14800 5500 0.1715 943 5449
4 7400 5400 0.09533 514 964

{Depreciscibn = 4L00)

Come consecuencia del alte coato de capital que la empresn considera
para ponderar su proyecto, éste ao ea viable, ya que sy periddo de
recyperncidn es mucho mayor que su vida Geil,

métodos
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ejercicios rcnueltﬂa‘

. 80.00%
Aflo0  INVERSION UTILIDADES FACTOR  VALOR P,

1
2
3
4

29600 - 5000
22200 5600
14800 5500
7400 5400

0,5556

{Depreciacién = 7400)

2778
1728
943
514

230

ACUM,

2778
4506
3449
5964

Couo consecuencia del alto cosco de capicol que la empresa conaidera
para ponderar su proyecto, éste no es visble, ya que su periédo da

recuperacitn es cucho mayor gue su vida Geil,

wmétodos
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6.~ DETERMINE LA TASA INTERNA DE RENDIMIENTC DE LA INVERSION EN [0S

SIGUIENTES CAS0S:

a) SUBSTITUYENDQ EX 1A FORMULA "F™:

FACTOR

FACTOR

FACTOR

DESENBOLSG NETO DE EFECTIVO
FLUJO DE EFECTIVO ANUAL

1030

U ———

450
2.2222

BUSCANDO EN LA TABLA C1 (acumulada)

TIR
TIR

30.00% 2,4336
TIR 2.2222
35,008~ 2.2200

5 m——— 0,2136

TIR 0.2114
4.9485
34.95%

oétodos



b) SUBSTITUYENDO EN LA FORMULA "F":

FA

FAl

FA

CTOR

CTOR

CTOR

ejerciciso resueltos

DESEMBOLSQ NETO DE EFECTIVO

FLUJO DE EFECTIVO ANUAL

45000
27500
1.6364

.BUSCANDO EN LA TABLA Cl (acumnylada)

TIR
TIR

14 .. 00% e
TIR
15,008~

———— —

1
TIR
0.4922
14.49%

1.6457
1.6364
1.6257

0,0210
0.0102

282

No es viable 1a aceptacién del provecto, dabido a que au mirgen de
coneribucidn es reducido en relacidn al costo de capital

determinado como Sptimo.

métodoa
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c) SUBSTITUYENDO EM LA FORMULA "F'';

DESEMPOLSO NETO DE EFECTIVO

FACTOR =
FLUJO DE EFECTIVO ANUAL
45000

FACTOR &  —emwee
38620

FACTOR = 1.1652

BUSCANDO EN LA TABLA Cl (acumulada)

45.008~=wminnmen  1,1653

TIR 1.1652
50.00% 1.1111

3 0,0542
TIR 0,0001

TIR = 0.0093
TIR = 4501

Modo de resolverlo: Se buscd el factor comprendido entre 45
y 50%, para que fuera cudierto el requiaito del costo de
capital, posteriormente se probs con varias cantidadea de
flujoa de fondos hasta encontrar algunz que propofcionara
sediante su substitucién en la férmula "F” un factor que
se encontrar§ dentro del parhmetro.

métodos
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d) SUBSTITUYEKDO EN LA FORMULA "F':

DESEMBOLSO NETO DE EFECTIVO

FACTOR =
FLUJO DE EFECTIVO ANUAL
6500

FACTOR =
2000

FACTOR = 3.2500

BUSCANDO EN LA TABLA Cl (acuzulada)

20.00% 3,3255
TIR 3.2500
21.00% 3,2446

1 0.0809
TIR 0.0755

TIR = 0.9333
TIR =« 20.93%

51 tomamoa en cuenta que la TIR ea 20 puntos porcentuales arriba del
coato de financinmiento, no podria aceptarse lo implantncién del
proyceto, ain embargo antes de tomar cualquier alternativa deberia
calcularse el costo de capital de laempresa tomando en cuenta el
financiamiento y con ello tener mis bases para la toma de
decisiones.

métodos
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e) SUBSTITUYERDO EN LA FORMULA “F":

DESEMBOLS0 NETQ DE EFECTIVO

FACTOR =
FLUJO DE EFECTIVO ANUAL
6500
FACTOR = ——
3000

FACTOR = 2.1667

BUSCANDO EN LA TABLA Cl (acumulada}

40.00%————— 2,1680
TIR 2.1667
45,00 ——w—memren  1,983)

3 —— 0, 1849
TIR 0.0013

TIR =« 0,031

TIR = 40.04%

El proyecto presenta buenas perspectivas, su aceptacidn debard
custentarse con su periédo de recuperacion y beneficios conexos,
perc por lo menoas puede estat acgura de que ho perderd en la
operacién .

métodes
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£) SUBSTITUYENDO EN LA FORMULA "F":

DESEMBOLSO NETO DE EFECTIVO

FACTOR =
FLUJO DE EFECTIVO ANUAL
2500
FACTOR = ——————
1000

FACTOR = 2.5000

BUSCANDO EN LA TABLA C1 (acumulada)

30,00%—=————  2.6428

TIR 2.5000
35.00% 2.3852
. 5 —=——m——- 0.2576
TIR 0.1428

TIR = 2,7717
TIR = 32.77%

Tomando encuenta loz datos proporcionados la adquisiacién del
equipo as muestra viable. .

g) S5i el periédo de recuperacién es da  4.083333

Subatituyendo en la férmula "G" tenemos:

1

TIR =

PERIODO DE RECUPERACION
TIR = 0.24489
TIR = 24.49%

pétodon
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h) S1 el periddo de recuperacién es de  10.66666

Subatituyendo en la férmula "G" tenemos:

1

TIR =
: PERIODO DE RECUPERACION
TIR = 0.09375
TIR = 9.37%
1) Resolviendo por Tabla: 20,00%
(tabla C2)
ARo FLUJO FACTOR  VALOR P,
1 4560 0.8333 3800
2 5000  0.6944 3472
3 6000  0,5787 A72
4 6400  0,4823 3086
11830
30,002
. (tabla C2)
Afio FLUJO FACTOR  VALOR P,
1 4560 0.7692 3508
2 5000 0.5917 2059
3 6000  0.4552 73
4 6400  0,3501 2241
11439
10 ——emm— 2391
X —— 1830
X 7.653701
TIR= 27.63370
TIRa 27.65%

. métodoa
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1) Resolviendo por Tabla: 20,002
. (tabla C2)
ARO FLUJO FACTOR  VALOR P.
1 15000 0.8333 12500
2 15600 0.6944 10333
3 15500 0.5787 8970
4 15400 0.4823 74627
39720
30.00X
. (tabla C2)
Aflo FLALIO FAGTOR  VALOR P.
1 15000 0.7692 11538
2 15600 0.5917 9231
3 15500 0,4352 7056
4 15400 0,3501 5392
kxril)
10 =i 6512
X 2730
X= . &.191616
TIR= 24.19161
TIRe 24,19%

métodos
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k} UTILIZANDO LA FORMULA "H"

afio cero

FLUJO DE FONDOS POR PERICDO  deasembolso

de
nimero de periddo efectivo
(1+TIR)
ulrims periddo
‘15000 15600 15500 15400
+ * + = 37000
2 3 4
{14.2419) (1+.2419) (1+.2419) (1+.2419)
12078+ 10114 + B092 + 6473 « 37000
36757
7000
-243

La pequefia diferencia surge por los diversos redondeos de que fueron
producto que equivale al .6% sobre el desembolso real.

métodos
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7.— RELICE LOS CALCULOS NECESARIOS PARA DE’I'ERHINAR EL VALOR PRESENTE
NETO DE LOS SIGUIENTES FROYECTOS:

a}
RESOLVIENDO POR TABLA:

70.00%

ARc FLUJO  FACTOR VALOR P. ACUMULACION
0 45000 ~45000 -45000
1 15600 @,5882 9176 -35824
2 15500 0.3460 5363 =30461
3 15700 0,2035 3195 -27266
4 16200 0,1197 1939 =25327
5 16300 0.0704 1148 -24179
6 16200 Q.0414 671 <23508
7 15700 00,0244 333 23125
a 15500 0,0143 222 =22903
9 15400 0,0084 129 -22774

10 15300 0.005C 77 =22697

NETG A RECUPERAR =-22697
VPN " 67303
35.00%
(tabla C2)

ARD FLUJD FACTOR VALOR P. ACUMULACION
0 45000 T 45000 -=45000
1 15600 0.7407 11555 «33445
2 15500 0.5487 8505 ~24940
3 15700 0.4064 6380 =18560
4 leioo 0.3011 4878 -13682
S 16300 0,220 3635 =10047
& 16200 0.1652 2676 -7371
7 15700 0.1224 1922 -5449
8 15500 0.0906 1404 4045
9 15400 0,067} 1033 =3012

10 15300 0.0497 760 -2252

NETQ A RECUPERAR =-2252
VPN - arve

La inversidn original a valor pressnte como consscuncia del alto
coato de capital de la empresa no se recupera oh el periddo de vide
de la maquinaria, por, le que se deberd ytilizar otra forms de
conseguirlo, ya que ain st el financiamiento fueae mayor, s tal grado
como para considerarlo como tgsa de descuento, NO se consigue
recuparar la inverailn y su valor presente nato es reducido.

métodon
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b) SUBTITUYENDO EN LA FORMULA "I":

VPN a

VPN =

VPN =

VPN =

INV. NETA +

afio D
FLUJOS DE EFECTIVO
( 1+ T IR o EQUIV)

dleimo afio

15600 15500 15700 16200 16300
+ L + + +

2 3 & 5

1.35 1.35 1.35 1.35 1.35

45000

16200 15700 15500 15400 15300
+ + + +
6 7 8 9 10
1.33 1.35 1.35 1.35 1.35

45000 + 11555 + 8505 +63B0 + 4878 + 3635 +
2676 + 1922 + 1404 + 1033 + 760

$87,748

c) SUBTITUYENDG EN LA FORMULA "I":

VPN =

VPN =

VPN =
YPN

IRV, NETA +

afio 0
FLUJOS DE EFECTIVO
( I+ T1IRo BQIV)

Oltimo afio

15000 15600 15500 5400
7000 + * + +

2 3 )
1.2419 1.2419 1.2419 1.2419

37000 + 12078 + 10004 + BQ92 + 6474
$73,648

métodos
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4
RESOLVIENDO POR TABLA:

24.19%
ARO FLUJO  FACTOR VALOR P. ACUMULACION

27000 =27000 -27000
15000 0.8052 12078 14922
15600 0.6484 10115 -4807
15500 0,5221 8093 3286
15400 0.4204 6474 9760

NETO A RECUPERAR 9760
VPN = 63760

PLN=O

El valor reaidunl de la inversidn a valor presente deapués de su vida
Gril ea de §9,7

e)
SUBSTITUYENDO EN LA FORMULA "IV

SUMA DE FLUJOS A VALOR PRESENTE
VALOR NETO DE LA INVERSION

INDICE =

22303

INDICE & ev—we—
45000

INDICE 0,49562
INDICE = 49,561

Camo se puede observar el indice nos muestra que no se recupera ni el
50% de la inversibn realizada en el tiempo de vida del equipo a la
tasa propuesta.

métodos
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SUBSTITUYENDC EN LA

INDICE

INDICE

INDICE
INDICE

ojercicios resueltos

FORMULA “I"

SUMA DE FLUJOS A VALOR PRESENTE
VALOR NETO DE LA INVERSION

36760

27000
= 1,36148
= 136.15%

293

Como el {ndice lo mueatra se recupera la inversién y se obtiene un
residuo de; 36,15% sobre la inveraién.
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VII.- LOS EFECTOS DE LA INFLACION

7.1.~8ignificado:

ls inflacién ea el oal de nuestros dias y no se oye
ningun lugar donde no venga a relucir eate tems tan controvertido, ya que a
todos afecta y preccups por el incremehto en la tasas de interés en
préstamos, el encarecimiento de los bienes, {n pérdida de valor del dinero
y a otros por lograr una recaudecidén via Aimpueatos que no permita se

degrade el valor de la misma por el paso del tiempo.

A nosotros nos intercsarin los efectos que éata provoca eh los Estados
Financleros, ya que éstos presentados a cifras histdricas no representan la
realidad de la situacién financiera., Los intentos para lograr uniformar
criterios y solucicnar este problema han sidc en vanc, ys que la woejor
expresién de é&ste intento sen el Boletin BID, la circular No. 28 y el
Boletin Bll, todes del Instituto Mexicanc de Contadores PGblices,A.C.,
mismos que ain no se eplican de manera unificada, ya que aunque es un buen
intento quedan algunaa laogunas que pulir y alguhos vicioa que elioinar,

constituyendo éstosa el mejor esfuerzo producido hasta ahora.

Debe de ser una prictica comin el hecho de adicionar a la informacidn
Financiera los efectos de la inflacidn, pues de orra manera pierde no solo

su comparebilidad =ino su proplo utilidad.

La inflacién no es otra cosa mis que un fendmenc en el que existe exceso
da efectivo circylando por el pals y pocos productos a ofrecer, con lo que

1a monedn sufre uyna disminucidn de su valor, dia con dia pierde el poder de

efectos de Ia inflacién
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compra, no pudiendo comparar con el mismo dinerc les miszos bienes un tiem-

po despuée, (1)

La inflacién es difundida de dos manerass general o sbierra, que =% la
que en su conjunto ha obrado dentro del pais  y afecta a vtodos de manara
general v ls reprimide o difereacial, la cual surge como una inquietud
ante el hecho de gue existen sectares especificos donde la {nflacidn hace
ads estrogos que otros como consecuencin de las operaciones o bienes que

realiza y por ello ens que se diferencia la infiacién aplicada a cada sector

especificanente.

El anflisia de 1s inflacifn ea adicional a las técnicas ya descrites pars
encontrar el valor presente, ya que éste me asigna comc una pérdida de
oporvunidad, e» un costo originado respecto a las siternativas de inversidn

en donde se analiza ls baja del velor del dinerc come conaecuyencia del no

aprovechar gportunidades,

7.2.~- Sobre el Yalor Presente:

la forma de analizar @ interptetar loa
datos ohtenidos mediante la técnico de valor prazente no se wod{ficarén, ya
que Gnicimente se verdn ain méa disminuidos camo consecuencis de 1a infla-
¢ién , em decir, para nuestro andlisis daberemows hablar en pesoa constantes

de 1m fecha <n qua se realizé el desembolso neto. Pera encontrerias y

reducir el afecto de dsta, la férmuls ya estudiads se modifica quedando

¢como sigue:

{1jver snexo A7 efectos de la inflacibn
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periodo=l
{A) FLUJO DEL PERIODQ (1--N)
PERIODO(1——N)
{1+INFLACIOY DEL PERIODO)
V¥P=desembolso finicipl-
PERIODO(1—=N)
(14TIR o EQUIV.)
periodo=0

Para seguir nuestro ejemlo tenemos la siguientea tasas de inflacidn:

&

Q tasa

fi
1 60%
2 70%
3 80%
4 100%
Subatituyendo nuestros datos tencmos:
740 730 740 746
2 3 4
(1.6) (1.7 (1.8) (2)
VPN= -2647 + + + +
2 . 3 4
(1.139) (1.139) (1.139) (1.129)

VPN= -2647 + 385.97 .+ 194,37 + 85.65 + 27.61
VPN = -]1953.40

51 el proceso se realiza sobre 2120 como se ha venido llevando:

YPN = =1426.40

Como podemoa ver al descontar a los flujos de efectivo la inflacién éatos
se ven digminufdos considerablemzenta, por lo cual en nueatro ejemplo si ss
logaraba cubrir el monto del proyecto mediante su operacién al ucilizar

pesaos conatantes esto ya no eés posible; para peder igualar el monto de la

(A)ver nnexo B efectos de la inflacién
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inveraifén a través de cuatro ajjos requerirémos por lo menos de un total de
efectivo neto por los cuatro afics de $11,657.13 , que puede eatar distri=
tuido como sigue o de cualquier otra manera segin lo marquen las

politicas establecidas:

$2626.,96

$2791.15

$2955.33
$3273.70

W -

$11647.14

(tomado aleatorinmente para satisfacer la ectiacidn)

2626.96 2791.15 2955,33 3283.70
2 3 &
(1.6) (1.7) (1.B) c2)
VPN = =2647 4. + + + —
2 3 4
(1.139) (1.139) (1.139) (1.139)

0 w 2647 + 1440.24 + 743,17 + 342.06 + 121.52

Para 2120 tendriamos:

$2103.96
$2235,46
$2166.96
3$2629.95

L)

$9336,33

Como podemos observar a través de estos ejemplos el efecto de 1a infla-
cibn en los flujos de efective es notable, por lo que debemos acostumbrar-

noe a la utilizacién de métodos como éate para generar la informa-

efectos de la inflocidn
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cifn que verdadersmente sea UTIL ¥ CONFIABLE asi como que sirva de insumc

para la toma de decisicnes,

7.3.~ Sobre la Tasa Interna de Randimiento:

Respecto de la TIR el efecto es
el miama, por lo que para determinar la taso real deberemos reducir la tasa
de inflacién, es decir, deflacionar los activos para su andlisis y seguir
posteriormente el mismo procedimiento ya estudiado. Sin embago, ﬂlil‘t' una
ecyacidn que permite en periodos de un afio UNICAMENTE , determinar la TIR

de manera inmediata. {2)

(B)
TIR = TASA DE INFLACION

1 + TASA DE INFLACION

Pero como sabemos en eate tipo da inversiones son minimas las ocasiones
en donde el cdlculo a realizar se extiende dnicamente al plazo de un ailo

perdiendo utilidad este método,

Para pericdos de mia de un ailo d‘eberemos deflactar los flujos de efectivo
después de impuestos buacando una rasa que provoque que el valor presente
llegus & cero, momanto en que habremos encontrado la TIR; éste procedimien-
to resulta aumamente laboriosc sin la ayuda de un microprocesader, per lo
que 8e sugiere el emplec da éstos con la ayuda de una hoja de cdleulo con

lo que ainimizaremos el tiempe requerido.

7.4,~ Sobre los flujos de efectivoc e inversiones en activos fijos:

Efacto Sobre las Inversiones en Activos Fijoa:
Es necesario eate Leds pues

constituye la basa fundamental de crear un método que cumpla todos loa

(2)ver anexo A7 (B)ver snexo B sfectos de la inflaciéa
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posibles requerimientos de informacidn, ya que con su uso ¥y la syudn de un
microcomputador podremos obtener el valer de loa activas deflocionados, a
valor real, el remanente del proyecto (Valor Presenta Xeto), el periodo de

rocuperacién de la inversidn y 1o Tusa interna de rendimiento (3),
Apravecharemos la oportunidad para comentar una situacidn que en la

atualidad ain no se define completomente, pero que afectard lan decisiones

de inversifin, ya que con el Proyecto de Ampliacién de la Base gravable se

modifican ésras.

Suponienda loa flyjos de efectivo antes de lmpuestos siguientea;

PROCEDTHIENTO: SIN CONSIDERAR INFLACION

Flujos antes Depreciacién Base del ISR Y PTU FLUJO CON FLUJO SIN V P

de impuestos impueato 45% INFLACION INFLACION (10%)
~2120 —2120 2120

1 893 530 363 163 — 730 664
2 946 $30 416 187 —_ 759 627
3 968 530 438. 197 — 771 579
4 980 530 450 202 — 718 531
1667 FLUJOS DE EFECTIVO Civa LY

[T 1] - L]

En este cuadro se analizan los flujos de efectivo antes de impuestos
generados por el proyecto en marcha, se deprecia el activo fijo en linea
recta con una vida probable de 4 afios, el ISR y PIU a= determinaron
conjuntarente a las tasas de 35T para el primero, y L0X para el segundo. la
columna del titulo de Flujo sin Inflacién, se determind al sustraer el ISR
y PIU de los flpjos de efectivo, 1n Gltima columna en el resultado de la

aplicacién de la féroula para el cilculo del valor presente ya axplicada

(3)ver anexc A7 efectos de lo inflacién
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con uno tasa de descuento del 10% .

Como podemos ver al efecto que los impuestos generan sobre nuestros
tlujos es alto, tezén por la cual se considera al fisco como el poclo mAm

grande y exigente,

La tasa tomads para el descuente es la correspondiente sl costo de capital
de la entidad., Este andlisis nos guestra que adicionolmente o la 1nverf
sién originol recibiremes a valor presencte $281 de beneficio adicionai}
cubriendo el proyecto su ohjetive; sin embargo el efecto de la inflacidn
en los flujos de efectivo siguiendo el procedimiento warcado por la ley del
ISR para el chlculo de los impueacos nos perjudica sobre el mismo, al
igual que la oplicacidén de la deflactacion de flujos, provocando inclusive
un déficic como lo muestra la tabla siguiente, que psra su cdlculo debemos

aplicar un porcentaje de inflacidn:
suponiando {nflacibn los flujos de efectivo serian:

flujo original Zinflacibn flujo con inflacidn

893 602 - 1429 B
946 70% 1608 i
968 80% 1742
980 100% 1960

les gue aplicados a la tabla ys annlizado quedan:

efectos de la infincién
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PROCEDIMIENTO CONSIDERANDO INFLACION

Flujos antes Depreciacién Base del ISR Y PIU FLUJO CON FLUJO SIN VP

de impuestoa impuesto 45% INFLACICH INFLACION (10%)
-2120 -2120 =-2120 2120

1 1429 530 899 404 1025 640 582
2 1608 530 1078 485 1123 660 545
3 1742 530 1212 545 1197 665 500
4 1960 530 1430 643 1317 659 409
4619 2542 504 - Ba4

J— [ mm— |

El procedimiento de realizacidn del anterior cundro es simpilar al
ya mostrado., agregando solamente un paso, que consiste en disminuir la
inflacifn existente dentro de loa fujos de efectivo obtenidosa, tomando loa

mismos porcentajed ya mencionadoa.

Como se puede ver es trégica la repercucién de la inflacién en 1a infor=-
macifn, ya que un proyecto rentable después de impuestos, de manera
extraordinarin, al reducirle impuestos baja considerablemente, mas afin, hay
ganancins  superjores al 100 ( recuperacién de la erogacidn inicial y algoe
ads ), pero al deacontar la inflacién y el costo de oportunidad {costo de
capital) el proyecto se torna No rencoble, e inclusive ne se recupera la
inverasién redundando en que el negocio no es rentable ni atractivo para
ningin Inversionista. Debido a lo antetior debemos tener especial cuidado
an emplear estas técnicag que nos permiten evalusr objerivamente la infor-
macibn financiera, permitiendo que sea confiable y que la decisién que se

tome sea sobre basey reales,

A partir de 1987 en México se fragua uns politica econfmica traacendental

efectos de 1a inflacidn
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dentro de la historia, ya que es &1 primer pais que indexe msu economfs a

la inflocién, procurando segin el plan un crecimiento confunto con ésta.

La recaudacién fiscal combiard algunns bases que wodificardn los endlisis
y declsiones de inversién, dos de las mfs importantes conaiaten en lo
relative a Intereses sobre deudas y las deducclones de impuestos via depre-
ciaciones, todoa ellos conjuntamente con una disminucién en la tasa imposi-
tiva aplicable del 42% al 35% .

Dentro de lo primera encontramos que los i;:ereses solo serfn deduciblea
por Bu taso real; esto es : si recordamos los intereses se componen da una
tasa real y una de inflacién, esta dluima bajo el nuevo sistema no serd
deducible ( ni acumulable en los cobrades ), haclendo mds costosos los

préstamos de terceros{4).

El segundo aspecto es en relacidn a los actives Eljos, los cuales deberén
ser reexpresados con un procedimiento similar al del Bolerin BID emitido
por el Instituto Mexicanc de Contadores Piblicos {cambic en el nivel gene-
rol de precios) reconociendo los efectes de la’ inflacidn, la deprecimcidén
ya no solo serd aumentads con el cdlculo del arciculo 51 de 1a ley del ISR,
ya sino que sa actualizard con los mismos factores de aplicacifén que el
activo fijo, dependiendo estos de las fechas de sctualizacién ( compra, o
inicio de la misma, ya que continde el criterio de adquisiciln o deprecis-
cién al ejercicio posterior), pareceria que el efecto €3 el misme, pero
como demostraremos a continuaciSpn no representa lo mismg para nuestros
flujos de efectivo quo son disminuidos dristicamente. Reapecto a estos
activon existe otra modalidad, asimiléndose la depreciacién a un psge
anticipade, en donde se descuenta el valor a pagar, slendo deducible molo

esta perte y el monto adicional al descuento serdA No deducible per siempre;

(4)ver onexo A7 efectos de la inflacién
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1a filosofin qua se¢ toma es la del volor presente ya estudiads en copitulos
anteriores, las tasas de descuento serdn informadas para cada tipo de bien

por el Gobierno Federal siendo el equivalente sl 7,5% (5).

Para ejemplificar lo anterior remlizoremos el mismo andlisis pero consi-

derando reexpresidn de la deprecincibn del activo.

deprecineién  inflacidn  depreclacién

histérica L.R. reexpresada
530 602 . B4
530 70X 901
530 B80T 954
530 100% 1060
PROCEDIMIENTO CONSIDERANDO REEXPRESION

CEDULA DE TRABAJO

Flujos antes Depreciacién DBase del ISR Y PTU FLUJO CON FLUJO SIN V P

de impuestos impuesto 453 INFLACION INFLACION {10%)
~2120 -2120 =2120 -2120

1 1429 848 581 261 1168 730 663
2 1608 901 707 a8 1290 759 627
3 1742 954 788 55 1387 422 nrs
& 1960 1060 900 . 405 1555 nt 531
4619 3280 568 18

L L 1] - - =mun L 1 |

Podemos observar como el flujo es mayor que el anterior, debido a 1la
manera de determinar la base para su cdlculo y una tasa menor que permite
obtenet mayores flujos de efectivo, ain embargoe no deja de perjudicar Ila
inflacién, dependiendo todo de 1la forma en que eatos indices reflejen la

raalidad (hasta ahora no logrado).

(5)ver anexo A7 efectos de la inflacién
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La f4{losofia a segulr es propiciar la inversifn, pero Gnicamente lo
podréin hocer aguelloa que posean capitsal propia, yo que los préatamos de

terceros coms ya s¢ meciond resultarén mucho nis coatosos.

Ei célculo del impuesto a los ingrescs se harf sobre una tasa del 352 a
partir de 1989 tratondo con ello de beneficiar la inversién, no logréndole
principalmente por la graon recesidn que existe. Sin embargo el Gobierno
requiere también de flujo de efectivo, mismo que trata de conseguir, mini-
mizando segin sus postulades, la evasién fiscal, para lo que ha
implenentado el impuesto a los activos de las empresas, el cual grabard la
inversidn de &stas con una tesa del 2%, monto que serl aplicado como pago de
impuestos cuando ol resultedo fiscal determinado con la tarifa correapon=

diente saea mencor,

La anterior politica provecard moyor flujo do efecrivo parn el Herario
Piblico, pero disminuird drésticamente los de las empresas, ya que cComo
consecuencia del proceao inflaclonario muchas grandes empresaa presenton

pérdidas fiscales, debiendo pagar entonces el 2T de sus activos.

El gravamen adicional a la inversifin provaca que el andlisis efectuado para
la adquisicidn de un proyacto deba evaluarss tomando nuevos esquemas y ods

conciensudamante.

Sobre los Flujos de Fondoa:
Asl como hemos podido percatarnos del efecto de
1a inflacién en los anAlisis financiercs y nos hemos dado cuenta de que los

precioa de algunos bienss tienden a crecer. los costos de

efectos de la inflacidn
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fabricocién sc encarecen y todos como cunsumidores finales resentimes que
el poder adquisirivo se mengua dia con dis; este fenbémeno ¢s la propia
inflacibn, gque desde hace tiempo ha afectadoc aunque de distinta magnitud, a

todo el mundo.

El efectoc de que nuestro dinero vale mencs hoy que en el pasado es el mizoo
que saufren las empresoa, hoclendo qué los parfmetros de informacifn anti-~
guamente calificados como Sptimos, plierdan hoy vigencis e incluso se afec—~
ten loa principics marcados por el Instituto Mexicano de Contadores Publi-
cos al volver la informacidn incomparable al contener valores determinados
sobre bases distintas, es decir partidas que contienen los efecros da la
inflacién y que por tentoc representan momentos ¥y capacidades diferentes,
asl por ejemplo podriomos decir que $100 de Enero de 1970 son $53466.20 de
Marzo de 1989 (6) . .

Pu}' 1o anterior ha side desde hace ya bastante tiempo una tarea de gran
importancia para los grupos colegiados el determinar un método que permica
eatablecer las reglas de valuacidn y presentacidén de las partidas que se
ven afectadas por la inflacién, para lo cunl existe el Boletin BIO "RECONO-
CIMIENT) DE LGS EFECTOS DE LA INFLACION EN LA INFORMACION FINANCIERA"(7),
que permite aungue no de una mshero total que la informacidn gurde un mejor
pardoetro de consistencis ¥y que realmente euestre la situacién de la empre-
sa a una fecha determinada. Otro intento reciente de mejorar tal coapara-
bitidad lo representa la circular No. 28 del I.M.C.P (8) que propone una
rewxpresién integral de los estndos financieros, transformindoleos a walor

presents de la (ltima irformacifn que serviri de base.

Todo ello con el £in de acercar mis las decisiones a una realidad chjetiva,

(6-8)ver anexo A7 efectos de 1a inflacién
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ain embargo estos enfoques permiten mostrar la informacién dentro del
Balance General y el Estado de Resultados 'correcta®, pere afectan
radicalmente el Estado de Cambios en la Situacién Financiera en base a
efective (Flujo de Fondos),que presenca de manera condenaada y comprensible
la forma en como se aplicaron y obtuvieron fondos tomando como base los
menclonsdos Estados afectados por la inflacién y provocando que la
comparacién de un ejercicic con otro se vea incrementada por el efecta de
ésta, que no es realmente ni un origen ni una aplicacien de fondos, aino

simplementa partidas virtuvales por el efecto de la fnflacidn(9).

El Estade financiero deberA entonces mostrar solo los movimientes realea
no contemplor los efectos de la inflacién o algin otro movimiento virtual

que distrorcidne la informacién en cuante a flujos de efectivo se reflere,

En vista de todo lo mencionado anteriormente se requiere trabajo adicional
para lograr el objetivo que persigue este Estado en forma particular, lo
que pude ser de dos maneras: eloborar informacibén financiera qua no conten-
g8 los efectos de la inflacidén y con base en ella determinar el Flujo de
Fondes, o en base a la informacidén que si la contenga, realizar la elimina-
cion de partidas de reexpresién, ambas son viables para la emprasa, sin
embargo para inversionistas, Instituciones Nacionales de Crédito y Piblico
en general la Informacién disponible no sieropre cubra sus necesidades
informativams, por lo que con algunss notas relativas a la aplicacién de las
partidas de rovaluacidn podemos erear un flujo pricticamente ain el efecto
de estas. Para ello se ha creado un proceso que por medio de una cédula
permite eliminar las partides de inflacidn v adicicnalmente analizar la
aplicacidn de las mismas. A esta éédula da aqui en adelante le llameremos

"CONCILIACION DE PARTIDAS DE REEXPRESION" .

(9)ver onexo A7 : efectos de la inflaclén



308

Su  Funcion: La Coneciliscién fué creada pars eliminar el efecto de la
inflacién inmersn dentro de loa saldoes del balance ¥y monto llevado o
resultados para mostrar en Estado de Flujo de Fondos en base & efectivo ,
alguiends los lineamientos del Boletin Bll (10), mestrando como el mismo lo

indica el origen y aplicocidn de fondos REALES,

Dentro de asu estructura podemps cooctemplar dos tipea de efectos que

denoninarencs Hovioientos y Saldoa.

Los Movimientes gon aquellos efectos que solo por ese ajercicie fueron
aplicados s rosultadoa . Y saldos son los efectos acusulados denr.ro_ de laa
cuentos del Balsnce que permanecen hasta ser eliminodos via resultados, al
decidir No reexpresar mis, vender activos no monetarios, cembic de peliti-

cas o lineamientos de registro.

Dentro  del cuerpo de 1a cédula enocontraremos también doa  rubroa
importantes dentro de su estructura: Saldos.Iniciales y Diferencia por

reexpesidn, mismos que a continuaclén se deseriben:

Saldos inicialea: Dentro de la vida econdmica de la empresa se comienza o
reexpresar y se lleva el efecto a resultados contra efectos que permanecen
dentro del capital, como resultado de la partida doble, debiendo dentro de
la céduin moarrar el toral para cada concepto del monto que pot actusali-
2acién haya sido llevado a resultados, este proceso de pripera instancia
puede resultar un poco complicado de determinar, sin embargo al realizarse
cada cierra de ejercicio o en forma peridédica el andlisis, los problemas se
minimizan. Es importante la determinacién precisa del monto que pertenece a

@ste concepto, ya que de no determinarse adecuadamente deade el principio

(10)ver anexo A7 efectos de la inflacibn
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Difersncia por Reexpresién: En loa camos en que el registro de las partidam
sujetas a reexpresién haya sido erréneo o que no conozcamos el total de Iéu
efectos inmersos ¢n los Estados Financiercs, existirdn montos de los que
desconocemos su existencia, céwmo y en donde se aplicaron, no pudiendo
elimingr su participacidén en los efectos del Flujo de Fondos, debiendo
determinar el efecto pora que el Eatado "cuadre", y lo haremoa bajo este
rubro, que afectard tanto la concillacidn como el Flujo de Fondos, donde
deberd tratarse con mucha reserva, pues no es un efecto de movimientos de

fondos, La estruccura genérica de la conciljacidn de partidas do reexpre-—

8ién y la fuente donde podemos encontrar los datos se mueatra a continua-

cibns
CONCILIACION
DATOS NECESARIOS FUENTE (Edos. Fin. Dictaminadoz o
registroa Contables)
ACTIVO:
REVALUACION DE INVENTARIOS Notas a los Estados Flnancieros.
REVALUACION DE ACTIVOS FIJOS Balance {Activos Fijos) o Notas a los

Estados financieros.
REVALUACION DE INV.EN ACCIONES Notes a los Estados Financieros.

REVALUACION GASTOS DE INSTALACION Notam a los Estadoa Flnanciercs.

DEPRECIACTION POR REVALUACION Balance (Activos Fijos) o Notas a los
Estados financieros.

PASIVO:
ACREEDORES POR ACTIVO FIJO Notas a los Estadoa Financieros.
PERDIDAS CAMBIARIAS Notas a loa Eatados Financieros.

afectos de la inflacidn
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CAPITAL:
EFECTO EN EL CAPITAL SOCIAL Notas a los Estados Financieros , Acta
que contenga el Aumento al Capital o
Estado de Cambies en ol Capital Con-~
table.
EFECTO EN DIVIDENDOS Notas a los Estados Financieros,
AMORTIZACION DE ACCIONES Notas a los Eatadoa Financiercs,

DIFERENCIA RESULTADOS ACUMULADOS Notas a los Estado Financleros, poli- -
POR ELIMIRACION DE ACTUALIZACION tices de la emprasa.

RESULTADOS

DEFRECIACION Y AMORTIZACION POR Notes n los Estados Financleros.
REVALUACION

ACTUALTZACION DEL COSTO DE VENTAS Notas a los Estados Financieros.

ACTUALIZACION DE LAS UTILIDADES
POR VENTAS EN ABONOS Hotas a los Estados Financiercs.

los datos anteriores son preaentados dentro de una cédula de trabajo dia-

pusstos de la siguiente manera.

sfectos de la inflacibn
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CONCILIACION DE PARTIDAS DE REEXPRESION
CONCEPTO SALDg HOVIMIENTOS SALDO
AR ARD

MOVIMIENTOS

SALDO
AnO

ACTIVO:
REVALUACION DE INVENTARIOS
REVALUACTON DE ACTIVC FIJO
DEPRECTACION
REVALUACTION DE INV. EN ACCIONES
REVALUACION DE GASTOQS DE INST,

NETG:

RESULTADQS
DEPRECTACION Y AMORTIZACION REV.
AGTUALIZACTON DEL COSTO DE VENTAS
RESHLTADO HONETARIO OPERACIONAL
DEFICIT P/TEN. DE ACTIVOS NO MON.
ACT.UTILIDADES POR VENTAS EN ADONOD

PASIVO:

ACREEDORES POR ACTIVO FLiIO
PERDIDAS CAMBIARIAS

CAPITAL: .
EFECTO EN EL CAPITAL SOCIAL .
ACTUAL1ZACION CAP. CONTABLE
RESULT.P/TEN. ACT. NO MONETARICS
RESULT, ACIM, B/POSICTON MOHETARIA
RESULTADO MONETARIO PATRIMONIAL
SUPERAVIT POR REVALIACION
DIF.RESULT, ACUM.POR ELIM.ACTUALIZ.

SUBTGTAL S

DIVIDENDOS
AMORTIZACION DE ACCIONES
DIFERENCIA NO ACLARADA

NETO:

e
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S5in embarge las anteriores explicaciones quedarian truncas =i no =se
explicaran los movimientos contables que le don origen a cada cuenta, para
ello se presentan los cuentas ya mencionadas, asi como las que las forman,
lo que se hard a trovés de esquemas de mayor tomando en cuenta la siguiente

estructura;

VACIADO DE DATOS N

TODAS LAS PA;TIDAS TODAS LAS PARTIDAS

CON SIGNO POSITIVO {CON SIGNO NEGATIVO
Dentro da eatos esquemas solo se colocardn los datos que afectan a 1la
conciliacién y/o al Flujo de Fondos, entendiendo que deberdn estar vaciados
para eoste Oltimo los demAs datos del Balnnce General y e! Estado de
Remultados. Ss treconocerd con la inicial (V), ¥y la letra N se refiers al
nimeroc dentro del formato de vaciado anexo en el capitulo 8, para que sirva

de referencia.

CONCILTACION

+ -
PARTIDAS CUYO PARTIDAS CUYO EFECTO
EFECTO ES DEUDOR | ES ACREEDOR

Estos esguemas permiten determinar los montos que contendrén las cuentas ya

explicadas en 1a conciliscién, se reconoceran con la inicial (C).

FLUJO DE FONDOS

+* -
PARTIDAS CUYD PARTIDAS CUYO
EFECTO ES UN ORI- | EFECTO ES UNA APLI-
GEN CACION

A través de estas cuentas podemos conformar el Eatado de Flujo de Fondos,

efectos de la inflacién
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misme Que pars mostrar su estructura completa necesitaria contemplar el
vaciado del total de los datos del Balance Cenersl y Estado de Resultados,
analizande en esta parte inicsmente los movimientos virtuales ya sea por

inflacién o por su propio regiatro. Se identificard con la inicial (F).

Nota: Eata seccién es complemento al capitulo 8, donde se marca la manera
de realizar 1la conciliacién a través de un programa computarizada, sain
embargo, ea conveniente asinmile el prcsenti apartade para el mejor

entendimiento y comprensidn del capitule siguiente,

Primeramente ejemplificaremca la formacién de la conciliacién, para
posceriormente analizar las parridas de reexpresién, en ambos casos bajo la

eatructuras del programa elaborado para este fin,

CONCILIACION _ ACTIVOS
VACIADO(Y)  #15 FLUJOCF) CONCILIACION(C)
REVALUACION DE INVENTA- REVALUACION DE INVENTA-
RIOS, (Balance) . RIOS
1 T T T T 17

Deberencs determinar el monto de la reexpreaién ipmerso dentro del saldo en
el Ealance General, separando la parte relativa al costo histérico y la
parte de reexpresién: como se obaerva este monto no tiene efecto dentro del

Flujo de Fondos, El numero 17 se utilizard posterformente.

CONCILIACION ACTIVOS

VACIADO(Y) 433 FLUWJIO(F) CONCILIACION(C)

REVALUACION DE ACTIVOS REVALUACION DE ACTIVOS
F1.JOS, (balance) FI1JOS

A ] ] T 17

efactos de la inflacién
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También deberemos segregar la parte que por reexpresifin esta inmersa dentro
del saldo del Balance General, el saido negativo dentro de la conciliamcién

se utilizard posteriormente.

CONCILIACION ACTIVOS
VACIADO(V) #83 FLUJO(F) CONCILIACION{C)
REVALUACION DE INVER- REVALUACION DE INVERSIONES
SIONES EN ACCIONES.(bal) EN ACCIONES
E T RN S ¥

Este movimiento se origina por el efecto de reexpresidn aplicado en las
enpresaa de las que se tiene participacién, provecando que al incrementarse
el capital de la empresa a la que se ha invertido, el valor de las acciones

de esta 3 mayor .

CONCILIACION ACTIVOS
VACIADO(V) 84 FLUJO(F) CONCILIACIOR(C)
REVALUACION DE GASTOS REVALUACION DE GASTOS DE
DE INSTALACION.(balance) INSTALACION

4 0 I ; 4 ] 17

Ee originan debido a que al momento de constitulr una empresa se necesita
ercgar cantidades de dinero para ponerlo en marcha. esperando que estos
generen ingtesos en el futuro, deblendo aplicarlos a resultados de forma
diferida, En muchas ocasiones como resultado del paso del tiempo las
instalaciones que s¢ realizaron, o el mobiliario que se comprd bajo este
concepto tiene un valor distinto al original, por lo que para mostrar
realnente su posicién dentra del Balance se aplice la reexpresién de estas

cifras.(11).

{11)ver ancxo A7 efectos de ln inflacidn
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CONCILTIACION GENERACION BRUTA ACTIVOS
VACIADO{V) 934 FLUJO(F) CONCILIACION(C)
DEPRECIACIOR Y AMORTIZA- DEPRECIACION Y AMORTIZA- DEPRECIACION Y AMORTIZA-
CION POR REVAL.(balance) “CION CION POR REVALUACION
5 l 5 I 5 | 17
o biens
GEKERACION BRUTA RESULTADOS
VACTADO{V) #85 FLUJO(F) CONCILIACION(C)
DEPRECIACION Y AMORTIZA- DEPRECIACION Y AMORTI-  DEPRECIACION Y AMORTIZA-
CION POR REVAL.(balonce) ZACION CION POR REVALUACION'
5 t 5 I 17 5
28
OTROS MOVIMIENTOS 0.P
FLIWJO(E)

VENTA O INVERSION EN
ACTIVOS FIJOS

I 23

La depreciscién ( concopra ya anslizade ) débe formar parta da todo Activo
Fljo y si segin sl Boletin BIO y 1n légica contable marcan que estos deben
roxpresarse, también el monto 1levado a resultados por cotcepto de la
distribucién del costo de loas bienes en el tiempo, es decir la depreciacidn
deberd absorber los efectos de la inflacién; min embargo en ls mayoria de
los cosos el monto que es llevado a resultados del periodo es distinto al
efecto reflejado dentro del saldo en el Balance, debido a que la forma das
deprecincidn debe ser consiatente, mns los curgos a reultados se modifican
en cuanto a lo reaimente devengado en el perfodo, tanto de forma hiatdrica
como por revaluacidn. De nhi‘qua se marquen los dos conceptoa por separado,
puesto que pueden ser el wismo wmonto o distintos. El programa de
computadora permite aliomentar uno de los datos cuando sea ol mismo en los
dos conceptoa, o los dos, conciliando la diferencia contra el saldo
reaultante de 1a comparocifn de ectivos fijos (el monto hiacérico) y 1a

concilipcién directamente, Nbétese que el saldo cambia de naturaleza si en

efectos de la inflacién
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la coneiliacidn es vaciado dentro del Balance o en Resultados, ya que la
diferencin por reexpresidn debern locelizarse dentro do las demis cuentns o

provocar ung diferencia por rexprealén en el perfodo.

CONCILTACION PASIVOS

VACIADO(Y)  #88 FLUJO(F) CONCILIACION(C)
ACREEDORES POR ACTIVOS ACREEDORES POR ACTIVOS
FLJOS.(balance) FLIOS
(I ] : 6 | 17

Se origina por compras de activos fijos a crédito, en donde se debe a un
provaedor ; proveedores parte de la maquinaria, que pasard a ser
posterioremente parte de loa activos Fijos de la entidad; puede procederse
de dos formas para su registro como activo: eapersr a que a8l activo ses.
totaloente pugado y en ese momento aplicar la revaiuacién del mismo, o 1la
forma ms corfectn ea reconocer la revaluacién dentro del activo, pero
tanbién dentro del pasivo, para que el efecto de la rexpreaidn se compense
y solo tenga un verdadero efecto en el monto r;almente devengade, came en
ai cual se deberd segregar dicho efectc para la formacién del Estado de

Flujo de Fondoa.

CONCILIACION PASIVOS

VACIADO(V) #89 FLUJOCF) CONCILIACION(C)

PERDIDAS EX CAMDIOS PERDIDAS IN CAMBIOS
] | 117

Esta pnrtid; ae ref{ere a lo mencionado en el Baletin BIC en relacién a que
"Al convertir les activos y pasivos en moncda extranjera a au  equivalente

en moneds nacional, quedan sujetos a la pérdida de su poder adquisitivo en

efectos de la inflacibn
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épocos de inflacidn y por consiguiente deben considerarse como partidas
monetarias para efectosa del resuitade por posicién wmonetaris...", sin
embargo deberd reexpresarseles en Euncién de su paridad técnica, dando
reconocimiento al efecto inflacionario del pals de origen y al registrado

en nuestro pais (12).

CONCILIACION CAPITAL

VACIADO(V} #90 FLUJO{F) . CONCILIACION({C)

ACTUALIZACION DEL CAPI- EFECT) EN EL CAPITAL
TAL SOCIAL SOCIAL

L] l —I_ 8 | 17

Se refiere al monto por reexpresifn acumulado dentro del capital bajo esta

rubro.
CONCILIACION CAPITAL
VACIARO(Y) 491 FLUJO(F) COHCILIACID\I(C)

EFECTO EN DIVIDENDOS DIFERENCIA EN RESULTADOS EFECTO EN DIVIDENDOS
ACUMULADOS

9 1 _ 3 t 9 l 17

En muchas ocasiones se decretan dividendos sobra ytilidades reexpresadas,’
el efecto de esta cusnta permite eliminar &l monto que por eate concapto
haya sido diatribuldo. Para el primer ejercicio, deberemos indicar el total
acumulado en 1la vida econdmica de la empresa y en los dos siguientes,

parcaremos (nicapente el efecto de los dividendes pagadoa en el ejerciclo.

La cuenta de Diferencis en resultados acumulados responde a los efectos

dentro del capital contable manejados de forma genérica, postericrmente se

(12)ver anexo A7 afectos da 1a inflacibn
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pruien:nrﬁ una seceibn que permite segregar por su importancia cada concep~

co que le conforma,

COKXCILIACION CAPITAL

YACTIADO(V)  #92 FLUWJOCF) CONCILIACTON(C)
AMORTIZACION DE ACCIONES DIFERENCIA EN RESULTADOS AMORTIZACION DE ACCIONES
ACLMIILADOS

10 , 10 I_ 10 l 17

Al 1igual que el pago de dividendos en ocasiones las occiones que integran
al capital socinl =se decide disminuirlas, dande o sus poscedores el
equivalente de estas en donctario o especle; estas acciones pueden contener
los efectos de la inflacién aplicados al capital sociecl, debarecos anotar
en el primer ajercicio el monto acumylado que por este concepto ae ha

generado ¥ en los dos siguientes ejercicios ton solo el efecto que exista

en ellos.

CONCILIACION CAPITAL

VACIADO({V) 924 FLUJO(F) ) CONCILIACICN(C)

DIFERENCIA EN RESULTADOS DIFERENCIA EN RESULTADOS DIFERENCIA EN RESULTADOS

ACUMULADOS POR LA ELIMI- ACUMULADOS ACUMULADOS POR LA ELIMI-

NACION DE LA ACTUALYIZ. .- NACION DE LA ACTUALIZ.
11 t 11 [ . 11 I 17

w
v

En ucasiu;ea las empresos no actualizan su {nformacién finonciera en un
periodo especifico, provecando una salvedad de opinibn dentre de un
dictamen, yo que la comparabilidad de 1o misma se ve ofectada, sin embargoe
no podemos en auchas ocasionus limitarnos a decir no es cum?urubln por esta
problema, sino que tendremos que tomat decisiones sobre la misma; el

problema principal consiste en que la diferencia por reexpresidn que

efecton de la inflocidn
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pudiese determinarse ser{n inmensaseante grande a leo que realmente es,pues
significarfa el global de la actualizacibn como no ldentificada. Para
eliminar este efecto es que existe la cuenta indicads en el esquema, la
cual tiene como objetivo el cancelar lss portidas de reexpresién minimizan-

do el efecto de la nuls aplicacién de esta en el periodo.

CONCILIACEON RESULTADOS
VACIADO(Y)  #86 FLUJO(F) © CONCILIACION(C)
ACTUALIZACION DEL COSTO ACTUALIZACION DEL COSTO ACTUALIZACION DEL COSTO
DE VENTAS DE VENTAS DE VENTAS
13 I I 13 17 I 13

Al nmer una de los partidas que segun el Bolptin debe actualizarse, aqui se
deberd manejar el monto que por este concepto se haya aplicado a resultados

en ol periodo de que so trate.

CONCILTACION RESULTADOS
VACIADO{Y) w87 FLUJO(F) CONCILIACION(C)
ACTUALIZACION UTILIDADES OTROS PASIVOS L.P.  ACTUALIZACION UTILIDADES
POR VENTAS EN ABONOS POR VENTAS EN ABONOS
14 I 14 17 | 14

Hoce no muche tiempo era una costumbre bastante acegida el trobajar por
medic de ventas ep abonos, principalmente por &l ganche comercial que
significa, adicionalmente a beneficios fiscales, sin embargo en la actuali~

dad como resultode del proceso inflacionsric resulta incosteable finan-

efectos de In inflacibn
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cieramente hablando , puesto que lo que requiere toda entidad es disminu{r
sus inventarios y conseguir dinero fresco para reinvertir en ¢l menor plazo
posible, FEstos ventns hechea a plozo provecaban que los resultados que se
obtenian como resultado de los tiismas Se vieran minimizados por el paso del
tiempo, debiendo entonces aplicarle el efecto de la inflacién para mostrar
reauicodos verdnderanente reales, tal como se realiza dentro de 1pa utili~

dodes acumuladns; este efecto es el que ae cancela a craviéa del presente

registro,
COXCILIACION RESULTADOS
VACIADO(V) #68 FLUJO(F) CONCILIACION(C)
RESULTADO MONETARIO OPE- RESULTADO MONETARIO RESULTADO MOXETARIO OPE-
RACTONAL - RACIONAL
15 i i 15, 17 I 15

Caba hacer mencibén aquil que las portidas omencionadas dentro de las
adecuaciones al Boletin BlO donde marco que dnﬁerén utilizarse Gnicamente
.dou rubros para contener todos los efectos de la inflacién llanados:™
Actualizacifn da las Aportaciones de los accionistas y da los Resultadoa
Acumuladog” y " Exceso o fnsuficiencia en la Actualizacién del Capital " no
estin incluidas como toles dentro del estudic como resultodo de la expe-
riencia de su pobre aceptacifn, por ello se marcah las partidas que origi-
nalzente el Boletin indicaba, pudiendo en rodos casos cambior el noohbre
para utilizar el necesario segiin las circunstancins y apropiarle ficilmente

a las sdecuaciones(13).

(13)ver anexo A7 efectos de la inflacién
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CONCILIACION RESULTADOS

YACIADO(Y)  #69 FLUJO(F) CONCILIACION{C)
RESULTADO POR TENENCIA OTRCS EFECTOS INFLA- RESULTADO POR TENENCIA DE
DE ACTIVOS NO MONETARIOS CIONARIOS ACTIVOS NO MONETARIOQS

16 T I 16 17 7 16

El efecto que por este concepto se aplique dentro del Fstado de Resultados

de un periodo deberd ser colocado dentro de estas cuentas para eliminarse,

CONCILIACION

VACIADO(V) FLUJOCE) CONCILIACION{C)
DIFERENCIA POR REEXPRE- DIFERENCIA POR REEXPRE-
STON SION

r 17 [ 17 I 17

Hemoe estado manejando tn nimero de movimientos para saldar 1las cuentas
tanto de conciliacidn como del Estado de Flujo de Fondes, misso qua provo-—
card un efecto cuando no hayan podido ser identificados todos los montos
qué por inflocibén hayan purticipado dentro de loa saldos de las cuentas de
Balance y que para gque el Estado Financiero "cuadre" deberA aplicarse, =u
obfetive es permanecer siempre en ceros., ain embargo en muchas ocasiones no
en asfl, apareciendo el efecto neto dentro del Estado mancionada. Su reper-
cuysién puede ser cooo splicacién o como por origen, todo dependerd de la

identificacién los saldos de las cuentas ya analizadas,
Hasta aqul son las cuentas mls cozunes que por el efecto de la inflacidn se

ven afectadas y que para una acertada toma de decisiones deberemos

considerar en todo andlisis.

efectos de la inflacién
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A continuncibén se presenta un ejemplo donde se muestra el Eatndo da. Flujo
de Fondos con los efectos de la inflocién inmersos y ¢l mismo que corn la
aplicacibn de la cédula de conciliascién se eliminan la partidas analizadas

pudiendo observar gréficomente el efecto de su aplicacidn,

efectos de 1a inflocién
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Para el ejenpio consideremos que vaciamos dentro del Computador los

siguiences datos:

NOMBRE DE LA EMPRESA:
FECHAS INICIU DEL PERIQOO:
FECHAS CIERRE DEL PERIODO:
WUMERO DE MESES :
CIFRAS EN:
DICTAMINADOS

BALANCE GENERAL

ACTIVO CIRCULANTE:
CAJA,BANCOS E INV.VALORES
CUENTAS POR COBRAR A PLAZOS
CLIENTES

INVENTARIOS

REVLN. DE INVENTARIOS
DEUDORES DIVERSOS

PAGOS ANTICIPADOS

ACTIVO F1J0:

MOB. Y EQ. OFICINA

INS.Y MEJORAS LOC,ARR.
OBRAS EN PROCESO
EDIFICIOS Y TERRENOS
DEPRECIACION ACUMULADA
REVALUACION ACTIVOS FIJOS
DEPR. ACUM. POR REVAL.
PASIVO

CORTO PLAZO:

PROVEEDCRES

DOCTOS. POR PAGAR BANCOS
ACREED. DIVERSOS

LARGO PLAZO:

DOCTOS. POR PAGAR BANCOS
CAPITAL:

CAPITAL SOCIAL

RESERVAS Y FONDO ACC. PERS.
ACTUALIZACION CAP, CONT.
RES. ACUM. POR POS. MON,
KES, MONETARIO, PATRIM.
RESULTADD EJ, ANTERIORES,
RESULTADO DEL EJERCICIO
NOMBRE DEL DESPACHO

ESTADC DE RESULTADOS
VENTAS NETAS

COSTO DE VENTAS

GASTOS DE OPERACION
PROD, INTEGRAL DE FIN,
OTROS PRODUCTOS
ISR Y FTU

CIA MAE,S.A.

JUL-01-B4 AGD-01-85
Juk-31-85 JUN=-31-86
12 12

MILES DE MILLONES DE PESOS

DICTAMINADOS  DICTAMINADOS
21 59
6 6
T4
15 26
1 2
2
1 2
7 7
1 1
7 7
3 ' 3
71 106
14 14
22 42
9
20 a
7
a2z 64
1 {13)
18 k)
7
3
7
k)

12
GONZALEZ VILCHIS Y CIa, S.C.

198 4]
144 241
8 76
(7) (a7}
1
12 18

AGD-01-86
JUN-31-87
12

DICTAMINADOS

NOTAS
ANALITICAS

180
{17}
81

705
505 *

157
{55}
k)

ofectns de la {nflacidén
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De loa que resultarcn los sigulentes Estados Financiercs:

BALANCE GENERAL Cifras en MILES DE MILLONES DE PESOS
EMPRESA: CIA MAE,S.A.
DICTAMINADOS  DICTAMINADOS  DICTAMINADOS

AL L AL

CONCEPTO: A
JUN-31-85 % JUN-3I-86 I JUN-31-87 X

CIRCULANTE:

CAJA,BARCOS E INV.VALORES 21 18 39 28 100 22
CUENTAS POR COBRAR A PLAZOS 6 5 & ) 3 1
CLTENTES o Q 14 7 16 4
INVENTARIOS 15 12 26 12 60 13
REVLN. BE INVENTARIOS 1 1 2 1 8 2
DEUDORES DIVERSOS 2 2 [+ 0 0 0
PACOS ANTICIPADOS 1 1 2 1 ] 1
SUMA CIRCULANTE 46 &0 109 52 193 43
HOB, Y EQ., OFICINA 7 6 7 3 18 4
INS.Y MEJORAS LOC.ARR. 4] 0 0 0 6 1
OBRAS EN PROCESO 1 1 1 0 12 3
EDIFICIOS Y TERRENOS 7 ] 7 3 a8 2
DEPRECTACION ACUMULADA (3) (3) {3) (1) (&) (1)
REVALUACION ACTIVOS FIJOS 71 62 . 106 50 o
DEPR. ACUM. POR REVAL, (1a) (12) (s} (7 {96) (21)
SUMA F1JO 69 60 104 48 262 58
ACTIVO TOTAL 115 100 213 100 455 100

efectos de o {nflncidn



PASIVO

CORTO PLAZO:

PROVEEDORES

DOCTOS. POR PAGAR BANCOS
ACREED. DIVERSOS

SUMA CORTO PLAZO

LARGO) PLAZD:
DOCTOS. POR PAGAR BANCOS

SUMA LARGO PLAZO
SUMA PASIVO TOTAL

CAPITAL

CAPITAL SOCIAL

RESERVAS Y FONDO ACC. PERS.
ACTUALIZACION TAP., CONT.
RES. ACUM. POR POS. MOM.
RES. MONETARIOQ. PATRIM.
RESULTADQ EJ. ANTERIOHES,
RESULTADO DEL EJERCICIO

CAPITAL CONTABLE
PASIVD +CAPITAL
DICTAMIND:

325

22 19 42 20 82 18
0 0 9 4 o 0
20 17 3l 15 65 14
42 36 82 ¥ 147 22
1] o 7 3 [} [+
0 7 3 0
42 36 89 42 147 32
32 238 64 30 180 40
1 1 (1) (8 (17) (&)
18 16 3 15 81 18
7 6 0 Q 0 0
3 3 0 0 0 0
o} 0 7 3 3 1
12 10 33 15 61 13
73 64 124 58 08 68
115 100 213 100 455 100

DESPACHO ESMA, S.C.

efectos de ln inflacién
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ESTADO DE RESULTADOS Cifras en MILES DE MILLONES DE PESOS
EMPRESA: CIA MAE,S.A.
DEL s JUL~01-84 DEL:AGO-D1~85 DEL:AGO-01-86

CONCEPTO AL: JUN-31-85 X AL: JUN-31-86 3 AL: JUN-D31-87 2%
VENTAS NETAS 198 100 341 100 705 100
COSTO DE VENTAS 146 73 %1 N 505 72
UTILIDAD BRUTA 5 27 T 100 29 00 28
GASTOS DE OPERACION 8 19 7% 22 157 22
UTILIDAD ANTES CIF 16 8 247 3 6
PROD.INTEGRAL DE FIN, 7y (&) 22) (8 (55} (8)
UTILIDAD DE OPERACION 21 12 51 15 9 14
OTROS PRODUCTCS (1 ) . 0o o o o
UTILIDAD ANTES ISR Y PTU 2% 13 st 15 9% 14
15R Y PTU 12 7 18 5 37 s
UTILIDAD KETA 12 6 i3 10 61 9
NUMERO DE MESES: 12 12 12

efectoa de la inflacién



Con los que obtendriamos el siguiente Flujo de Fondoa:

ESTADO DE FLUJO DE FONPOS Cifras en MILES DE MILLONES DE PESOS
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EMPRESA: CIA MAE,S.A.
DEL: AGO-01-85 DEL: AGO-01-86

CONCEPTO AL: JUN-31-86 AL: JUN-31-87
UTILIDAD NETA 33 61
DEPRECTACIONES ¥ AMORTIZACIONES 1} 3
GENERACION BRUTA DE RECURS(S 33 64
ORIGENES OPERATIVOS:

CLIENTES Y POCUMENTOS POR CCBRAR Q9 1
DEUDORES DIVERSOS 2 [}
PROVEEDORES 20 40
CREDITOS BANCARIOS C.P. 9 0
ACREED, DIVERSOS 11 34
ORIGEN DE RECURSOS CPERATIVOS 42 75
TOTAL ORIGENES OPERATIVOS 75 139
APLICACIONES OPERATIVAS:

CLIENTES Y DOCUMENTOS POR COBRAR 14 4]
INVENTARIQS 11 k"
OTROS 1 4
CREDTTOS BANCARIOS C.P, ¢ 16
APLICACION DE RECURSOS OPERATIVOS ' 26 54
SOBRANTE{FALTANTE )OPERATIVO 49 as
ORIGEN{APLICACION)OTROS RECURS0S

CREDITOS BANCARIOS L.P. 7 1]
AUMENTOS DE CAPITAL a2z 116
DIFERENCIA POR RESULTADOS ACUM. (i9) (41)
VENTACINVERSION)EN ACTIVOS FIJOS a (29)
DIFERENCIA POR REEXPRESION (31) (90}
TOTAL QTROS ORIGENES Y APLICACIONES (1L} (44)
SOBRANTE({FALTANTE)PERIODO a8 41
SALDO INICIAL CAJA 21 39
SALDO FINAL CAJA 59 100

efcetos de 1a inflacién



El que a primera vista refleja un flujo sano con una generacidn bruta de
recutses de 33 y 64 respectivanmente para cado ejercicie Ir un  doterminado
origen y aplicacién de recursos, mismo que se ve afectado por incluir las
partidas de reexpresién dentro del miswo, modificando tanto la genera-
cibn de recursos cono los movimientos de las partidas no monetarias y a
pesar de que el sobrante o faltante del periddo no combia, si podria pro-
vocar declsiones no ocertadsa, osi al vaciar los datos de las partidas de
reexpreslén para édate caso segiin las instruccishes ya indicadas con las

cantidades siguientes quedaria: M

COSCILIACION DE PARTIDAS DE REEXPRESION AROS A REALIZAR 0,1,2
ACTIVO:(aaldos)
REVAL. DE INV. EN ACCIONES
REVAL.GASTOS DE INSTALACION
RESULTADOS : {movinicntos)

1n DEPR, Y AMORT. POR REVAL, 5
ACTUAL. 0OSTO DE VEKTAS
ACT.UTIL.VENTAS EN ABONOS
PASIVO:(saldoa)
ACREEDORES POR ACTIVO F1JO
PERDIDAS CAMBEARIAS

CAPITAL:{saldos) .

2) ACTUAL., CAPITAL SOCIAL 32 64
EFECTO EN DIVIDENDOS

k)] AMORTIZACION DE ACCIONES o [

Estos montos provocarin o justeés dentro de las cuentas reapectivas dentro

del Flujo.

- 328

2

14

168

El ptimer ajuste se refiere 8l monto cargado a Reaultados por el efecto de la

reexpresidn, como se pucde observar cas! nunca coincide con la diferencin del

Balance . El segundo es el monte que por tevaluacién ha !idt; capitalizado duran=-

te 1a vido de la empresa formando parte del Capital Social de la oisma,El G1—

timo corresponde al montc par recxpresibn inmersc dentro de un reembolso de la

efectos de la inflacidn
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aportacifin de los accionistas via amortizacién de acciones que contienen é&ste

efecto, Los ajustes provocarfin los sigulentes cambios dentro del Estado:

ESTADC DE FLUJO DE FONDOS  Cifrae en MILES DE MILLONES DE PESOS

DMPRESA: CIA MAE, 5.4,
DEL: 4CO-01-85 DEL; AGO-01-86

CONCEPTO AL: JUN-31-86 ALt JUN-31-87
UTILIDAD NETA 23 61
DEPRECTAGIONES Y AMORTIZACIONES 5 17
CEKERACION BRUTA DE RECURSOS 18 78
ORIGENES OPERATIVOS:

CLIENTES Y DOCLMENTOS POR COSRAR 0 : 1
DEUDORES DIVERSOS 2 0
PROVEEDORES 20 0
CREDITOS BANCARIOS C.F. 9 o
ACREED, DIVERSOS 11 34
ORIGEN DE RECURSOS OPERATIVOS 42 75
TOTAL ORIGENES OPERATIVOS 80 153
APLICACIONES OPERATIVAS:

CLIENTES Y DOCUMENTOS POR COBRAR 14 0
INVENTARIOS 1 34
OTROS 1 4
CREDITOS BAKCARIOS C.P. . o 16
APLICACION DE RECURSCS OPERATIVOS 26 54
SOBRANTE( FALTANTE JOPERATIVO s4 99
ORIGEN(APLICACION)OTROS RECURSCS

CREDITUS BANCARIOS L.P, 7 0
AUMENTOS DE CAPITAL 0 12
DIFERENCIA EN RESULTADOS ACUM. {19) (41}
VENTACINVERSTON)EN ACTIVOS FLIOS 0 €29)
AMORTIZACION DE ACCIONES (&) 0
DIFERENCIA POR REEXPRESION 0 0
TOTAL OTROS ORIGENES Y APLICACIONES (16) (58)
SOBRANTE(FALTANTE) PERIODO 38 a1
SALDO INICIAL CAJA ’ 21 59
SALDO FINAL CAJA 50 100

cofectos de la inflacién



El flujo de Fondos antes mostrado no podria llevarse a cabo sin la ayuda de la

Céduls da Concilincién de Parcidas de Reexpresidén que se musstra a continuacidni

afectos de la inflacién



UYIANTINT ¥ 3p 50339)3

CONCILIACION DE PARTIDAS DE REEXPRESION

EMPRESA CIA MAE,S.A.
CONCEFTO SALDO HOVIMIENTOS SAEDO MOVIMIENTOS SALDO
JilN-31-B5 JUN-31-86 JUN=31-87

ACTIVO:

REVALUACION DE INVENTARTOS 1 2 6 a

REVALUACION DE ACTIVO FLIO 71 as 106 214 320

DEPRECTACION (14) [ (14) (82) (96)
RETO: 58 k1) 04 )18 232
RESULTARCS ;

DEPRECTACION Y AMORTIZACION REV. 0 {5) (5) {14) (19)
CAPITAL:

EFECTO EN EL CAPITAL, SOCIAL 32 32 &4 104 168

ACTUALIZACION CAP. CONTABLE 15 . 15 33 48 a1

RESULT. ACUM, B/POSICTOR MONETARTA 7 €2 0 0 0

RESULTADO MONETARIO PATRIMONIAL 3 (3} 1] [+] [+]
SUBTOTAL: 60 32 92 138 730

AMORTIZACION DE ACCIONES 0 4 4 [y 4

DIFERENCIA NO ACLARADA €2) o (2) ¢ (2)
NETO: 58 36 9% 138 232 !

1€
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Ahora mostraremos el efecto que los njustea a 1a Generacidn Bruta de Recursos
tienen dentro de la estructura del Estadode Flujo de Fondos, percitiendo —
mostrar realmente los movimientos reales de efectivo. Los datos son los -—

slguientes:

AJUSTE DE LA GENERACION BRUTA:
MOVIMIENTOS VIRTUALES:

1)  DEPR. AMORT HIST CARGADA A RESULT. 2 3
PASIVOS ACUM. CORTO PLAZO .
2) PROVISIONES PARA GASTOS 2
3) PROVISION PERDIDAS CAMB. 1
4)  IMPUESTOS DIFERIDOS 4
5) INTERESES DEV, KO PAGADOS C.P. 5 3
CUENTAS COMPL.DE CUEKTAS POR COB. :
6} CUENTAS COMPL.DE INVEKTARIOS 10
UTIL REALIZ. VTAS EN ABONOS
7)  INTERESES DEV. NO PAGADOS L.P. 7
8) PASIVOS ACUM. LARGD PLAZO 9

Estos ajustesa corresponden: primero al monto que por deprecincibn y amortizacién
histérica se ha 1levado a resulcados { observe 1la d:l_.femm:in con el saldo en Balance)
El segundo se refiere a un monto llevado s resultados por gostos que no hen aido pa-
gados y por consiguiente deberd exclufrse del saldo en ol Balance y de los resulta-
dos del ejercicio. El tercero cs bajo el mismo concepto pero con Telocidn a phrdi-
daa canblarias. E1 cuarto ajus:i: s¢ refiere a impuestos que sa llevaron a resul-
todos en el periddo posterior al que se pagaron como efecto del reconocimiento —
-rea!. de su efecto en el ciempo, El quinto corresponde a un monto llevado a resulta-
dos por la mecénica de llevar a é&stos,los montos de los intereses devengadoa aunque
no hayan sido pagados, debiendo para éste Estado Financierc eliminar tal cifra, El
sexto corresponde a reservas de obsolesencia o desperdicioa pej.,que no generan --
realpente un flujo de efective y por ello se eliminan. El peniltimo concepto se re_
fiare & iptereses pero de préstamos a Largo plazo. Y el 4ltimo se genera de una pro-

vipién renliznda cuya exigibilidad es o largo plazo, pero que tampgco genera un ew-
efectos de la inflacibn



Flujo de Efectivo,

A continuacién se presenta el Flujo de Fondos ajustade por &stoa conceptost

ESTADO DE FLUJO DE FONDOS Cifras en MILES DE MILLONES DE PESOS

EMPRESA : ) CIA MAE,S.A.
DEL: AGO-01-85 DEL: AGO-01-86
CONCEPTO AL: JUN-31-B6  AL: JUN-31-87
UTILIDAD NETA 33 61
DEPRECTACIONES ¥ AMORTIZACIONES 7 17
PASIVOS ACUM. LARGO PLAZO : 0 1
PROVISION PERDIDAS CAMB. o 2
OTROS MOVIMIENTGS VIRTUALES 20 12
GENERACION BRUTA DE RECURSCS 60 59
ORIGENES OPERATIVOS:
CLIENTES Y DOCUMENTOS POR COBRAR 0 1
DEUDORES DIVERSOS 2 0
PROVEEDORES 20 40
CREDITOS BANCARIOS C.P. 4 0
ACREED, DIVERSOS 11 %
ORIGEN DE RECURSOS OPERATIVOS a7 75
TOTAL CRIGENES OPERATIVOS 97 174
APLICACIONES OPERATIVAS:
CLIENTES Y DOCUMENTOS POR CODRAR 14 o
INVENTARIOS 21 34
OTROS 1 4
CREDITOS BANCARIOS C.P. a 26
APLICACION DE RECURSOS OPERATIVOS a5 64
SOBRANTE( FALTANTE YOPERATIVO 61 110
ORIGEN( APLICACION)YOTROS RECURSCS
CREDITOS BANCARIOS L.P. 7 0
AUMENTOS DE CAPITAL o 12
DIFERENCTIA EN RESULTADOS ACLM. (19) (41}
VENTA(INVERSTON)EN ACTIVOS FLJOS (2) (29)
OTROS ACTIVOS (4) 0
OTROS PASIVOS L.P. (1 (€3 )]
AMORTIZACION DE ACCIONES (4) 0
DIFERENCIA POR REEXPRESION o] 4]
TOTAL OTROS ORIGENES Y APLICACIONES 23) (69)
SOBRANTE{ FALTANTE }PERIODO k3 41
SALDO INICIAL CAJA 21 59
SALDO FINAL CAJA 50 100
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En el ejemplo mostrado podemos observar como el Eatado de Flujo de Fondos
se modiflca en cuanto a su contenido, ceno resultado de la segregacifin de

partidas que realpente no implicaron movimiento de efectivo.

La estructura seguido es la quo constituyen los formaros que s& encuentran
dentro del copitulo 8, donde sa explica el Simtema para Formulacibn de

Eatados Financieros.

Cabe recordar que el aobrante o faltante del. perbdo dentro del Flujo de
Fondos no deberd cambiar con la aplicacién de partidas, sin embarge para
una correcta evaluacibén del mismo es importante lo sepracién que se forma o
raiz de la aplicacién de la concilimcién y 1a eliminacién de otrss partidas

que son movicientos virtuales.

7.5.-Sobre su Aceptacién:

En 1a actualidad ya no es optativa la acepra-
cifn de estas técnicas que persiten evaluar al .utudio. pues se han conver-
tido en una parte del mismo, porque ai recordamos que la funcifn de la
contabilidad fianciera as el proporcionar informacibn iitil confiable ¥y
provisional que sirva como elemento de cuantificacidn de un evento econb-
mico identificabls que afecte la operacién de la entidad, debersmos utili-
zar todos los mediom que a nuestro alcance se encuentren para foraular la
informacién que permita una evaluncién objetiva y veriz de la situacién de

la misma.
.La  inflacién es un Ienﬁunn que afecta al mundo debido a su {mperfecta

estructura econdaica y cads vez el proceso inflacionaric gana terreno

efectos de la inflacibn
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contrn lod esfuerzes emprendidos por contrelarla, asi por ejemplo, tenemcn
el caso de Argentina y Brasil con sus planus para frenar la inflacidn
Austral en el primero y Tropical en el segundo. México no quise adoptar
éate tipo de medidns de concrol anti-inflacicnario y decidid aplicar un
plan nuevo cuyo cbjerivo es CRECER CON INFLACION, nunca ha sido adoptado
por ningin pais y en éste momento se¢ comienzan a fraoguar las poli{ticas que
se aplican desde 1987 con la finalidad de lograr que el plan siga su
marchae. Los cambics desde entonces han sido muchos, maa no sabemos que
tontos beneficics o perjuicios provoque, pero .1n que 51 snbemoa e’ que la
inflacién es una realidad de nuestros diss y debemos establecer medidas lo
gificientenence fidedignas como para que nuestra funcidn principal des
generadores de informacién propia para las decisiones no plerda valor, ya
sea que las tomemos nosotros o algin otro ejecutivo de alto nivel,

Las técnicas para el estudio, deteroinacibn, control y andligis dea la
inflacién apenas comienzan y deberemos en un futuro muy cercano implemen-

tarlas para que llenen nuestras nacesidades presentes y futuras,

_ efectos de ln inflacién
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Nota:
Las siguientes piginam contienen la bibliografls de donde se extrajeron
conceptos, muchas de las notas mercades son  bésicamente de consulta

adicional, por ello se colocan varios libros que sirvieron de referencia,

Laa férmulam marcadas dentro del texto con literales, tienen una refersncia

bibliogrifica donde podré consultarse a mis profundidad si es necesarfo.

efectoa de la inflacién
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VIII.~ MANUAL DE OPERACION DEL SISTEMA DE COMPUTO

8,1,~ Introducclén general:

Mucho se ha hablado de la productividad que se
obtiene a través del apoyo de equipo de cémputo, al eficientar la presenta-
cién y tiempoa de procesc del trabajo encemendado, sin embargo, la clave
eatriba en contar con personal que ncepte, asimile y utilice la tecnologla
existente, como una oportunidad de superacibn personal y no como una simple

herramienta mis.

Al reconocer los potencinles personales y del equipo de cbmputo como
uno solo, se adquiere la responsabilidad de aprovecharlo de la mejor forwma,
ya que no hay recurso mis caro que el que no es aprovechado por ignoracism,
o es mal utilizado por la misma razén. '

La Universidad ta Salle cuenta con equipo de cdmputo que tiene como
objerivo cogplementar el estudio de su alymnado al permitirles desarrollar-
Be en esa frea ¥ prepararse para una vida lle;au de avances tecnolégicom

acelerados.

Conn  1a finalidad de mostrar las bondades, caracteristicas y forma de
oparaclén del equipo y sistema de cdaputo, Se elabord el presente manual
que como complemento al estudio del seminario apoyard en el proceso de

enseflanza aprendizaje.

Su nalcance se limita a proporcionar los conocimientos necesarins para
operar el equipo , los requerimientos de calidad para el raquinitado de
informacién que el sistema necesits y & través de ejemplos determinar la

utilidad del método que se propone para el ondlisis de 1la 4informacién
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financiern,

Para lograr el objetivo se cugnta con un progroma para el procesamients de
la informaclén financiera, el cunl constituye un esfuerzo importants para
tratar de alguna manera el anflisis de la informacidn financiern que con~

teopla reexpresitn por inflecibn de canera sencilla,

la eatructura del manual es la siguiente:

DESCRIPCION DEL. EQUIPO
CUIDADO Y USQ DEL COMPUTADOR
REQUISITADO DE INFORMACION
FORMA DE OPERACION

PARA MANEJAR EL EQUIPO
PARA USUARIOS Y EMISORES DE INFORMACION

ANEX0S

Descripcidn del equipo:

Lla mayoria de las :un'putndorns personales parecen
ser myy*semejnntes: Una caja de aproximadamente 42X40X18 centimetroa con un
manltor similor a una pantalla de televisor y un teclado parecido al que

poseen algunas miquinas da escriblr moderpas (ver figura A-1).
El equipo con el que cuenta La Universidad La Salle eos:
COMPUTADORAS PERSONALES I.B.M.

MEMORIA PARA PROCESO DE 640 K { equivale a 655,000 letros
aprox,)

UNIDADES DE DISCO FLEXIBLE CON CAPACIDAD DE 320X Y UN
DISCC DURO CON CAPACIDAD DE 20 M { equivale a 20 millones de
letrea).( fig A8 )
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IMPRESORA MARCA ATI CON CAPACIDAD PARA IMFRIMIR 220 LETRAS
POR SEGUNDO (Fig A9).

SISTEMAS DE APLIACION:

ES NECESARIO EL USO DEL PROGRAMA LOTUS 123,

Algunos de estos términos pueden parecer muy cooplicados por ser
desconocidos, por lo que procederemos a definir coda uno de ellos para que

el lector pueda identificarlos.

Qué es une Computndora?:

Se le depomina asf al conjunte de elementos
antes mencionados que permiten p través de up programa {&rdonea dadas al
computoador para reallzar clertas operu:ioneu.daﬁnidas) manejar la informa-
cién que ge lo proporcicne (datos de entrada) para procesarla de una manera

determinada y nos envie informacidn {itil para toma de decisiones (informa-

cién de salida).

Las computadoras presentan las siguientes ventajas:

YELOCIDAD

EXACTITUD

IRCANSABLE

ELIMINA PROCESOS REPETITIVOS

Maa para que se cumplon totalmente sus fuciones se tequicre de ciertos

cuidados, calidad de informacidn de entrada, definicién y ajustes periddi-~

manuyal
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coa del programa en relacidén con las necesidades de informacién , etc.,

conformpndo un entorno que permite la optimizacién de la miquina.

Qué es el reclado?

El teclado es un conjunto de teclas . Es similar al
de una sfiquina de escribilr, aunque dispone de algunas teclas adiclonales
que proporcionan el accesa a determinadas funciones k|ue se enlisctan &

continuacidn(£4{gura A=-2)
El teclado muestra los siguientes partes principales:

Lacras, nimeroa y sig-
nos de puntuacién ( que guardan la misma disposicida que una miquina de
egeribir con caracteres Norteamericancs). - Se empleardi edta seccidn para
intreducir la wmayorisa de los datos en forma escrits, <uenta coh aujeta-
mayisculas para escribir el testo exclusivamente con mayisculos ¥y una
tecla con flechas hocis orriba ( shift ) para escribir momenténeamente
mayisculas © tener acceso a los signos colocm-:los en la parte superior de

las teclas numéricas.

Teclas de Funcidn: Estdn aituadas en el extremo izquierdo del teclado o en
s4 patte supericr, en dos filaa, mnrcadas con Fl a FIO. el objetoc de estas
teclas es facilitar las entradas de drdenes de uso muy £recuente, aunque
ejecutan operaciones diferentes seglin el programa en uso en caoda momento.
Por ejemplo en el sistemn LOTUS-123 el oprimir la funcién Fl significa que
aparezca eh la pantalla un directorio de ayuda para el sanejo del aistema,
En cada programa o versidn viencn detalladas las operaciones que cada una

realiza { fig A3 ).
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Teclado numérico: se encuentra localizade nl extremo derecho. Dichas
teclus tienen dos funciones principales. En primer luger, tienen significa-
do de nimeros, E! segundo consiste en mover el cursor (pequefo rectingulo
parpadeante que nos indica el lugar en que nos encontramos dentro de 1la
pantalla ) indicande el sentido por la direccién de las. Elechns. En 1la
parte superior de d&ste se enctentra la tecla Num Lock con la cual se

habilita o deshabilita cada una de ellns.

DentTo del sisteza que manejaremcs no utilizaremos lx;s teclas marcadas con
las funcicnes HOME, END, PGUP, PGDN,INS y DEL, ya que por la estryctura del
siztemn no permite utilizar estas teclas para evitar posibles errores en el

vaciado de datos, (fig A4).

La tecla Retorno: Sle emplea para indicar al computador que se ha tarminado
de escribir una linea y que puede ser prr.\ces‘ada . As{, 51 se realiza alguna
pregunta en lo pantalla aunque aparezca en la misma lo respuesta, al ser
tecleada, el computador permanecerd esperando la respuesta hasta que opri-

mamys esta tecla (fig AS).

Teclas para recomenzar a operar el sistema: En algunas ocasiones el compu-
tador nos marcard un error al introducir un dato incorrecto, entonces la
computadora se bloquea o se sale del sisatema necesitando reiniciar el

proceso de encendido del computador al oprimir SIMULTANEAMENTE las teclas:
CTRL  ALT y DEL

Debe tomarse en cuenta que no todos loa errores deberin arreglarse de esta
manera, ya que su uso puede provocar pérdida de informacidn { £ig A6 }.

Qué es ol Monitor?
Es el punto de enlace entre el usuaric y la propia
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memorin del computador. El computador para trabajar requiere de 1impulsos
elécrricos perfectamente definidos y basndos en un cédigo similar al codige
Morse, en donde a través de 1 y O ogrupados en bloques de datos { 8 gena-
ralmente ) conformon letras, nlacros, signoa, ete,. Mismos que seria ouy
dificil y lnboricso de comprender y manejar, por lo que la computadora 1o
traduce a signos del abecedario y nimeros, permitiendu agilizar el proceso

Y minimizar eafuerzos .

El lugar donde aparecen estos datos antes de entrar éen la memoria ea

el manitor { fig A7 ).

Qué es la Menmoria?
El computador estd rcalizado a semejanza del cercbro
humano, por lo que deba poseer algin elemento que guarde la informacién

necesatria parn teanlizar sus tareas; a este elemento se le denomina memoria.

La wemoria e3 un elemento Indispensable para ol computador y determina
en gran oedida la capacidad de trabojo del mismo, ya gque 3i ea muy pequeda
1a cantidad de datocs que podrd manejar también lo serd la posibilidad de

resultados.

En 1a memoria se saloacenaon la mayor porte de los programas y datoa
empleados en la ejecucidn de un programa capecifico pudiendo relaclonarloa,
manejerlod o modificarlos mientras se encuentren dentro de ésta. So llena o

vacia segin se necesite.

La wunidad de wmwedida que se utiliza para comparar su capacidad es

BYTES, que equivale a una letra, namero, signo o espacio en blanco dentro
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da la memoria. Para nbreviar su presentacidn se utiliza el siatema métricoe
decimal con la abreviacion KILQ, que para computacién representa a 1024
bytes, asl por ejemple un computador cuenta con 640Kb que equiva-

len a (640 X 1024 = 655,360 bytea).

Aunque existe una unidad de medida fija y una equivalencia para
letras, niimeros, operaciones y signos es muy dificil determinar ia cantidad
de memoria necesaria para un proceso especifico. La mayorin de los paquetes
de aplicacién requieren un minimo de 256 Kb & S12 Kb, pudiendo en 1a
actualidad expander la memoria hasta 4 Hegobyte de manera sencilla {moega~
byte equivale a 1'048,576 bytes) acudiendo précticamente 8 cualquier

discribuidor de cémputo amplisndo sus posibilidades de uso,
Que son lana Unidades de Disco? .

Serd imposible tener sicmpre en la memoria del
computador todos loa programas y datos utilizados u obtenidos en tan solo
un dia de trabajo, como lo merin que toda la misica de las radiodifusoras
se encontrara dentro de un radio; parn ello se urilizan discos y casssattes,
en donde se han grabado previomente la misica que después ea leida por un
aparato reproductor { grabadora o tocadiscos ), perwitiéndonos escuchar lo

que en &1 se encuentra.

En 1la computadora existe un aparato similar a las grabadoras reproduc-
toras de audio, en el que podemos guardar la informacién que regueriremos
para reslizar operaciocnes o consultes poateriores. Eata nos permite tanto
grabar como reproducir los datos en ella srabadoa‘-'umtu veces como Ben
necesarion, La intormacibn es almacenada en diskoatces, permitiendo leerla a

trovés de la uvnidades da disco (también conocidas como ranuras)siempre que
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ae desee( fig A8 ),
Que es un Disketre?

Un diskette o diaco [lexible es como los cassertes da
audio en donde se puede grabar y eacuchar misica, 8olo que lo que en ellos
grabaremos son 1impulsos eléccricos que interprectados por las ynidades de
disco nos proporcionardn informacibn. Constituyen una de las partes wmds
frigiles del aistema, son muy sensibles n_ln syciedad y a los campos
magnéticos, pudiendo perder la informaciSn de manera repsntina. No cbstan-
te, sl se emplean teniendo en cuenta pequefias precouciones, podrin evitarse

lo mayor parte de loa problemas, (fig AB)

Es importante quuv existan discos adicionales que sirvan de respaldo

de la informacifin por si ésta se dafia.

Qué ea el disco duro?

Es un aparato que se e;cuentra dentro del cuerpo de
la computadora, cuya funcidn es exactamente igunl a la unidad de disco que
trabaja con diskecrtes ya mencionada, excepto que su capacidad de almacena-
aiento es mucho mayor y al encontrarse dentro del computader permite grabar

y leer datos con mayor velocidad.

Sin embargo no per encontrarse dentro de la miquina debemos descuidar-
1o por completo, lom cuidados son mucho menores, pero aunca debemos pasar—

los par alto.

Qué ea la Impresora?

Es wuna miquina que proporciona una copia impress de
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lo que el progroma qua sc estd utilizando permita hacer, por ejemplo repor-
tea, listados, resultado de cdlculos hojas de trabajo, cartas, etc.,permi-
tiendo poseer una hoja con la {mpresion de loa datos que vimoa a manefar,
as{ por ejemplo cn el sistema emitipos la tmpresién del cuadernillo de
datos finoncieros de laos cmpresas estudiadas ( Balances, Estado de Resylta-
dos, etc.). ‘

Las iwmpresoras tinen ln posibilidad de escribir en hojaa de 1D ¥ 15
pulgadnas de ancho, con varios tipos de letras y con una velocidad que va

desde B0 a 220 caracteres peor segundo.{ fig A9 )

Qué es una Fuente de Poder?

Es una pequedis planta de energia eléctrica de emergencia que nos

permite trabajar cuando la corriente normal se ha cortado.

La importancia de contar con un aparato de éstn clase estriba en el
hecho de que si la corriente eléctrica es interrumpida cuando nos encontre-
mos @& la mitad de un proceso (leyendo 1n£nrm£c16n de diskettes, vaciando
informacifn a trovés del teclado, realizando cdlculos, guardando informa-
cién dentro de un diskette, erc.), al momento se parderd y con ella muchas

horas de trabajo o incluso datos irremplazables.

€s una medida de seguridad que en todo sistemn de cémputo deberis
axiscir (ver £ig AlD ).
Qué es un Regulador de Voltaje?
Coma todesa loa aparatos eléctrlcui o

electrénicos que conocemos debemos protegerlos de descargas eléctricas que

son comunes en huestrs ciudad, ya que por la forma como es transmitida la
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encrgia la intensidad de la misma no es completamente uniforme provocendo
pequefios incrementos y decrementos en el voltafe, Un regulador pretende
filtrar esos sobresaltos de energin para enviarle al apsrato una intensidad

constante protegiéndolo da posibles dafios costoses.(fig All}.
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8,2.-Cuidado y uso del computador

Culil es el ambiente adecuado para un Microprocesador?

Las microcomputado~
red a difcrencia de las grandes equipos de cémputo no requieren de grandas,
costosas y delicadns inatnlociones para permitir su buen funcionamiento,

sin embargo so deben cuidar ciertos aapectos importantes.

Una computadora es un elemento muy cumplajo de ingenierin electrénica,
que la mayor parte del tiempo trabaja sfn problemns graves, queriendo
decir con ésto quo no se requicre en la mayor parte de los cagos la ayuda
de wun técnico para sclucionarlos. pero para elle se deberdn tener ciertos

culdades en cuanto a sy uso e instalocién,

Instalacitn:

La instolacién no requiere ninguna caracteristica excepcio-
nal, tan solo debard cuidarsa que los componentes del computador tengan
suficiente flujo de alre para evitar calent;niuntns exceslvos ¥y qua las

fuentea de polvo no contaminen los componentes del sistema.

También es importante que no reciba los rayoas del sol de forma directa

ya que éatos poseen radiacidn que tarde o tempranc daflard sus componentes.

No es pecesario instalar un sistema de rofrigerncién, pero se deberd
vigllar que la temperoturs ambiente nunca exceda de entre 12 y 25 grados

centigrados.

Es de suma importancia que el lugar donde se instale el conputador as

encuentre 1libre de posibles descargas eléctricas, por lo que nunca deberd
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tener alfonbra, ni limpiarse o cubrirse con telas que produzcan electrici-
dad estética (&ste tipo de corriente se genera, por ejemple, cuando decimas
que una persona nosa dié un toque, o bien cuando now quitomos un sweater en
la noche y observames pequefias chispas de luz en la obscuridad ),

5a debe cuidar que la 1ntnl;c16n elécrrica del computador sea 1la
adecuada para las necesidades del mismo y en caso necesaric acudir a un
técnico para que lo sea, asi como utilizar lon dispositivos da segurided ya

mencionados (fuente de poder y regulador de voltaje).

Adicionalmente a ellc se deberd tener la precaucidn de inatalar el
computador lejos de fuentes de energia eléctrica que puedan causar interfe=
rencia sobre la misma {motores potentes, aparatos de radiocomunicacién,

cafeteras, lémparas flourescentes, calentadores, stc.),

Es importante que cuando esté trabajando con el cooputador po coms,
fume o beba, ya que accidentalmente puede caer algo sobre las unidades de
disco, el teclado o los diskettes, provocando.daflos irreparables; en éstos

casos no solo se crata de tener culdado, =ino de NUKCA permitir que suceda.

Diskettes:

Son una parte importante del buen desarrollo del trabajo ya que
en ellos se encuentran los datos para trabajar en la computadora y cual-
ﬁuier dafio que sufran significard mucho trabmjo perdido. Por ello tome en

cuenta ias siguientes precauciones:

NUNCA DEBERA TOCAR LAS SUPERFICIES EXPUESTAS DEL DISCO.
KUNCA LOS DOBLE
HANTENGA LOS DISCOS ALEJADOS DE CAMPOS MAGNETICOS
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NUNCA EXPONGA 105 DISCOS A LA LUZ SOLAR NI AL CALOR
EXCESIVO,

SIEMPRE QUE TERMINE DE USAR UN DISCO COLOQUELO EN 5U
FUNDA.

ESCRIBA SOBRE LAS ETIQUETAS ANTES DE COLOCARLAS SOBRE
EL DISKETTE.

NUNCA COLOQUE UN DISCO DENTRO DE LA UNIDAD DE DISCO 5T
LA LUZ ROJA SE ENCUENTRA ENCENDIDA.
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8.3.~Requiaitado y proceso de operacién del computador:

Esta aeccibn
corresponde a4 la divisisn de la informacién necesarla para ttrabajar con el
sistepa de automatizacidn del cuadernillo financiero, para ello se encon-

traron cuatre niveles seglin su funcidn dentro de la operacién del mimmos

OFERACION DEL EQUIPO
SUPERVISION PRELIMINAR
VACIADO EN EL OOMPUTADOR
SUPERVISION FINAL

Para cubrir las necesidades de cada fase se han creado dos instructi-
vos que pueden obsarvarse independientemcnte del presente o en forma con-
Junta , el primero cubrird los requisitos de calidad que deben observarse
al requisitar 1la informacidéan parn obtencr resultados satisfactorios, el
primerc muestra el proceso que se debe seguir para operar el microcomputa-
dor, las opciones que presenta el sistema y cémo obtener el reascltado
finalt EL CUADERNILLO FINANCIERQ. Adicionalmente a éstos se han elaborade
pequedns guifas que permitan auxiliar en la deteccidn de algunos de los

errores que con mayor frecuencis suceden.

El buen funcionamiento del siscema depanderd del conocimiento del
misme a fondo, pof lo que cada uno de los usuarios deberd asimilar comple-

tapente el contepido del manual y solo de El dependerdin los logros que ae
alcancen.

El prasente documento estd realizado para que se uytilice conjuntamaente
con el equipo, Yya que no puede asimilarse un proceasc a fondo al no se
practica.
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8.3.1.=Manual de operacién del equipo:

Introduceidn:

La computadora es un instrumento que nos permite aglilizar
el proceso de transformocidn do informacién con alta eficiencia,sin embar-
go, un manejo equivocado del equipo o de sus funciones provocari informa-

cién deficlente o inclusc pérdida de la wisma.

El presente manual tiaene como objetivo preparar a los operadores del
sistema paro conocer y manecjar de manera cortecta el progtama. Yo pretende
ensefiar todos loa usos de la computadora ni la operacién de 1o misma sin el

progroma de outomatizacibén de los Estados Firancieroa.

La total asmilacién del manunl estard sujeta o précticas continuas con

el equipo.
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Generalidades:

La computandora cuenta con un teclado myy similar al de una
mfquina de escribir el cual dentro del proceso es muy ficil de utilizar ya
que précticamente serd como teclear los datos en la mAquina sobre loa
formatos conocidos pero sin tener que cambiar de hoja, marcar tabuladores,
cuidatr espaciado, etc.; sin embargo, se deberd tener un mayor cuidado en

los datos que se vacian, asf como el luger en dende ae hace.

Loa cuidados anteriormente marcados cobran easpeciasl significado ya que
un error de esta paturaleza puede provocar deflciencias en loa cllculos que

realiza el aistema.

Para eliminar posibilidades de error, el proceso a seguir serd el

siguiente:

-Sa deberS contar con una hoja vacisda por el usuario exactamente
igual a la imagen que gencra la pantalla de la cocputadora, o reali-
zarlo directamente de la informacién con que se cuenta a la computa-

dora.

=El procesc del programa mueve el cursor una posicidn cada vez facili-
tando seguimiento del papel que contiene loa datos y al que aucesiva-

menta llamaremos formato.

= Siga al pie de 1a letran los pasos marcados tomando en cuenta laa
formas y controles de vaciado detnllados en el presente manyal, ya
qua =i bien algunos de los errores probables emiten un mensaje de
esrror, habrd otros que provoquen informocidn erronea o incluse la

destruccién de la recientemente elaborada. .
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Conocimientos previos:

Para operar ¢l sistema usted requerird de un disco de

utilerias que:
=SERA LA LLAVE DE ACCESO AL SISTEMA
=PODRA PREPARAR LOS DISCOS NUEVOS PARA GUARDAR DATOS

~ACTUALIZARA LOS ARCHIVOS PERMANENTES

Muy posiblemente en este momento no comprenda las funclones que de

mencionaron, mas, un poco adelante podrh identificarins

Adicionolmente al disco de utilerios requerirs de por lo oenpos un
disco preparado parn recibir dates (técnicamente se le denooina FORMATEADO)
en donde comenzard el archivo de estudios de datos de las empresas

eatudiar.

Serd tombién necesarioc un formatc previamente requisitado con 1la

informacién de la empresa que queremos estudiar.

Sin el disco de utilerias ysted no podrd accesar sl programa, ya que
éate le permite llegnr directamente hosta el principio del mismo. Tampoco

podrad formatenr los nuevos diskettes para nccesar el programa,

En el caso de que comience el proceso del sistema sin cont8r con por
lo menos un disco preparado para archivar los datos resultard que en el
momento en que trate de archivar el estudio en cueatién no podrd hacerlo

perdiendo el trobajo reslizado.

Es obvio que sin el formato no tendrd que vociar.

.
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En este momento comenzaremos con el procesc en sl, siguiende el eaque-
ma sigulente:

ESQUEMA GENERAL

— 4 ASPECTOS GENERALES
VACIADO

ALMACENAMIENTO
DETECCION DE ERRORES
IMPRESION

FIN DE LA SESION
REENTRADA !

Aspectos generalest
Para comenzar el proceso deberd seguir el aiguiente

orden?

1.— ENCENDER ElL REGULADOR (cuando sea aplicable),

2.~ ENCENDER LA FUENTE DE PODER (cuando se aplicable)
3.~ ENCENDER LA COMPUTADORA.

4.=- ENCENDER EL VIDEO.

%,- INTRODUCIR EL DISCO DE UTILERIAS APERECIENDO

EN LA PANTALLA EL SIGUIENTE MENU (no olvide cerrar la
puecta )t

operacifn



359

FORMATED

FIN

GUARDAR

PRINCIPIO
Vaciado.
Almacenamiento.

Deteccibn de errores.
Impresidn.

Opcién Formateo:
Esta opcidn sirve para preporar un diskette nuevo que
pueda archivar finformacién dentro de &1, ya que de no hacerlo al momento de

tratar de guardar informacin no podré grabarse.

Es recomendable tener por lo menos un diskette completazente vacio y
formateado, asl cuande nuestro primer disco de datos z¢ llene podremes

utilizar el otro sin tener que perder el trabajo realizado.

Los diskettes son algo similar a laa cintas fonogrdficas utilizadas en
1as grabadoras de audio, mas requieren de mayor cuidado y precauciones de
uso, ya que EAcilmente se dafian no pudiendo recuperar de ningin modo la

informacitn en elles contenida.

Algunas de las precaucionea que deberd observar son:

KUNCA EXPOYERLOS AL CALO® DEL SOL
NUNCA DOBLARLOS NI MALTRATARLOS

SIEMPRE COLOCARLOS EN SU FUNDA PROTECTORA
NUNCA TOCAR CON LOS DEDOS O ALGUN OTRO MATERIAL

LAS PARTES EXPUESTAS DEL MISMC (perforaciones
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Loa pasos

en el plistico que dejon ver una parte del
disco),

JAMAS ACERCARLO A FUENTES MAGNETICAS (motores,
calculadoras, wmiquinas de escribir, radios,
etc. ).

NUNCA COMER NI FUMAR CERCA DE ELLOS NI DE LA
HAQUINA

CUIDAR QUE NO LE CAIGAN SUBSTANCIAS EXTERNAS
ENCIMA ( sblidos, liguidos, gases ).

PARA  EVITAR PERDIDAS  MANTENERLOS  SIEMPRE
GUARDADOS EN LUGAR SEGURO Y DONDE SOLD USTED
TENGA ACCESO, YA QUE CONTENDRAN INFORMACION
CONFIDENCIAL Y MUY IMPORTANTE PARA EL AREA.

a seguir una vez que aparezcan las opciones en la pantalla son:

Teclear la palabra FORMATEO (cr){cr significa oprimir la tecla

que ciene el siguiente nigno._1 . retornoc enter, entrada)

La miquino le indicarvd INTRODUZCA UN DISCO NUEVD EN LA UNIDAD B:
deblende sacer el disco de utilerfos., metiendo en eata ranura el

disco nuevo y oprimiendo (cr)

Eaperar a que termine el formateo y pregunte si desea formatear
otro, debiendo responder Y & ¥, si desea formatear otro presione
lo letra Y(CR)introduzca el nueve disketze y regrese al peso dos,
si no desea Eormatear otro CAMBIE AL DISKETTE DE UTILERIAS ¥y

preaicne N {cr). o
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4,- Ya no aparecerd el meni, pero podrd accesar a cuslquier otra
opéracién de las mencionadas tecleando sy nogbre u oprimiendo la

letra "M" aporeciendo nuevamente el meny.

) Opcién Fin:

Esta opcifn permite estacionsr el disco duro, lo que es requi-
aito indispensable para su congervacién, ya que en &1 se encuentra toda la
informacién necesaric pars realizar los cédlculos del programa y s no  ae
eataciona puede rayar el disco echando a perder la Informacibh que en éste
se contenfa y por ende se inutilizard el programa. En caso de no tener
disco duro nos permitirs un:esa} al sistema operative de la wdquina
saliéndonos del siatema de Elaboracién de Estadoa Financiercs.

El acceso s esta opeidn puede ogurrir en tres etapas:

a) Una vez terminado el proceso de formatea.
b) Una vez terminade el procesa de actualizacida,
¢} Una vez terminado el uso de! aistemn de Estades

Financieros,

Para utilizarlo debers encontrarse el disco de utilerias dentro de la
ranura del computador ¥ aparecer en la pantalla dnicomente el indicativo
oC, momente en ¢l cunl para terminar la sesidn y apagar el computador
teclee la palabra FIN, apareciendo el indicative de que el disco durc se
encuentra estaclonado y puede apagar la unidad siguiendo los pasos siguien—

tes ain olvidar ningunot

.
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1.~ APAGAR EL YIDEO.

2.~ APAGAR LA COMPUTADORA.

3.~ APAGAR iA FUENTE DE PODER.

4.~ APAGAR EL REGULADOR.

362

Cuidando de seguir el orden de las instrucciones evitande con ello

desperfectos del equipo,.

Opcibn Guardar:

Estn opcidn conaiste en crear una copia permanente del

disketce principal para poder consultar y abreviar trabajo posterior,
que al llevarse a cabo las actualizaciones- solo se tendrd el trabajo
teclear la nueva informecidn abreviando tiempo y eafuerzo, y en caso
requerir algdn dato correspondiente a alguna eopresa ya almacenada solo

conavltard el archivo protegiendo la informacién en é1 almacenada.

Para utilizar esta opcidn coloque el disco de utilerfas y tecles

palabra GUARDAR seguida del nombre del archivo, le pedird introducir

ya
de
de

la
el

disco que contiene el archivo a slpacenar y presionar cualquier tecla para

comenzar, antes lo cual la mdquina contestard que introduzca el disketta del

archivo permanente en la unidad de disco y presione (cr}, deberd repetir el

proceso de canblo de diskettes contas veces como sea necesarlo obtenléndo

al final una copia del original.
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Opeidn Principlo:

Con eata opcién se logra el acceso al programa que
procesa 1a informacién de loa Estados Financiarcs; para operarla requiera
teclear la palabra PRINCIFIO, wuna vez que aparezca en el mend principal o

alguna de la operaciones de éare haya sido realizada.

Cuande la palabra fué tecleada deberemos esperar a que solicite 1a
clave de acceso lo que sucede cuando aparece en la parte superior lzquierda
Ia leyenda PASSWORD: {palabra de acceso a clave). En este momento se doberd
¢prinir la tecla

Caps
Lock

¥ acto aeguido la palabra clave que el supervisor conoce.

Esta clave representa un gistema de seguridad para que ninguna petrsona
8ln autorizacién utilice el programa o extraiga datos confidenciales por
dedio de &1, deberd memarizarla ¥y no comunicdrsela a padie 3in previa

autorizaciSn, 51 olvida la clave nunca podrd operar el siatema.

Recuarde siempre presionar la tecla de "Caps Lock™, ya que el no lo
hace la clave no correaponderi e ls almacenada y por tanto no podrd entrar
al asistema. s por olvido no presiona ésta tecia aparecerd en la pantalla
una indicacién de error en la parte superior derecha como se cuestra en la
figura 1.1, debiendo oprimir simultdneamente las teclas ™Ctrl™"Ale""Del"

(fig 1.2) con lo que tendrd que inicinr nuevamente el proceso.

51 la clave es correcta, auccwriticamente el prograsa le pressntara una

pantalla similar o la figura 1,3 , Esta presenta cuatro funciones:
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NUEVOS VACIADOS

| MODIFICACIONES
ACTUALIZACIONES
FIN

Cada una du ellas representa las operaciones que al programa realiza,
accesando cida una de dos formas: oprimiendo la primera letra de la fun-
c¢ifn o moviende el recuadro azul con las teclas de la flgura 1.5 y ya

posicionada, oprimiendo (cr}.

Vacindo:

Para este momento nos encontramos en cohdicién de comenzar a urilf-
zar ya en si el sistema de automatizacidn d; los Eatados Financiercs, el
que como primer paso, requiere se suministren datos que sirvan como materia

prima para realizar loa cdlculos programados,

Estos datos pueden ser suministrndos al sistema de dos

maneras;

TECLEANDOLOS MANUALMENTE
VACIARLOS DE UN ARCHIVO ELECTRONICO

Amhas son contempladns por el programa ¥y se utilizavén en momentos

diferentes como s¢ vard a continuacidn.

La eleccién de la forma de vaciado se encuentra controlada con laa

opciones mencionadas anteriormente y que en éste momento deben estar en la
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pantalla, 5Sin embargo, se considera pertinente en &ste momento aclarar laa

pasos indispensables para lograr el vaciado de datos:

Generalidades:

Comience el vacindo utilizando las teclas de la figura 1.5.
Normalmente sblo utilizard la tecla que contiene el niimero 6 y posicions a
la derecha, debiendo utilizar las otras linicamente en caso de equivocacibn

en la introduccidn del vaciado.

Datos Ruméricos:

Para introducir datos numéricos deberd wutilizar los
nimerog colocados en 1a parte superior del teclado, los cusles se encuen~
tran dispuestos do igual manera que los de una siquina de escribir o en
cnsa de contar con un teclado numérico separado de las teclas de movimiento

podrd hacerlo con éste.

Datos Alfnbéticos:

Podrd teclear igual que en su miquina de escribir,
pero recyerde SIEMPRE TECLEAR UN ESPACIO EN BLANCO ANTES DEL NOMBRE DE LAS
CUENTAS, el cusl sirve para conservar la estética en la impreaién de los

Eacados,.

Proceso:;
Loa pasos a seguir para iﬁ:roducir cualquier dato dentyo de la zono

de vaciado de datos es la siguiente:

l.~ Se colocard con la teclas }e 1n figura 1.5 en la posicidén donde debers

existir un dato, verificando que realmente sea al luger correqto, ya
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qua si se comete un orror eh su posicién el cAicule serd errdneo,
conociendo la posiciSn de lo miquina gracies a un recuadro azul al que

sa denonina cufsor.

Una vez encontréndose en la zona adecuadn teclee los datos que se
desean vaciar en ésta. Aparccerén en la zona de control. fig 1.3,

pudiendo verificar su contenido.

Para introducir los datos a la heja simplemente mueva el cursor a la
siguiente posicidn donde los colocard, un legar cada vez, con la tecia

de posicionamiento a la derecha,

5i en algin espacio no desea colocar datos Solo mueva el cursor de

posicibn con la tecla indicada.

Cuando haya terminado de vaciar la totalidad de loa datos en su lugar

reapectivo presione {cr), ¥ continuard el procesoc de almacenamiento.

Correccidnesa:

l.~ Serd frecuenta que camble algln noobre de cuenta o coloque alguno

nuevo, recuerde que para conservar la estética deberd colocar un espa-

cia en blanco antes del mismo.

2.—- S1 desea borrar algin dato numérico teclee el nimero cere 0 schre el

dato a eliminar.
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d.- SI desea borrar algin dato alfabético teclee un eapacio en blanco y

mueva el cursor a la derecha.
4.~ 5i estd vaciando informacidn y se cquivoca estando todavia en la zona

de control puede proceder de dos maneras:
=Presione la tecla ESC borrando toda

1n linea.

~Presione la tecla de retroceso {(fig.
1.6,) retrocediendo wun espacio y

borrande lo que en él se encontraba.

5.-51 estd vaclando informacidén y se d& cuenta que ha tecleado algo equivo-
cado en alguna celda anterior, coloque el recuadro azul sobro la celda que
contenga loa datos errdneos con las teclas de lo fig. 1.5 e introduzea los
datos correctos. .

Una vez que ya sabemos vaciar infotmacién podemos continuar con los
siguientes apartndos donde se analizardn cada una de 1lna funtiones restan~

tes,

Nuevos vaciados:

Eaca Funcién corresponde al vaciado de estudios que NO se
encuentren deatro del archivo de datoa, es decir que por primers vez sean
introducidos ol sistems, en un principio serd la funcién que mayor uso

tenga, ya que no exiscirin estudios almacenndos.

Para accesarla deberd opricir la tecla N o posiclonar el recundro ozul

de 1a zono de control sobre la palabra NUEVOS y oprimir (er).
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En este momento en la zona de control la computadora preguntard:

DOS EJERCICIOS
TRES EJERCICIOS

Deberd tener cuidado de elegir 1a opcién gue le corresponda, ya qua le

permitird operar con funciones especificas.

La seleccionard oprimiendo el nimero correspondiente seguido por

(cr).

Eleccidn 1 Comercial:
Esta opcién, le permite monejor entre presentar

estudios con dos ejercicios o convencional (:.! ejercicios),

Fara comenzar el proceso tecles el nimero 1 y {cr). Ahora le cyestio~

nard sobre el tipo de estudio a realizar; '
1 DOS EJERCICIOS

0 TRES EJERCICICS

Dos ejercicios:

Recuerda que &sta opcidn le primitird prasentar solo doa

efercicios; los pasos & scguir son?

1.= presione e} ntoero 1 y (cr).
2.= Inmedintamente se coloca el cursor en la zona de

vaciado.
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Tres Ejercicios:

Esta funcidn se utilizard para vaciar tres ejercicios

pletos.

La funcifn entra en operacién de la manera sigulente;

l.- Presione el nimero cero O y después (cr).

2.~ Automfticacente nos <oloca en la zona de

vacindo.
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com~-

S1 se equivoca en elegir la opcibn deberd continuar cn la misma hasta

llegar a la zona de vaciado y sin introducir nungfin date oprimir {cr),

posteriormente deberf elegir la opcién KO hasts que regrese sl meni origi-

nal,

Opcidn O Tres Ejercicios:

5i desea analizar: tres ejercicios siga

siguientes instruccicnea:

1.~ presione el nimero D y {cr}.

2,- Inmedistamente desplies le envia a la zona

de vaciade,
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Heodificaciones:
Esta opcifn presenta tres Funciones:

- Corregir un error en el vacimdo ya  dJecectado.

= Iaprimir un archivo ya existente.

~ Realizar alguna todificacién & un estudio ya almacenado.

Para accesar a ésta se puede proceder de dos maneras;

- Teclear Ia primern lecra de la opcién, M.

- Pogiciohar el cursor de la zona de control sobre la

palabra Modificaciones y oprimir (cr).

Una vez realizado lo anterior se pone en marcha la operacién, debiendo

seguir loa siguientes pasoa:
1.-En la :zona de control aparece la pregunta del NOMERE DEL

ARCHIVO A MODIFICAR, para encontrarlo deberd consultar asu

1lista del contenido del diskette y teclear el mizmo de

manera idéntica a como se tecled la prinera vez.

2.=51 o]l noabre tecleado no aparece en el diskette o aparece de
forns diatinta en la zona de control aparecerd una leyenda

sencionando que el ARCHIVO NO EXISTE, permitiendo dos opera-

clones:

= Praporcionar una lista de los archivos contesnidos dentro

dal diskette de datos,
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« Salir de la opcién de modificaciones,

51 lo que desea es observar la lista para ver cual es au
error teclee el nimero 1 y (cr), apateciendo 1n lista da loa
nombres de archivos que contfene el disketts, puede obser-
varla cuidadosamente hasta encontrar el archivo deseado ¥
cuando quiera continuar presione (er)., Si lo que sucedid es
que se equivocd de disco ( no, deba suceder si lleva un
ordenado control) cambie el disco y continde adelante comen-

zando con el pasc | de ésta seccldn.

S1 1o que desea es cambiar de opcibn teclee el nimero O y

(cr), con lo que volverA al menfi principal.

J.~Una vez tecleado el nombre del archivo correctamente comien—

za el procesmo de modificacibn, teniendo como primer paso;

- Pregunta al igual gque en un vaciado nueva el ctipo de
Estudio que desea realizar (uno o dos ejercicias).

=Uns vez elegido el tipo { 1 dos ejercicios y O tres
ejercicion) nom coloca sutomAticaments en la zona de
vaciade, la cual contiene todos los datos ya tecleados.
Dabaremon posicionatr el curser de la hoja scbre el o los
datos que querramos cambiar y segulr las instrucciones

- de vaciado.

= Una vez modificados o afadidos todos los datos neceso-
rios oprima {cr), 1llevéandolo directazsente al médulo de

alzacenaniento.
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Actyalizaciones:

Esta parte del programa permite introducir fnformacidn a
estudics ya vociados ‘que se encuentren dentro del archive alectrénico
formado y que requisren sea cambiados lom datos de uno o dos ejercicios por

pérdida de la vigencia de 1la informacién.
Para poder accesar esta funcién podré proceder de doa maneras:
= oprimir la tecla A.

- posicionar el cursor de la zona de contrel
sobre la palabra ACTUALIZACION y oprimir

{cr).

Acto seguido aparecerd en la zona de control una frase preguntando el
NOMBRE DEL ARCHIVO A ACTUALIZAR, para lo cual deberd cbservar su control de

la informacidn contenida en disco.

Una vez encontrado el nombre bajo el cual se guardd la eopresa teclee
el mismo y presione (cr), cuidande de gue el disco que contiene el archive
se encuentre dentro de la ranuyra del computador. Si no exiate el archive
podrd mostrar una liasta y volver a copenzar como sucedia en al sddulo de

MODIFICACIONES.

Si el archivo es encontrade lo coloca dentro de la zona de vaciado,

propored do précti nte de forma automitica un mend de seleccidn para
18" opctén de actualizacién, el uysuario deberk proporcionar el nimero de
opcién cuando el sistema lo requiera, ¥ corroborar la informacidén con el-
menfi mostrade en la pantalla, verificando que cumpla con las necesidades,

es decir si me va actualizar por ejemplo el Gltine ejercicio, que axista
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informacisdn relativa al misac.

Una vez identificado el nioerc de opcién a ejecutar teclee el mismo ¥y

oprima {cr), enlardindose autométicamente al médulo de modificaciones.

DeberA tomar en cuenta que el programa automiticavente coloca datos
del ejercicio anterior en la parte de vaciado, por lo que si en 1a hoja de
vaciado de datos se encuentran datos en la parte denominada DAT(S NECESA-
RIOS DE ALIMENTAR PARA EL PROCESO, RAZONES FIN.ANCIERAS. deberd cotejarlos

con lo que aparezca en la pantalla y egregar o modificar lo pertinente,

Alzacenaniento:
Este mbdule le permitird gurdar la .informacién que haya

usted introducide al computader ( vacindoa, modificociones y actualiza-

clones ) en diskettes ynu formaccados.
Su acceso es aytomitico inmediatamente terminado el vaciado.

Su operacidn comienza cuando en la zona de ‘eontrol aparece la preguuta'
DESEA GUARDAR LOS DATOS ?, debiendo elegir una opcidn 1 para SI, O para NO

y {cr) deapies de cualquiera que se elija.

Opcifn para Guardar la Informacién:
51 1o que desea es crear un archivo
que contenga los datos que ha vaciado deberd seguir los siguientes pasos:
1.=0prima el nimaro 1 y (cr).

2.~Le solicita en la zona de control que introduzca el disco de datos,

recuyerde que deberd ser un diaco previamente [ormateado, sacando
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el de yrilerios de 1a ranura, NO OLVIDE CERRAR LA PUERTA,

3.-Cuando hays realizado lo anterior presione el nfmerc 1 y {cr).

4.,~Seleccione el nombre que le pondrd ai archivo, para lo cual deberd

tomar en cuenta lo aiguiente:

- 51 se trata de un pucvo archive, deberd cuidar que no exista el

nombre, ya que de ser iguales lo reem'plazurﬂ.

- El nombre que 1le asigne deberd permitir identificarleo con la

empresa a la que corresponda el vaciado.

- Se reconienda 1a numeracidn de diskettes para la formocién de un
directerio odicionsl con lo que controlard el contenide de 1los

nismon.

= Nunca utilice nombres que contengen mis de oche letras, ya que la
miquina seélo conocerd y moatrard en loa directorios las ocho

priperas,
= Nunca deberd terminar el nombre de un archive con un punto, cosa o

cualgquier otro aigno.

5.=Teclce el nombre del archivo { ejemplos vAlidos : "CONELEC""liver-

pol""pathierr"} y oprima (cr).

6.=Cunlquier correccién deberA hacerse antes de oprimir (cr), ya que
una vez hecho el estudio serd almacenade bajo ese nombre. Tenge
cuidado de aiempre teclear el nombre antes de oprimir (er) ya que de

no hacerlo lo guardard bajo otro nombre substituyéndelo y perdiendo

operacibn



375
la inforoadn antes almacenada.

7.-Automfticamente s& enlazard con el mbdulo de 1mpfeaién.

Opcibn para NO guardar los datos:
51 lo que desea es fnicapente imprimir un cierto archivo ya existente

sin guardarlo, o imprimir el resultado de alguna modificacidn sin alterar

el archivo original deberd elegir &ata opcidn.
Para accionarla deberd seguir los sigulentes pasos:
1.~0Oprima el nfmero O y (cr).

2.-Llegaré inmediataments al oédulo da imprestdn,

Deteccifn de erroes:
El programs permite su.deteccifn con lo que se abre-

via tiempo indtil asignado a imprimir datos que no permitirdn un cAlculo
acertado.

51 se ha cometido algiin error apareceri antes de entrar al mbdulo de

impresién en la zona de control uno o varies de los siguientea mensajeai

N BALANCE NO CUADRA
DIFERENTES UTIL,
FLUJO N0 CUADRA

Apareciendo simulténesmente en la pantalla los ejercicios que no
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coinciden, pudiendo identificarlo(s) por aparecer en el cuerpo del misao 1a

palabra ERR, ante lo cual tendrd dos opciones:

CONTIKUAR
o

FIN

Opcidn Continuars
Conaiste en ioprimir los Estadas Flnancieroa indicando
los erroros que se cometieron. Se acciona tecleando el nfmero 1 y {cr) como

respuesta a los tituloa ya mencionados, llevéndolo directamente sl mbdule

de iwpresidn.

Opcidn Fins
Sienpre que ccurra up error la funcién que deberd teclear es
ésta, con lo que sa {mprimir& excluysivamente la hojs de vaciado da datos,

parmitiendo detectar los datcs mal requsitados,

Usted deberd cotejar el vacimdo de datos contra el proporcionade por
la miquine, de tal forma que sl el error fue al introducirlo a ésta, lo
corrijs en el momento con la opcisn del mend PRINCIPIO, dentro del cual

realizaremos una modificacibn, lo cual serd estudiado cés sdelante.
Para qua entre en funcionamiento este procesc deberd teclear el nfmerc
0 y {cr), llevéndolo directsmente al nédulo de impresién.

Ispresibni
El accesa 8 este mbdulo sa realiza autccéticamente, comanzando

s funcionar cuando en la rons de control aparece la indicacion DESEA IMPRI-

operacibn



i
MIR?, ente lo cual tieno dos opclonea:

Opcién laprieir:
5t lo que desea ea imprimir los Estado Financieros

deberi seguir loa pasos sigulentes: ' i
1.-Teclee el nimero 1 y (cr), :

2.,~En la zona de centrol aparecen las cpclones s
TOTAL
BALAKCE
E.RESULTADOS

FLuJo
INDICADORES

CONCILIACION Y OTROS
END

Refiriéndose cada uno a un proceso distinta. Para elegir
cualquiera de ellos coloque el cursor encima de la '

eleccidn o preaione la primers letrs de la palabra.

3.~En 1a zona de contral aparece el recordatorio para encan-
der la impresora., si no ge encontraba ya encendida este
es el mosento para hacerlo, Siempre deberd seguir las
aigulentes inatrucciones: :

- Encienda la ioprescra,

- Dabaré observar gue ss encuentre colocado el papel

en los rodillos , en caso contrario coléquelo .

~ Deberd correr libresente sin dobleces ya que si el
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papel se atora deberh apager la impreaora'. alinear
el papel y esperar a que la computadora reinicie
el proceso’ de impresién pidiendo se enciends 1la

impresora.

4,~En caso de que no ae encuentre prendida la 1mprnnurn. Yy
proceda como si lo eatuviers la computadora le dard una
nueva oportunidad, debiendo decidir nuevapente entre
continuar o finalizar. 5i fue un olvido el no prender la
mAquina presione el niimero 1 y (er), cott lo que regresard
al principio de éste médulo.
51 lo que desea realmente ea NO imprimir presione el
niimero 0 con lo que volverd a aparecer el oend principal
déndole oportunidad de elegir la opcién deseadn

nuevamenta.

Una vez accionado este médulo deberd esaperar a que la impresora ter-
mine el trshajo y aparezca en la pantalla nuevamente la solicitud de

PASSWORD cop lo que podr& seguir el procego.

S1i 1o que desea es terminar la sesidn deberd seguir los sigulentes

pasos:

1.-Teclear la letra F de la opcidn fin (una vez que

aperzca el Den( en la zona de control).

2.Colaque el disco de utilerias en la ranurs del compu-

tador, presione el nimerc ! y (cr).

operscidn
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3.=Al mparecer el indicativo C> en la pancalla teclee la
letra M y (cr)., acto seguido aparecerA el mend
principal debiendo teclear la palabra fin y (cr}, con
lo que estacionard el disco duto (en su caso) y podrd
apagar la microcomputadora (remitnse al apartado

Opcibn FIN de ASPECTOS GENERALES.

operacibn



B.3.l.~ Manual de vaciado de datos:

Generalidades:

La computadora cuenta con un teclade tmuy aimilar al de una
midquinn de escribir, el cual dentro del proceso es muy fécil de utilizar
ya que précticamente serd como teclear los datos 8obre .. los formatos
conocidos, perq sin tener que cambiar de hoja, marcar tabuladores, cuidar
espaciado, etc.; sin embargo, se deberd tener un mayor cuidado en los datos

que se vacian, as{ como el lugar en donde se hace.

Loz cuidados anteriormente marcados cobran especial significado, ya
que un error de esta naturalezs puede provocar deficiencias en los chlculos

que realiza el sistems.

Para eliminar posibilidades de error, el proceso a seguir serd al

siguiente:
-5e deberd contar con un formato con loa -datos de la expresa.

=El proceso del programa mueve el cursor una posicidn cada vez facili-
tando el seguimiento del papel que contiene los datos y al-gue suce-

sivazente llamaremos formato.

= Siga al pla de la letra los pascs marcados tomando en cusnta las
formas y controles de vaciado detallados en el presente manual, ya
que sl bien algunos de loas errores probables emiten un mensaje de
error, habrd otros que provoquen informacidén errénes o incluso la

destruccibn de la recientemente slaborada.
El programa le permitird obtener después de vaciados los datos en el procs-

vaciado
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sador ¢

EL. BALANCE GENERAL

EL ESTADO DE RESULTADCS

EL ESTAPO DE FLUJO DE FONDOS

ElL. CALCULD DE LOS INDICADQRES FINANCIEROS BASICOS
REALIZAR LA CONCILIACION DE PARTIDAS DE REEXPRESION
EL CALCULS DE LOS PORCIENTOS INTEGRALES

bescripcién del aistema:
Para operar el sistema usted requerird vaclar la

informacidn dentro de loa formates elaborados para éste fin o en la panta-~

l1la direcramente,

El programn esatd realirado para cubrir .lu necesidades de oactunliza-
cién de la informacidn financiora cada vez que se requiera, wminimizando,

tiewpa y eafuerio.

Recordexcs que las computadoras son wodquinas construidas a imagen del
cereabro humano tomando en cuenta sus capacidades da andlisis alsacenamiento
y proceso de informacién de entrada, para Que dentro de ella, éata ln.
reestructure de una sanera predefinida para obtener un tipo de informacién
disctnta tanto en forma como en fondo, G(til para el procasmo de toma de

decimiones.

El proceso fque dentro de si sigue la miquina se encuentra definido por
cospleto en un espacio cusdriculado, donde cada lugar tisne una importancia
distinta a otros dentro del proceso, por lo que la forma como le sean

suministrados los. datos de entrada determinarén de forma absoluta la
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utilidad y celidad de la informacién de salida. Por lo anterior deberd
Tomar especial culdado en la manera como saan Yegquisitados los detos, ya
que un vaclado errdnec provocard en el mejor de los casos un error detecta-

ble 8 simple viata, wis en nuchos de ellom una distorcidn de 1a informacidn

utilizada para toma de decisiones.

En esta momento comenzarezos con el anilisia del proceso en si, si-

guiendo &l esquemn siguientes

ESQUEMA GENERAL

frmemem e —a ASPECTOS GENERALES

YACIADO

ALHACENANIENTO
DETECCION DE ERRORES
IMPRESION

FIN DE LA SESION

{

REENTRADA T

El anrerior maquesa permite conacer los médulos de los que esth con-

stituido wl sistema, low cusles me detallardn a continuscidn:

vecindo
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Aapectos genetales:
En esta parte el asistema presents la forma general de
funcionamiento, loa requerimientos , cuidados del mismo y las alternativas

que preaenta , todo ello documentado con un apartado dentro del manual,

Vaciado:

En este momentc nos encentramos en condicidn de comenzar a yttlirzar
ya on si el sistema de sutomatizacién de los Estados Financieros, el que
como primer paso requierm se suminiatren datos que sirvan como materia

prima para realizar los célculos programados.

Eatos datos pueden ser suministrados al sistems de dos maneras:

-

TECLEANDOLOS MANUALMERTE
VACIARLOS DE UN ARCHIVO ELECTRONICO

Aabas son contempladas por el programs y se utilizarén en momentos

diferantes como se verd a continuacidn,

La eleccién “de la forma de vaciado ss encusntra controlads con las

opciones miguientes:

"NUEVCS VACIADGS
MODIFICACIONES
ACTUALIZACIONES
FIN

Cads una de ellas representa las opsraciones que el programa puede

raslizar segin las necesidades espscificas del estudio sn cyestién,
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Nucvos vacipdos:

Esta funcidn corresponde al vaciado de datoa que NO se
encuentren dentro del archivo de datoa, es decir, que por primern vez sean
introducidos al sigtema. En un principie serd la funcidn que mayor uso
tenga, ya que no exisrirfn datos almacenados.

En easte momento en la zona de control la computadora preguntar8:

UN EJERCICIO
DOS EJERCICIOS
Cada una de ellas representa caracteristicas distintas, ya gue 1le

permitirdn operar con funciones especificas..

Asi 8l uvated desen presentar estudios con dos ejercicios o convenclo-
nal (3 ejercicios), mediante &éstas lo podrd elegir.

Modificacionea:

Eata opeidén presenta tres utilidades:

- Corregir un error en el vaciado ya  detectado,
= Imprimir un archivo ya existente,

- Realizar alguna modificacién a un estudio ya almacenado,
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Actualizaciones:

Esta parte del programa permite introducir {nformacibén =&
eatudios ya vaciados que se encuentren dentro del archivo electrénico
formado y que requieren aean camblados los datos de uno © doa ejercicios

por pérdida de la vigencia de la informacidn.

El progroma sec encuentra construlde de tol manera que toma los datos
ya vaciados del ejercicio que plerde vigencia.(excepto la getieracldn bruta
de recursos) facilitando el proceso al no tenerlos que teclear nuevamente y

evitar posibles errores.

Usted deberd menclonar dentro del apartado especial para allo si va
requeir uno actualizacién y de que tipo, oprimiendo el nfimero correspon=

diente a la tabla siguiente:

Opeddn 1:
Le permite eliminar el primer ejercicic para colocsr

informacidn en uno nuevo.

ARCHIYVO 123
ACTUALIZ. 2 3 NUEVD

Opcidn 2!
Le permite introducir informacién a los dos Gitimos

ejercicion:

ARCHIVO 123
ACTUALIZ. ANN
Opcidn 32
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Permite actualizar la informacidn del (ltimo efercicio:

ARCHIVO 1213
ACTUALIZ. 12N

Opcifn 43
56lo deberd utilizarla en estudlos da dos ejercicios,
permite actualizar el {ltime de ellos de la manera

siguiente:

ARCHIVO 12
ACTUALIZ, 1N

Opcidn 5t
’ Igualmente aplicable s esvudics de dos ejercicios, per-

wite introducir informacién de un nuevo periodo:

ARCHIVO 12
ACTUALIZ. 2 N

De eate apartado usted como fuente de la informacién a procesar re-
quiere mas detalles, mismos gue son el objetivo del presonte manual y serdn

analizados poateriormente.

Almacenamiento:
Este médulo le permitird gurdar la informacién que haya
nuated intyoducido al computador ( vaciodos, modiffcacicnes y actusliza-

ciones ) en diskettes, creando la posibilidad de consultar, imprimir o
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modificarls en el momento que se requiera.

Es poaible que no todos los casod procesados se requieran guardar,
como  por ejemplo una sensibilizacidn, el programa permite realizarlo ain

modificar el archive original,

Deteccién de errores:
El progrema paroite la. deteccién de errores antes
de imprimir con leo que se abrevian costos y tiempo initii asignado a

imprimir datos que no permitirén un cilculo acertado.

Si. se ha cometido algin error aparecerd antes de entrar al médulo de

impresitn en la zong de control uno o varioa de los siguientes mensajea:

BALAKCE NO CUADRA
DIFERENTES UTIL.
FLUJO NO CUADRA

Ante lo cual existen dos opclones:

CONTINUAR
-]

FIN

Opcibn Continuar:
Consiste en imprimir los Estados Finoncieros {ndicando

los errores que Bse cometieron con la-palabra ERR en el lugsr donde -
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Opcién  Fing

Siempre que ocurra un error la funcidn que deberd teclear es
ésta, con la que sa imprimird exclysivamente la hoja de vaciado de datoa,
permitiendo detectar los datos mal vaciados al cotejarlos con la fuente de

infromacidn,

Impresidn:

Generalmente lo que se deaeard cunndo se accese el aistema es
lograr una impresién de los estodos que formdla, sin embarge existirdn
ocaaiones en que lo que se realice no sea ésto, sino simplemente efectuar

alguna modificacidén o inclusive un vaciado parcial.

Con d&atoa concluye el mndlisis de los bondades y facilidades que el
sistema presanta, méis falta ver la manera en come s trabajard con édste, y
los detalles que necesita saber para un correcto vaciando de la informacidn,

para lo cuanl estudiarecos el contenido del prescnto ipnstructivo.

INTEGRACION DEL PAQUETE DEL MANUAL:

El paquete se encuentra integrada por
una puestra de la hoja de vaciando, un juego de loa formatos presentados por
la eomputadora y una deacripeién de como se afectan las cuentas de los
estados formuladoa con relacién al vacindo, as8f{ como algunaa recooenda—
ciones y reglas de usc del sistema, El paqueto de formatos se encuentra en

el anexo A8,

vacindo



Descripcidn del proceso:
la hoja de vaciado se encusntra integrada por
cinco  secciones diferentes, que aon las misnss que aparecen en la

pantalla:

DATOS GENERALES
DATOS DEL BALANCE

DATOS DEL ESTADO DE RESULTADOS
DATUS DE AROS ANTERIORES

DATOS PARA REALIZAR LA CONCILIACION DE:
PARTIDAS DE REEXPRESION
GENERACION BRUTA DE RECURSOS

Para el mejor seguinmiento de la misma ha sido numerada progresivasen—
Ee. utilizando esta numeracién para la explicacién y mejor localizacion del

manejo de la informacidn.

La 1légica a seguir del presente manual se explica a continuacién, ya
que su eazructura podrd no comprenderse a asimple viata si no se conoce lo

que ae esté realizando:

Primeramente explica el tipo, caracterfasticas y funcidn dentro del
pfocesc de cada uno de los renglones que aparecen en la hoja de vaciamdo,
<on lo que podrd formarse una idea senccl de las caracteristicas que tendrd

1a informacién al elaborarse los Eatados Financieros,.
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Explicard tombién algunos puntos importantes que debe cuidar para el
vaciodo, yan que les Estades Filnancieros son la manipulacién de los datos
existentes de una manera eatructuraoda, asi que cada dato que coloquemos
dentro del procesc de cémputo tendrd un efecto en el mismo y solo s8i lo

conocemos podremos fjuzgarlo y solucionar posibles problemas.

Hace también algunas rccomendaciones acerca de nlgunas partidas que

por sus caracteriscticas deberdn coleocarse en un lugar especifico,

Esta gufa seri de utilidod dnicamente cuando se conoce completamente
al proceso manual, ya que de no ser asi no podremca identifiecar ni mucho
menos analizar los resultados que sa obtengan, por ello se recomienda el
eastudie cuidndoso de ln elaborocién de la conciliacibn lhmerse en el copi-

tulo siguiente.

A continuacidén se presenta el andlisis mencicnado. Deberd estudiarse

con una consuylta simulténea del ANEXO AS: . .
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Datos CGenerales:

El renglén cero {marcado en la hoja de vaciado del anexo AB)
permite identificar al tipo de actualizncién que se utilizars dentro del
programa (analizado en la explicncidn del mismo en el apartado anterior),

deblendo vaciar un dato numérico entre 1 y 5,

Loa ctres siguicntes espaclos (1,2 y 3) permiten controlar la perscna

gue lo realizd, vacié y la fecha de elaboracién.

(4) El porcentaje de inflacibn deberd ser colocado como un dato numérico
en forma de nfinero fracclonnrio. Respresenta la inflacidn sufrida
eapecificamente en el periodo correspondiente. (pej. .99 equivale =&
991).

{5) Aqul colocar§ el nombre de 1la empresa de quien se trate el vaciado,
culdande que incluyendo eapacioa en blance no sobrepasen 46 carac-
téres, ya que si los sobrepasa padrd no aparecer la razén socisl

completa en alguno de loa impresos.

{6~-7)Deberd colocar laa fechas de inicio y cierre de ejercicic respetanda
el siguients formato, pués de no hacerlo provocard un error:

MES-DIA-ANO
pei. MZO-01-83

(B) Cotresponde al dato numérico del nimerc de mesas que incluye el
periedo, pej. 1,12,8.

(9} Cologus 1la palabra que especifique la unidad de medida que regivd el

vaciado




392

vaciado. pej. Millonea de pesos.

(10) Deberid colocar la palabra DICTAMINADOS o S/DICTAMINAR relativeo a cada

ejercicio, dependiendo de la fuente de informacién.

vacindo
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BALANCE GENERAL:

(11-60A) Corresponden a los datos del Balance General, loa cusles guardan

lag sigulentea cacacceristicas:

- Podrd casbiar el nombre de las cuentas, slempre y cuando res-

pete su naturaleze contable,

Tenga empecial c¢uidado en colocar las cifras en el lugar que

les corresponden para evitar errares de cileulo,

Los hombres de log cuentas punca deberfin exceder da 25 carac-~

tores como’ mdxine, ya que podrdn aparecer purilades dentro del

inpresc.

Adicionmimente a la posibilided de conbio de nombres el progra-

t

ma contempir la posibilidad de agregar cuentas adicionoles,

pera lo que as han insertado renglenea en blanca.

- E1 Gltime renglbn del presente médulo rompe can la estructura
del formato, y& qua en ésre deberd colocar el nombre del deapa-
cha  que cuando proceda haya auditsdo la  informacidn

financiera.

La maners en que es impreso se conforma de dos hojas inclugende

el ACTIVO y PASIVO de in entidad cada una.

La forma en como s relacionran lae cuentas vactadas en este espacic ess
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No. NOMBRE DE LA CUENTA BALANCE FLUJO INDICADORES CONCIL
04 X INFLACION s

11 CAJA Y BANCOS IDEM SALDAS EN CAJA K,R,L.DH,J

12 INV. VALORES IDEN SALDOS EN CAJA K.R.L.D.H.J

13 DOCTOS. POR COB. IDEM L'I'ES:. Y DoCTOS  K,R,L,DH,J

14 CLIENTES IDEM CTES. Y DOCTGS K,R,L,T.D,H,J

15 INVENTARIOS IbEM INVENTARIOS . K.L.R.U.D.H.J

16 REV. INVENTARIOS IDEM DIF.POR REEXP. K.R.L.E.U.D.H.J REV.INV.
17 DEUDORES DIVERSOS IDEM DEUD,DIV. K.R.L.D.H.J

18 FILIALES IDEY FILTALES K.r.L.D.H.J

19 IDEH ——————— K.R.L.D.H.J
20— TDEM OTROS K.R.L.D.H.J

A ———— IDEM QOTROS . K.R.L.D.H.Y

22 memereimer—a IDEM COTROS  KeR.L.DHJ

Eata cédula muestra sl fgusl que las siguientes el proceso que se realiza:

No., corresponda al nimero con el que se encuentra la

cuenta dentro de la hoja de vaciado (anexo AB).

NOMBRE DE LA CUENTA: es el nombre con el que aperece en

el formato de llenado, pudiendo ser medificado.

BALANCE o EDO. DE RESULTADQS: indica que el noambre de 4
1s cuenta asparecerd igual que el apartado

anterior.
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FLUJO: indica bajo que rubre(s) se concretizard ay
sovimiente dentro de este Estado, as dacir donde

se reflejars su efecto.

INDICADORES: muestra segin la hojo de claves del ancxo
48 las razones financieras dande cada renglén

de la hoja de vaciado repercurird.

CONCILIACION: indica en que parte de la conciliecibn de
partidas de reexpresisn tendrd injerencia cada

renglén.

Estn explicacién es aplicable a Ins demds parces del manual y como  puede
verse aclo smerd comprensible sl ssbemos el procego manuzl o la mecdnica con
la que se urlizen los dputos para la formulacibn de loa eatados Einancieroa
bisicoa,

Copentarioat

-Para eate seccién debard cuidar el admere de coracteres del nosbra.

«Definir desde el principio el monto de lo revaluacidn de invencarios.
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ACTIVO FIJO

No. NOMBRE DE LA CUENTA BALANCE FLUJO

96

INDICADORES CONCIL

23

24

25

26

27

28

29

30

N

2
33

%

MAQUINARIA Y EQ. IDEM
MOB, Y EQUIPO 1DEM
EQUIPO DE TRANSPORTE IDEM

HERRAMIENTAS IDEM

MOB. Y EQ. ALMACEN IDEM

EDIFICIOS IDEM
TERRENQS IDEM

IDEM
———— IDEM
DEPRECIACICN ACUM, IDEM

REVAL.ACTIVOS FIJOS IDEM

DEFR. ACUM. POR REV. IDEM

VIA O NV,
ACT.FLJOS

VTA O INV,
ACT.FLJOS

¥TA O INV.
ACT.F1JOS

VTA O INV.
ACT.FLJOS

VTA O INV.
ACT.FLJOS

VTA O INV.
ACT.FIJOS

¥TA O INY.
ACT.F1JOS

VTA O INV.
ACT.FILJOS

YTA O INV.
ACT.FLJOS

DEPR.ACUM,
AJ, POR REEXPR.

DEPR.AMORTIZ.

C.D.H.J.Q
6.D-H.J.0
C.D.H.J.Q
C.D.H.1.0
C.D.H.J.Q
€.0,H.J.0
C.D.H.J.Q
€.0.4.1.q
C.D.H.J.Q

C.D.MH.J.Q
E.5.C.D.H,J.Q REV, ACTIVO
FLID

C.D.H.J.Q DEPRECIACION

+~Deberf observarse especial cuidado cuando no conozcamos el desglose del

activo fijo de alguno o varios ejercicios,

ain movimientos el afio correspondiente,

caso en el que debsremos dejar

cargando todo a la revaluacién de’

activom fijos (netn), efecto que noa permitird llevarlc a ajustes por

reexpresién dentro del flujo.
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-El monto de finversicnea en acclones deberd colocarse cuando as{ proceds en
este apartade conjuntamente con su reexpresién en forma neta, ain involu-—

crar su depreciacién con la del demés activo.

-Las depreciaciones y amortizaciones conservan sy natuTileza dentro del

proceso, por lo que deberdn vacisrse ain el aigno negativo,
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No. NOMBRE DE LA CUENTA BALANCE FLUJO

98

INDICADORES CONCIL

s
36
a7
38

DEPOSLTOS EN GAR. IDEM
OTROS : IDEM
GASTAS DE INST. IDEM
AMORTIZ, GASTOS INST IDEM

OTROS ACT.L.P.
QTROS ACT.L.P.
OTROS ACT.L.P.
DEPR. AMORTIZ,

D.H.J
D.H.J
D.H.J

=Deberd 1llenar el monto de los gastos de instalacién conjuntamente con el

monto de sy actualizacién,

~Cuando existan impuestos diferidos deberé separar la parte circulante y

dejar en éstn seccidn la parte diferida.
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PASIVO CORTO PLAZO

No, NOMBRE DE LA CUENTA BALANCE FLUIO ' INDICADORES OQONCIL

39 PROYEEDORES IDEM PROVEEDORES v.K.L.0.P.R
40 DOCTOS.POR PAG.BCOS. IDEM CRED, BCOS.C.P. K.L.O.P.R
41 ACREEDORES DIVERSQS IDEM ACREEDQRES DIV, K.L.O.P.R

42 QTRAS CTAS. POR PAG. IDEM QOTROS K.L.O.P.R
43 IMP. Y PTU POR PAGAR IDEM OTROS X.L.0.P.R
&4 CIAS.AFILIADAS IDEM CIAS.AFILIADAS K.L.O.P.R

-S4 existen acreedorea por activo fijo simpre deberd colocarse en la posi-

clén No. 42,
-E1 ajuste realizado para calcular la generacién bruta en el renglén de
pasivos acunuledos c.p. deberd cclocarae la :o'rn:rn partida dentro de los

renglones 42 & 43,

-Los creditos bancarics deberdn contener los intereses devengados no paga-

doa dentro del saldo en el balance, ajusténdolo la whquina.
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PASIVO L.P.

No, NOMBRE DE LA CUENTA BALANCE FLUJO

INDICADORES CONCIL

45
46
47
48
49
50

~Debarid tomar en consideraciSn para el vaciodo que los montos incluidos en

créditoa bancarics y FIOORCA deherdn conte;'ler los montos de los intereses

POCTOS X PAG. BANCOS IDEM

FICORCA IDEM
CIAS. FILTALES IDEM
OTROS PASIVOS 1DEM
PASIVOS CONTINGENTES IDEM

UTIL.POR VTAS.ABONOS IDEM

devengados no pagedos.

CRED. BCOS L.P.  O.P.R
CRED. §COS L.P.  O.P.R
FILIALES SUBSID. O.P.R
OTROS PASIVOS L.P. 0.P.R
OTROS PASIVOS L.P, 0.P.R
OTROS PASIVOS L.P. O.P.R
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CAPITAL

No. NOMBRE DE LA CUENTA BALANCE FLUJO INDICADORES CONCIL

51 CAPITAL SOCIAL IDEM CAMB.CAP.50C G.0.0

52 RESERVA LEGAL IDEM DIF,.RESULT.ACIH C.0.Q

33 IDEM DIF.RESULT.ACUM G.0.Q

54  ACTUALIZACIOR IDEM DIF.POR REEXPR. G.0.Q.I.J ACT.CAPITAL

CAPITAL CONTABLE CONTABLE
55 RETANM IPEM DIF.POR REEXPR. I.J.G.0.Q RETANM
56 RES.ACUM.POS.MON IDEM DIF.POR REEXPR, I.l1.G.0.Q RES, ACUM. POS.
’ MONETARIA.

57 RES.MON.PATRIM. IDEM DIF.POR REEXPR. I.J.G.0.Q RES.MON.FATR.

58 SUPERAVIT POR REV., IDEM DIF,.POR REEXPR. 1.J.G6.0.Q SUPERAVIT POR
: REVALUACION,

59 RES, EJ. ANTERIORES IDEM DIF.RESULT.ACUM G.O.P

60 RES. DEL EJERCICIO IDEM

UTIL NETA 1.4.6.0.Q

-51 el Estado Financiero no cuadra el programa lo indicard preaentandc la

palabra ERR dentro del cuerpo dal ejercicio que eatd incorrecto.
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ESTADO DE RESULTADOS

{61-75B) Estos espacios corresponden al Estado de Resultsdos los cuales

contienen las sigulentes caracteristicas:

-Podrd camblar el nombre de las cuentas siempre y cuando respate su paturs-

leza.

-Tenga especisl cuidado en colocar las cifras dentro del lugar especifico

que le corresponde dentro del formato,
=Los nombras nunca deberdn exceder de 25 caracteres como miximo.

=Al igual que en el formato anterior existen espacios en blanco para aumen-

tar de ser necesario operaciones adicionales.

-El renglén 75A sirve para colocar la fecha en la que ocurrieron salve=

dades, deberd colocarla siguiendo el formato ya mencicnado (MES-DIA=-AAQ).

~El renglén 75B contendrd el texto de lss salvedades aludidas por el audi-
tor, dispondrd de 20 renglones impresos por el computador. asi que procure

ser lo mAs conciso pomible.

=La cuenta de reasultado de subsidiarias por sy naturaleza debe afectar
directamente la Generacifn Bruta de Recursos, si por algin motivo {cambio
de nombre o au propla nacuraleza) no debe afectarla cologue un nimero 1 en

la celda de control de la misma.

vaciado



ESTADO DE RESULTADOS

No.

NOMBRE DE LA CUENTA

RESULTADOS FLUJO INDICADORES CONCIL

6l
62
63
64
63
66
67
68

69

70
71
72
73
74
75

VENTAS NETAS

COSTD DE VENTAS
GASTOS DE ADHMON.
GASTOS DE VENTA
GASTOS GENERALES
GASTOS FINANCIEROS
PERDIDA CAMBIARIA
RES.MON .OPERACIONAL

OTROS GASTOS
OTROS PRODUCTOS
I.5.R. ¥ P.T.U.
IMPUESTOS DIFERIDOS
RESULTADO DE SUBSID.

1DEM
IDEM
IDEM
IDEM
IbEM
IbEM
IDEN
IDEM

IDEM

IDEM
IDEM
IDEM
IDEM
IDEM
IDEM

A.C.D.F.L.M.P.T

vy,

N
RES.POS. RES.MON.
MONETARIA OPERACIONAL
OUTROS RETANM.
EFECTOS
INFLACIONARIOS

RESULTADO DE SUBSID.
YTA.O INV ACT, FIJO

-Se debsrd tener cuidado de moatrar adecuadamente la natursieza de las

cuentns de RESULTADOS DE SUBSIDIARIAS e I.S.R. y P.T.U DIFERIDOS.

~la cuenta de PRODUCTOS FINANCIERDS conserva su propia naturaleza, por lo

que deberd vaciarae ain aignos.

vaciado
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RAZONES FINANCIERAS

{76-82) Corresponden s los datos necesarics para realizar algunas de las
razones, en dende ae requieren datos del ejercicic anterior al primero qua
estacos estudiando, es decir, ai noa encontramos analizando 1986,1987 y
1988, aqui se deberdn colocar datos de 1985. Algunas de las caracteristicaa

de ésras son:

~La mayor parte dc las rezones financieras son calculadas automAticamenta
mas algunes requieren datos del ejercicio anterior, que ser&n proporcio-

nados en &sta parte,

=31 no posees 1a toralidad de los datos requisite los qus poaea, sin embargo

porcure complecarlos todos.

~Luando ya ha sido {ntreducido el earudio dentro del archivo electrdnice y
se realiza alguna actualizacién todos los datos son tomados sutomArica-

mante excapto la GENERACION BRUTA DE RECURSQS, 1la cual asiempre deberd

alizantarse.

RAZONES FINANCIERAS

No. NOMBRE DE LA CUENTA RESULTADOS FLUJO  INDICADORES - CONCIL
77 VENTAS NETAS B

78 REVALUACION INVENTARIDS E

79 REV. AGTIVOS FLJOS E.S

80 CTAS. B-10 EN £L CAPITAL 1.J

81 CAPITAL CONTABLE 1.J - )
82 GEN. BRUTA DE RECURSOS M

vaciado




405

CONCILIACION DE P.\RTII']AS DE REEXFRESION

{83-92) Corresponden a las celdas que conformarAn la conciliacidn de parti-
‘das de reexpresién, cuyo objetivo es elimipar del estado de Flujo de Fondos
los movimientos ralacionados con la actualizacién de cifras con fundamento

en el boletin B-10 del I.M.C,.P..

Esta se integra de partidas que implican movimientos (reflejados en el
Eatado de Reaultados) ¥ saldos (que sa encuentran para ese aio en el
Balance), dependiendo de su naturaleza. Dentro del formato se encuentran
especificadas cada uno de ellos, deberd analizar la informacidn con la que
cuenta para no llegar a confundir un aaldo con un movimiento, situacién que

provocarid un error e inclusoc que el flujo no cuadre.

Al principio del formato de vaciado se encuentra una celda de contral donde
deberd colocar el nimero de afics que realizord la conciliacién respondiendo

el sistema de la manera aiguiente:

0 NINGUNO, realizarf una compensacién al final del flujo
indicando el monto inmerso dentro de loa movimientos
por éste concepto, mam no los eliminark del flujo.

1 Renlizard la conciliacién (nicamenta del primer ejerci-
cio, 8 decir analizard los tovimientos de loa das

priveros afos.

2  Realizard la conciliacidn completa,

vaciado
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CONCILIACION

Ko. NOMBRE DE LA CUENTA RESULTADOS INDICADORES CONCIL

83 REVAL.INV.EN ACC.  VTA O INV.ACT.FLJOS REV.INV.EN
DIF.POR REEXPRESION ACCIONES

84 REVAL. GASTOS INST.

85 DEPR.AMORT.POR REV.

86 ACTUALIZ.COSTO VTAS.

87 ACT.UT.VTAS.ABONOS

88 ACREEDQRES ACT.FIJO

89 PERDIDAS CAMBIARIAS
90 ACT. CAPITAL SOCIAL

91 EFECTO EN DIVIDENDOS

92 AMORTIZ. DE ACCIONES

92A DIFERENCIA EN RESUL-
TADO3 ACUMULADOS POR
ELIMINACION DE LA
ACTUALIZACION

OTROS ACTIVOS
DIF.POR REEXPRESICN

DEPR. Y AMORTIZ.
DIF.POR REEXPRESICN

DIF.POR REEXPRESION
ACT,C05TO DE VENTAS -
DIF,POR REEXPRESION
OTROS PASIVOS L.P.

ACREEDORES DIVERSOS
DIF.POR REEXPRESION

DIF.POR REEXPRESION

AUMENTOS CAPITAL
DIF.POR REEXPRESION

DIF . RESULT.ACUMULADCS
DIF.POR REEXPRESION

AMORTIZ. ACCIONES
DIF.POR REEXFRESION

DIF.POR REEXPRESION
DIFERENCIA EN RESUL~-
TADOS ACUMULADOS

REV.GTOS.INST.
DEPR . AMORTIZ,

ACTUALTZACION
COSTODE
VENTA

ACT.UTILIDAD
VTAS AB.

ACREEDORES
ACTIVO FIJO

PERDIDAS CAMB

EFECTO EN EL
CAPITAL SOC.

DIVIDENDOS
AMORTIZACION
DE ACCIONES
DIF.RESULT.

ACUM.ELIM.DE
LA ACTUALIZ. .

vaciado
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CONCILIACION DE PARTIDAS VIRTUALES
(93-104) Corresponden a los ajustes que deben renlizarse por wovimientos
virtuales s la generacidn bruta mencicnados en el boletin B-ll del I.M.C.P.
Deberd colocar Gnicamente las partidas registradas en lo generacibn bruta
de recursos que no implicaron movimientos de fondos reales,
GENERACION BRUTA

No. NOMERE DE LA CUENTA FLUJO INDICADORES CONCIL

93 DEPR, Y AMORT, HIST DEPR. Y AMORTIZ. DEPR.,Y AMORT.
YTA.O INV.A.FLJO.

94 PASIVOS ACtM,.C.P. OTROS MOV VIRTUALES
OTROS

95 PROVISIONES x GASTOS PROVISIONES PARA GASTOS

96 FPROV.PERDIDAS CAMB, OTROS PASIVOS L.P.
QOTROS MOV.VIRTUALES

97 CARGOS DIFERIDOS QIROS ACTIVOS
OTROS MOV. VIRTUALES

98 INT.DEV.XO FAG.C.P. CREDITOS BCOS C.P, .
OTROS MOV,VIRTUALES

93 CTAS.COMPL.ACTUALIZ. CLIENTES
DE CLIENTES OTROS MOV. VIRTUALES

100 CTAS COMPL.ACTUALIZ. INVENTARIOS
INVENTARIOS OTROS MOV. VIRTUALES

101 UTIL,REALIZ.VTAS.EN OTROS MOV, VIRTUALES
ABONOS OTROS PASIVOS L.P.

102 INT.DEY.NO PAG. C.P. CREDITOS BCOS C.P.
INT.DEVENGADOS NO PAGADOS
LARGO PFLAZO0

103 PASIVOS ACtM. L.p, OTROS PASIVOS L.P.
OTROS MOV. VIRTUALES

104 RETANM OTROS EFECTOS INFLA-
CIONARIOS

vaciado




408
. .
=51 1a deprecincidén hietérica cargada a resultados es distinta a la mostra-

da en el balance, aqui deberd vaciarse el monto que realmente se llevd a

resultados.

~51 no fué llevada depreciacién hiatérica a resultados, sino que ea produc-
to Gnicamente de la revaluacién deberd colocarse en depr y amortiz hist en
tesultados (23) el nimero .1, yo que si no romard la depreciacién histé-

rica mostrada en el balance.

-Las cuentas de pasivos acumulados C.P. o L.P. ajustarin los saldos del

balance en el flujo de las cuentas otros pasivos y/o pasivoa contingentes,

=-Laa cuentas de intereses devengadoa no pagados ajustaran los Baldoa del
balance en el flujo de Creditos Bancarios y/o FICORCA.

Con ésta céduln queda analizads 1a relacién de las cuentas de la parte de
vacindo con 1a repercuaién dentro de loa Estados Finsncieros, ahors
procederemos a estudiar los detclles que se deberdn cuider para lograr un

resultado dptimo del uso del sistema,

SUPERVISION PRELIMINAR

Esta fase tiene como objetivo el diaminuir los errorea que pudieron come-
tersa en el vaciado de datom ¥ que son detectables, proporcionando una

reduccidn en el tiempo de proceso de miquina y gasto de papel y cintas,

Se han identificade los puntos con telacién & la divisién realizada en el

formato de vaciado de datos anexo AB.

vaciado



DATOS GENERALES:
VERIFICAR CUANDQ SEA APLICABLE EL TIPO DE ACTUALIZACION.

VERIFICAR QUE EL PROCIENTO DE INFLACION SEA UN KUMERO
FRACCIONARIO.

VERIFICAR QUE EL FORMATO DE LAS FECHAS SEA EL CORRECTO
(MES -DIA-ARO)

BALANCE:

VERIFICAR QUE LA NATURALEZA CONTABLE Y DE CALCULO
DENTRQ DEL, PROCESQ SEA CONSERVADO EN LAS AGRUPACIONES
O CAMBIOS DE NOWBRES.

VERIFICAR QUE CUADRE EL ESTADO FINANCIERO.

ESTADQ DE RESULTADOS:

VERIFICAR QUE LOS CAMBIOS DE SIGNOS DE LOS CONCEPTOS
SEAN CORRECTOS

VERIFICAR QUE LAS UTILIDADES RESULTANTES OE ESTE ESTADO
SEAN IGUAL A LAS MOSTRADAS EN EL BALANCE

VERIFICAR SI ES C NO APLICABLE LA INCLUSION DEL OODIGO
EN LA CELDA DE CONTROL EN RESULTADD DE SUBSIDIARIAS

CONCILTACION:
FARTIDAS DE REEXPRESION:

VERIFICAR QUE SE INDIQUEN LOS AROS A REALIZAR LA
CONCILIACION (posiblemente sea convenienta efectuar
dos corridas, para nbaervir ai la d.ferencis por reux-
presifn dismipuye al ucilizar o no la concnnctbn L]
incluso cundre ol Flujo de Fondos)

VERIFICAR QUE LOS SALDOS Y MOVIMIENTOS VACIADOS EN ESTE
APARTADO REALMENTE SUAN SALDO 0 MOVIMIENTO

vaciado
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VERIFICAR QUE LAS GAI;TIDJ\DPS VACIADAS REALMENTE AJUSTEN
A LAS CUENTAS DEL BALANCE QUE LES ORIGIVAN

VERIFICAR QUE NO HAYAN SIDO VACIADOS MOVIMLENTOS YA
APLICADOS DENTRO DEL BALANCE, ES DECIR QUE SE PRESEN-
TEN LOS SALDOS NETOS, YA QUE PODRIAN DUPLICARSE LAS
OPERACIONES RESULTANDO QUE NO CUADRE EL FLUJO

SONCILIACION
MOVIMIENTOS VIRTUAIES,GENERACION BRUTA:

VERIFICAR QUE “AS CANTIDADES VACIADAS REALMENTE AJUS-
TEN A LAS CUENTAS QUE LES ORIGINAN.

VERIFICAR QUE NO HAYAN SIDD VACIADOS MOVIMIENIOS YA
APLICADOS DENTRO DEL ESTADO DE RESULTADOS, YA
PODRIAN DUPLICARSE LAS OPERACIONES RESULTANDO QUE NO
CUADRE EL FLUJO.

Si me wsiguen éatam jndicaciones los problesmas mAs comunea encontrarén

solucibn répida.

vaciado
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Los formatos que a coptinuacidn ae presentan permiten moactrar los datos que

ss reguieren para que el sistema de Automatizacibn de Eastados Financieros

funcione.

continuas datos alfabéricos,

DATOS GENERALES:

No de ref,

10

Concepto

ACTUALTZACION

FECHA

NOMBRE DEL USUARI(:‘.‘

NOMBRE DEL OPERARIO
PORCENTAJE INFLACION
NOMBRE DE 1A EMPRESA

FECHAS INICIO DEI PERIODO
FECHAS CIERME DEL PERIQDOQ
NUMERO DE MESES DEL PERIODO

CIFRAS EN:

. DICTAMINADOS

Las 1lineans punteadas marcan datos numéricos,

aflo 1 afio 2

IR Y

y lam lineas

afio 3

satesnen sesgmany

ssrnasas svsaTure

manual



Anexo AB
4]z
BALANCE GENERAL:

NOTAS
ref, Concepto afio 1 afio 2 afic 3 ANALITICAS

CIRCULANTE:

11  CAJA Y BANCOS

12 INVERSIONES EN VALORES
13 DOCTOS. POR COBRAR

14 CLIENTES

15 INVENTARIOS

16 REVAL, DE INVENTARIOS
17  DEUDORES DIVERSOS

18 FILIALES

23 MAQUINARIA ¥ EQUIPQ
24 MOB,Y EQ. OFICINA
25 EQUIPO DE TRANSPORTE
26 HERRAMIENTAS

27 MOB. Y EQ. ALMACEN
28  EDIFICIOS

29  TERRENOS

32 DEPRECIACION ACUMULADA
33 REVALUACION ACTIVOS FLJIOS
34 DEPR. ACUM. POR REVAL,

DIFERIDOS~OTROS:

35 DEPOSITOS EN GARANTIA
OTROS

GASTOS DE INSTALACION
38  AMORT. GTOS. INST.

w
-3
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PASIVD:
ref. Concepta
CORTO PLAZO:
39 PROVEEDOQRES
40. DOCTOS. POR PACAR BANCOS
4] ACREEDORES DIVERSOS
42  OTRAS CUENTAS POR PAGAR
43 IMP. Y PTU POR PAGAR
&4  CIAS. AFILIADAS
LARGO PLAZO:
45 DOCTOS. POR PAGAR BAKNCOS
46  FICORCA
47  CIAS. FILIALES
48  OTROS PASIVOS
49  PASIVOS CONTINGENTES
50 UT, POR APLI. VTAS. ABONOS
CAPITAL:
51  CAPITAL SOCIAL
52  RESERVA LEGAL
53
54 ACT. CAPITAL CONTABLE
55 RETANM
* 56 RES. ACLM, POR POS. MON.
57 RES. MON. PATRIMONIAL
58  SUPERAVIT POR REVALUACION
39  RESULTADO DE EJ.ANTERIORES

RESULTADO DEL EJERCICIO

60
GOA NOMBRE DEL DESPACHO

SUMA EL ACTIVO
SUMA PASIVO Y CAPITAL

afio 1

afo 2

Teses
ceane
renss
tenesn

XX RTY

4eeann

sesesn
veaae

tenan

LEE T L

[T T

Anexc AD
413

NOTAS
aio 3 ANALITICAS

‘rnen

YR E Y]

R TT)

Estas sumas sirven de verificacién de las cifras,

XYY

atvny

y& que si el operador es

distinto que el uscario del sistema se parderia tiempo valioso en verifi-

car las cifras si es que sl Eastado no cuadra.

manual



ESTADO DE RESULTADOS:

ref.,

61
62
63
64
65
66
&7
68
69
70
7l
72
73
4
75

Cancepto

VENTAS NETAS

COSTO DE VENTAS

GASTOS DE ADMINISTRACION
GASTDS DE VENTA

GASTOS GENERALES

GASTOS FINANCIEROS
PERDIDA CAMBIARTA
RESULTADO MONETARIO OP.

OTROS GASTOCS

OTROS PRODUCTOS

ISR Y PTU

IMPUESTOS DIFERIDOS
RESULTADO DE SUBSIDIARIAS

UTILIDAD NETA:

75A  ARO EN QUE HUBO SALVEDADES

758 TEXTO DE LAS SALVEDADES :

afio 1

ssvas
anens
cevon
susae
creve
ceaen
seees
seawe
resea
sxens
trene
seves
“vees
tenwae

seass

afie 2

enee
sssas
tesny
resas
casne
assss
teame

seswe

dauew - .

rTesee

tenan

afio 3

rense
sasae
renes
-"II-

LY ENT]

sevag

Teeses

IR

Anexo A8
4l4

CELDA
CONTROL

asses

manual
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RAZONES FINANCIERAS:

ref, Concepto afio anterior

76  MESES DEL PERIODO canes
77  VENTAS NETAS

78  REVALUACION DE INVENTARIOS
79 REVALUACION ACTIVOS FLIOS
BO  CUENTAS REEXPR. EN CAPITAL
81  CAPITAL CORTABLE .
82  GENERACION BRUTA DE RECURSOS .....

CONCILIACION DE PARTIDAS DE REEXPRESION:
AROS A REALIZAR LA CONCILIACION 0,1,2 ~
ACTIVO 3 (SALDOS)
CELDA
ref. Concepto afo 1 afio 2 afio 3 CONTROL
83  REVAL. DE INV. EN ACCIONES  ..u.s

84  REVAL. GASTOS DE INSTALACION ..... sevas PETYRs

RESULTADOS : (MOVIMIENTUS)

85 . DEPR.Y AMORT, POR REVAL. teets  seves
86  ACT. COSTO DE VENTAS teena aenae
87  ACT. UTIL. VENTAS EN ABONOS ) teane eeven

PASIVO 3 (SALDOS)

B3 AéREENRES POR ACTIVO FIJO  ..u.. “rene ceaee
89  PERDIDAS CAMBIARIAS cenas ceeen  wrees

CAPITAL : {SALDOS)

90  ACT. CAPITAL SOCIAL
91  EFECTU EN DIVIDENDOS
92  AMORTIZACION DE ACCIONES
92A DIF.RESULT.ACUM. ELIM.ACT. +euas

annual



CONCILIACION DE PARTIDAS VIRTUALES:
GENERACION BRUTA:

ref.,

Concepro

DEPR.AMORT.HIST.EN RESULT.

PASIVOS ACUMULADOS C.P.

PROVISIONES PARA GASTOS

PROVISION PERDIDAS CAMBIARIAS
IMPUESTOS DIFERIDOS

INTERESES DEVENGADAS NO PAGADOS C.P.
CUENTAS COMPL. DE CUENTAS POR COBRAR
CUENTAS COMPL, DE INVENTARIQS

UTIL. REALIZADAS VENTAS ABONOS

INTERESES DEVENGADOS NO PAGADOS L.P.

PASIVOS ACUMULADOS L.P.
EFECTOS INFLACIONARIOS:
RESULTADO PCR TEN. ACTIVOS NO MON.

ey

afio 2

samsasw
Areaa
ssany
arans
seves
rrans
srvas
rerea
erena
driee

thrasy

Anaxo AB
416

DATOS ADICIONALES :
SALDOS ACUMULADOS PARA LA CONCILIACION DE- AROS ANTERICRES:

ref,

105

Concepto

DEPR. Y AMORTIZACION POR REVALUACION
ACTUALIZACION DEL COSTO DE VERTAS
RESULTADO MONETARIC OPERACIONAL

DEFICIT POR TENENECIA DE ACTIVOS NO HONETANIOS
ACTUALIZACION UTILIDADES POR VENTAS EN ABONOS

DIVIDENDOS

PRIMERA
COLUMNA

EETY)
LR YTy
tewin
cegon
reune

Las anteriores parridas son resultado de las acumulaciones anteriorea que

han sido llevades a resultados y que por éata razén no me pueden determinar

de los saldoa dentro del Balance, su utilfdad es que la cédula de conciline

eién no presence Diferencia por Regxpresién ni en las columnas de Saldos ni

en las de Movimientos.

presentard yna diferencia por Reexpresién deatro de los saldos,

que no afectard al Flujo de Fondos,

resultado de los movimientos,

£n caso de no conocer éstos datos la conciliacién

pues &ste se afects (nicamente por el

manual
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AJUSTES COMPLEMENTARIOS PARA MOSTRAR MOVIMIENTOS REALES DE EFECTIVO EN EL
ESTADO DE FLUJO PE FONDOS:

.

CAPITAL : (HOVIMIENTOS)
MOVIMIENTOS MOVIMIENTOS  CELDA

ref. Concepto DEL ARD 2 DEL ado 3 CONTROL
111 © AUMENTOS DE CAPITAL cenea eaese sanes
112 APORTACIONES DE SOCIOS NO CAP T PR

113 PAGO DE DIVIDENDOS ’ cenes R

114 AUMENTO DEL CAPITAL CONTASLE FETTS canen

La forma como trabajan éatns cuentas dentro del programa es:

11 Aupentos de capital:

Este renglén permite modificar el saldo mostrade en el flujo producto de la
comparacién de dos ejerciclos, eliminando las partes que hayan sido por
capitalizacibn,{resultados acumulados o paaivos) permitiepndo mostrar dni-
camente la porcibn efectuada con efectivo,

112 Aportaciones de Soclos no Capitalizodas:

La utilizacién de asta cuenta permitird modificar la presentacidén de loa
Resyltades acumulados presentands por separado el monto que es por éata
concapto.

113 Pago de dividendos:

Separard del saldo mostrado en Diferencia por Reaultados Acumulados, la
porcidn que corresponds a los dividendos pagndos, debidnde colocar el monto
que requerimoa aparezca dentro del Estade de Flujo de Fondos (tanto el
monto realizado con recursos de la empresa como por actualizacidén).

114 Aumentos al Capital Contable:

Esta cuentn modificard el saldo presentado dentro del flujo en Diferencia

por Resyleades Acumulados , substituyendo al determinado por diferencias.

Deberd tomar en cuenta que la naturaleza ( origen o aplicacibén) con la que

se coloquen las cifrns serd como aparezcan dentro del Flyjfo.

manual
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Da la furma como se vacien los datos dentro de los formatos anteriorea o
directamente en el computader serd el resultado que se obtendrd en los

Egtado Financleros que el Sistema genara.
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Anexo AB

PRIHCIPALES‘INDICADORES FINANCIEROS

CONCEPTO

Promedio mensunl de Ventas

Incremento en ventas

Aprovechamiento del
Activo Fijo
Aprovechamiento de la

Inversibén total

Efecte Inflacionario en Ventas
Rendimiento de las Ventas
Rentabilidad Capital Contable
Rendimiento de 1la Inveraifn
Pluavalin del Capital Cont.
Plusvalia Capital Contable a
Inversidn total .

Liquidez corriente

Generacién Capital de trabajo

-

419
RELACION
Ventas Netas
Nimero de meaes
Ventns mensuales del perfodo
-1

Ventas menaules ejercicio anterior

Yentas netas

Activo Flje

Yentas netas

Inversidn toral

% Incremento an Ventas Netas

X Incremento en Revalucidn
de Activos no Monerarios

Ueilidad neta

Ventas Netas

Utilidad neta

Capital Contable — Utilidad neta
Utilidad nets

Activo total

Incremanto Capital Contable

Capital Contable al inicio del priddo

Incremento partidas B10 y Util.neta

Invarsibn total
Activo Circulante
Pasivo carto plazo

Capital de trabajo

Ventaa netns

asnual



Ceneracidn de recursos

Cobercura de Interesea

Apalancaniente financiers

Apalancamiento de ventas

Inmovilizacidn del capital

Posicibn monetaria

Efecto Inflacionario en la

Reexpresién

Rotacién de cartera

Roracién de inventarios

Roracifin de proveedores

Anexo A8

. . 420
Generacién Bruta de recursos
Ventas Netas
Generaclén Bruta de recursos
Gastea financiercs
Poaive total
Capital contable
Pasivo total
Ventas nctas
Activo fijo
Capital contable
Activoa Monetarioa
Posivos Honetarios
X Revnluncién Activos fijos
T Inflacibn del ejercicio
Cuentas por cobrar Nfimera de
———————am————— K diss del
Yentas netas peridde
Inventarios Nimera de

- X dias del
Costo de Ventas perifdo
Proveedores Niimero de

X dias del
Costo de Ventas

periddo

manval
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Con base en lc expuesta antericrmente se presente & continuacidn un ejem-

plo de los Estades Financieros que el aistema proporciona con  los  datos

aiguiences:

DATOS GENERALES:

No de ref.

Q

10

Concepto

ACTUALIZACION

FECHA

HOMBRE DEL USUARIO

NOMBRE DEL OPERARIO
PORCENTAJE INFLACION
;im‘.BRE DE LA EMPRESA
FECHAS INICIO DEL PERIODO
FECHAS CIERRE DEL PERIODO
NUMERQ DE MESES DEL PERIQDC

CIFRAS EN:

DICTAMINADOS

afe 1 afio 2 ailo 3
enero 1989

Matrca Aurelio Escobar

MHarco Aurelio Eszcobar

(AR EREN}

srureavan Terinnie

LOS PROYECTOS, $.A. DE C.V,
EiE.-Dl-Bﬁ ENE-O1-87 ENE-D1-88
DIC—3.1-56 DIC-31-87 pIC-31-88
12 12 12

MILLONES DE PESOS

DICT. DICT. DICT.

manual



. BALANCE CENERAL:

raf, Concepto

CIRCULANTE:

11 CAJA Y BANCOS

14  CLIENTES

15  INVENTARIOS

16 REVAL. DE INVENTARIOS
17  DEUDORES DIVERSOS

23 ACTIVO FIJO TOTAL

32  DEPRECTACION ACUMULADA
33 REVALUACION ACTIVOS F1JOS
34 DEPR. ACUM. POR REVAL.

DIFERIDOS-OTROS:

35 INVERSIONES EN ACCIDNES

PASIVO:

ref. Concepto

CORTQ PLAZO:

39  PROVEEDORES
40 DOCTOS, POR PAGAR BANCOS
41  ACREEDORES DIVERSOS )

LARGO PLAZO:

45  DOCTOS. POR PAGAR BANCUS
50 UT. POR APLI. VTAS. ABONOS

afio

—
oo

(LR

1

i

afio 2

22
15

GEna

aflo 2

afio 3

17

177
29

a8

afio

14
19

3

afenplo
422
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temen
sesrs
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shenn

sease

neene

NOTAS
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aven
aanes

savwe
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CAPITAL:
51  CAPITAL SOCIAL 12
54  ACT. CAPITAL CONTABLE 113
55 RETANM (65)
59  RESULTADO DE EJ.ANTERIORES 7
60  RESULTADO DEL EJERCICIOQ
60A NOMBRE DEL DESPACHO
SUMA EL ACTIVO 86
SWMA PASIVO Y CAPITAL 86
ESTADO DE RESULTADOS:
ref. Concepto afo 1
61  VENTAS NETAS 70
62 COSTO DE VENTAS 47,
65  GASTOS GENERALES 14
66  GASTOS FINANCIEROS (%)
67 PERDIDA CAMBIARIA
68  RESULTADO MONETARIO OP.
69  RETANM
72  OTROS PRODUCTCS
73 ISR Y PIU ]
UTILIDAD NETA: 3
RAZONES FINANCIERAS:
ref. Concepto afio anterior
76  MESES DEL PERIODO 12
77  VENTAS NETAS 42
79  REVALUACION ACTIVOS FIJOS 29
80  CUENTAS REEXPR. EN CAPITAL 29
81 CAPITAL CONTABLE 4é
GENERACION BRUTA DE RECURSOS 8

82

12
211
(120)

4

ejenplo
423

12
501

(303)
12

22

3 1
ROBERTO CASAS ALATRISTE

156
156

afia 2

121
83
25
(4)
)

7

11

300
300

CELDA
afio 3 CONTROL

212

142

46
a7
(6)

7

1

19

22

manual



CONCILIACION DE PARTIDAS DE REEXPRESION:

AfOS A REALIZAR LA CONCILIACION 0,1,2

ACTIVO : (SALDOS)

ref, Concepro

B3 REVAL. DE INV. EN ACCIONES

RESULTADOS : (MOVIMIENTOS)

85 DEPR.Y AMORT. POR REVAL.
87  ACT. UTIL. VENTAS EN ABONOS

CAPITAL : (SALDOS)

90  ACT. CAPITAL SOCIAL
91  EFECTO EN DIVIDENDOS

afio 1

1

10

afio 2
'

10
10

« jemplo
424

CELDA
aflo 3 CONTROL

14

10
10

Al colocar los datos anteriormente dispuestos dentro del Computader con el

Siatesa que sutomatiza la formulacién de los Estados Financisros resulta:
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MLNLE 6DERAL Cifras wn NILLOMES DE PESOS
OFES LOS PROVELTES, . A DE LY,
MCTRIWDO  DICTARADO bISTARINADO
CoMCEPTO: AL LB A mctag
MC-2186 X BIC-3-B7 K DIC-Me83 X aralitioes

CIRCULANTE:
CAJA Y SNE0S 6§ 7 7 a7
CLIENTES TERH 7 W N 0
DRVENTARIOS PR TR 12 4
FEVLN, DE DIVENTARIDS 3 39 TR N 1
DEUDORES DIVERSS 11 4 1 3 1
S CIRCULANTE 5 M » x m =
FLIO
ACTIV FII TOTAL 7 I 5 10 m o
LEPRECTACION ACLRLAD moan 2 o
PEVWLURCION ACTTWOS FIXS = 7 % m .
BEMR, ACLBE. POR AEWLIRCT O m @®m 13 e o a9
Wm FL0 5o P 0 u
DNVERSIONES EN MCIONES i@ 1 Y & 2
ACTIVO TOTRL % Lo 1% e W 10
MeT
LORTD PLATT:
MOVETORES ‘3 s “w s
1OCTDS, POR PAGAR INNCOS 1 TR M
ACNEED, DIVERSN s & T 3 T
SUW CORTD PLAZD n o2 P 7 12
LA PLAZG:
20CTOS. POR PAGAR BAWCDE ERE "o " 3
VT, PR L. VTS NIONS 103 . 3 3
W LSO LA ' T o
SIW MAETVD TOTAL o an % W
I
CAPITAL SOCTAL 12 1 12 8 12 4
AT T2 IO TP, CONT, W W Bs W
METAR H3 1 11200 (TH {01101
RESLTAD £J, MNTER1CFES, 7 « 3 2 4
RESLTARO BEL £7ERCIELO 13 T 2 1
CPITAL COMTARE LR m ™ oM

HITeEF1EE0 Y omis
PREIVO SCPTTAL oI 1% 0 08 190
DICTARIMD: - © RCPERTU LARS MATRISTE .o i

manual



ESTAD] DE RESLATANS
ENPRERAS

{CErTe

VOITAS METAS
COST0 DE VENTAS

UTILIDAD BafTA

GASTDS GEMERALES
UTILIDAD MNTES CIF
{050 INTESRAL LE FIN.
GASTDS FINWLIETDS
PEFSLIN CARBLARIA
FESLLTAN) SMETARID OP.
RETAN
UTILIAD D€ OMERACITN
OTRCS PROLCITS
UTILIDAD MMTES ISR ¥ PR
IRYFY

UTILIDAD META
MRED M€ REES:

Cifras en NILLOMES DE PESCR
LOY PAECTOS,S.A IE C.V.

DLIDE-N-%  DEL:OE-H-T  DELIDE-d-M

A DIC31-2% ¥ ALs BIC-31-87 % M DIC-T-BE X
2 100 12t 108 2 we
FE ) 1) w @
nm ® 2 n om
) = %
v 1 oW N
HE L4} i Q) 7 8
' i W
7 9 « o T 2
P ' ' 0
' "o )
¢ 0 ¢ 0 w e
s 1 1B 1 o
) T o TR}
3 4 T z N
12 12 2

e jemplo
426
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€5TAD0 DE FLUJO OE FRO0S  Cifras en MILLOMES BE PESCS

O LOS PROYECTOS.S.A DE C.V.
PEL: 0147 bR OE-41-0
COEEPT M DIC-31-B7 MLt OIC-31-E9
UTILEDAD NETA ] brd
DEPPECIACTONES ¥ AMCRIIZACIOMES 3 ‘
REKLTADO POR POSICION MMETARTA ' ?
GDEPACION JRUTA DE RECURSTS " n
ORISDES CPERATIVOS) '
DELOOPES DIVERSCS ] !
PROEDORES 1 &
CAEDITOR BACARIZE C.P, y ]
D, DIVRTS ' "
ORIEN DE MECLRSOS CPEMATIVOS 1 2
TOTAL CRIEDES (PEMATIVCS b4 ]
MPLICACIINES QPEMATIVAS)
CLIEXTES ¥ S0CUMENTOR POR COBWR 12 12
DVENTARION ? Lt
MEIEORES DIVERSDS 3 9
CADITON ANCARIOS t.P. ' 6
MLICACION 1€ NECLIRSDS @PERATIVOS 2 19
SOUVNTE (FALTAE) PEMTIVO s n
ORIEN AR ICACIIO OTROS RELRSOS
CUDITOR BNCARIDS 1.8, 7 (]
SFDDE A DY RENLTACS AR, 1w o
VONTALDWVERSTON; D4 ACTIVOR FIJ08 (5 [
QTR ACTIVOS o 9
TGS MSIVOR L.P, 1 3
TOTAL STROS CRIGDES ¥ APLICACIMES 1h 21
SOBMITE {F M. TANTE} PERIOD0 t "
L0 INICTAL CATA 6 7
00 FIWL CAM b 21

ajenplo

427
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PRINCIPALES TOICADORES FINWCIEROS

EPPRESA:

RDUCTIVIDAD OE
L VOIS
~SENTARILIMAG PERATIV
ML CAPITIL CINTARLE
FROUCTIVING OPENATIWA
N LA WION TOTAL
PLULIA DEL CAPTTAL
CONTAMLE
~MASVALIA DEL TAPITAL
CONTARLE A DMERSION TOTAL

LINITE2:

DOITEY OPERATIVOS:

~AOTACION BE CARTEPA
~RTACION DE IMVENTANIOS
-MOTACION DE MROVEEDOMES

Clfras on NILLOMEE DE PESOS

LO5 PROVECTOS, S. A DE C.V,

ejemplo
428

bIC-31-9% bc-2t-47 bIC-21-80
[ ] 13
472 nr e
L Ln 1.2
(A ] .7 e.7
0.67 0.9 0.74
ar L 2 2
41 1w 10X
ax T 7%
502 me nex
%z B2 a2
L9 .77 )
0.2? .3 L.
[ A1} t12 [ 311
] ] ]
.2 (& [ Br«]
[ Nre] [ 5] e
n1 Bl “x
Lob (B ] 1.7
L] ] ]
4 binss 3 Biss B tias
92 bisg 11} Blac 104 Dins
A piat 3 plaz 3 blas

manual
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OPWsA LOS PROYELTOS, 5.4 DE .V,

CCILIACTON DE FARTIDAG DE PEEMPRESION

LMCEPTO SAD0  WNTOENTOR S0 MVINDENTDS  SALMO

DIC-31-84 BIC-31-87 PIC-21

ACTIVG:

REWCLACTON BE PWENTARZOS [] H 15 13 k]

REVALUACIOM DE ACTIVO F1M0 Li ] [ ] " m

LEFPECLACIIN 4] ) [3E]] e 20

REVALLACION TE DW, EN ACCIONES 1 3 4 1" 14
| x¢] © Q E] [] 192

g T FEEITEPRAFRTNETRRIT IR
- FEARTANE:

DEPRECIACIN ¥ AACRTIZACION MEV. [ 2 12 [&]] ]

RERLIAN) REMETARLD OPERACION [] 0 [] (1] n

ACTATILINOES PR VENTAS EN ASND [} 1 i ] 2
PAAIVD:
ORIl

FECTD EW EL OPTTAL ROCIAL 1t .0 10 0 10

ACTUALIIREION CAP, CONTARLE HE} ] m -1 e

RESLT.A/TOL ACT. MD ROETARIOS 49 o nm e 103
SRTOTALY % [7] 1] ] 198

DIFPENLIA ND ACLANOR 1§} [] (3] ] (1]
[ i0] .+ [F] [1] ] 192 :

=manual




AWLISTE P CALCILO BE 0TS a
mibes DIC<3-07 pIc-3r-4
Im:m DE ACTIVOS
8
[} ]
] L)
] []
AMOITDS DE PASIVOS
OTRAG DIENTAS POR PR L]
DN, ¥ PIU POR PAGAR ]

bIC-31-57 HIC-24-00

APLICACIONES

MBS DE ACTIVOS
] ]
) ]
[} 0
] [}

SHEDRCIOES M PASTVOS

TS QUDITAS POR PAGAR LI

P, v FTI ROR PEIAR 0

CALALQ PE ORPEMMCTON M ORDITER MNCAIDS L.P, ¥

ORED, VK. C.P, 4 “®

. . 2P, ? [}
1% “

DFJCION ML ITRDA

BIC-1-08 0.00%

PIC-21-07 [N

BIC-31-08 0.00%

oo

sjemplo
&30
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Una vez estudiados y analizados loas concopros principales que se invoelucran
dentro de lIas decisiones 1ipherentes a la inversién en un proyecto de
inveraién encontramos conveniente efemplificar con un ejercicio global, que

sbarqua algunss de las técnicas descritas en los capitulos antericres,

El dominie de cualquier conctimiento se debe en mucho & la prdctica que

sobre dste logremos, por ello es importante la regolucién de los ojercicioa

propuestos.

EJEMPLO

La empresa MAE,S.A.de C.V, a 1la que pertenecemos, se dedica a la

comércializacidn de productos alimenticios .

La emptess ha crecido y como consecunecia de una fuerte policica de mejorar
nuestra {magen para ganar mercado se ha pensado eatablecer un obrador que

permitas of recer embutidoa frescos y de buena calidad a nueatros clientes.

Casualmente en una plitica con funcionorios bancarios de la Institucidén que
paneja nuestros recursSos nNoa enteramos que ge encuentrs en venta una empre-
sa bien constityida del rame en que pretendemoa incursionar, denominada
Obrador Llajcy ,5.As. . I[nmedintomente nos ponewmon de acuerdo con los

funcionarios para eastablecer una junta donde se manifieste nuestrc interés

n adquirirla .

Al llegar a la reunidn comunicamos nuestro objeriva, para lo cual solicita-

wo8 informacién financiera y de mercado del Obrador laicy ., S.A., propor-

ejerciclio propuesto
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ciondndonos las aiguientes dotos: -

OBRADOR LAICY, S5.A.

GIRO Y ORGANIZACION:

Empresa  familiar cuyo objeto social se centrn en la eloboracién y

comercializacifion de embutidos y derivados del cerdo,

Su operacién la efectfia comprando cerdos completos a los rastros para
process y en caso de presentar faltante de algunc de los productos por

exceso de demandn, adquiere los foltantes con otros obradores mAs pequefica.

La odministracién de la compaila rec&e en la persona del Sr. Arnoldo
Ramirez Luna, conocide dencro del ramo como persona de amplia solvencia

moral y econdmica, que cuenta con 35 afios ds expariencia dentro del ramo,

HMERCADO:

La gran competencia que existe deantro del ramo le cbliga a buscar medios
para mantener su cartera, lograndolo principalmente con base en el presti-
glo de bHuen servicio y su comercislizacidn a precios compstitivos de

menudeo y medioc mayoreo.
CPERACION:

Su operacién la renliza mayormente en ol Distrito Federal bajo las marcas
de Luce y Servidem, utilizando para su distribucién equipo de transporte

que la misma posee.

Los principales productos que comercializa son:

ejercicio propueato
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Jamén cocido
Manteca de cerdo

Chuleta ahumada
Actualmente se encuentra aprovechads el 60X de la capacidad inatalada.
El precio hase de la propuesta aaciende a $60'000,000.00. La empresa tiene
por liquidar préstamos bancarios por $6'000,000.00, contratades a 1 afio de
plaza, debiéndose liquidar en los préximos 5 peses, con una tasa del 35T

anual ¥y otros pasivos por $3,800,000.00 ,

La informacién financiera de la empresa sa encuentra a continuacidn,

ejercicio propuesto
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La infermacién financiera de Obrador Laicy,S.A. DE C.V. nos fué entregoda y

la colocemos dentro del Sistemn de Coémputo geglin les formntos giguientest

DATOS GENERALES:

No de ref. Concepto oafo 1 afo 2 aito 3
0 ACTUALIZACION Crieieas
1 FECHA MAY-08-89
2 NOMBRE DEL USUARID MARCO AURELID ESCOBAR
3 NOMBRE DEL'OPERARIO MARCO AURELIO ESCOBAR
4 PORCENTAJE INFLACION 105.70% 145,502 85.00%
5 KOMBRE DE LA EMPRESA OBRADOR LAICY,S.A, DE C.V,
8 FECHAS INICIO DEL FERIODO ENE-01-86 ENE-D1-87 ENE-01-88
7 FECHAS CIERRE DEL PERIODO pIC-31-86 pDIC-31-87 DIC-31-88
8 NUMERO DE MESES DEL PERIODO 12 12 12
9 CIFRAS ER: MILLONES DE PESOS
10 DICTAMINADOS INTERNO  INTERNO  INTERNO

ejerciclo propuesto



BALANCE GENERAL:

ref. Concepto
CIRCULANTE:
11 CAJA Y BANCOS
14  CLIENTES
15  IKVENTARIOS
16 REVAL, DE INVENTARIOS
17 DEUDORES DIVERSOS
FIJO:
231 MAQUINARIA Y EQUIPO
25  EQUIPO DE TRANSPORTE
28  EDIFICIOS
29  TERRENOS
32 DEPRECIACION ACUMULADA
33 REVALUACION ACTIVOS FIJOS
34  DEPR. ACUM. POR REVAL.
PASIVO:
ref. Concepto
CORTO PLAZO:
39  PROVEEDORES
40 pOCTOS. POR PAGAR BANCOS
41  ACREEDORES DIVERSOS
CAPITAL:
51  CAPITAL SOCIAL
54  ACT.CAP.SOCIAL Y UTIL.ACIM
57 EXCESO O INSUF.ACT.CAP.C
59  RESULTADO DE EJ.ANTERIORES
6)  RESULTADO DEL EJERCICIO

SUMA EL ACTIVO

SUMA PASIVO Y CAPITAL

afio 1

aflo 1

-

36
36

afio 2

afio 2

oflo 3

ey

aho

56
56

3

anexo A9
453

NOTAS
ANALITICAS

cseva

X
amass

avsss
EEET)
seves
tenae
TR
Arves

assna

NOTAS
ANALITICAS
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ESTADO DE RESULTADOS:
CELDA
ref. Coacepto afio 1 afio 2 sflo 3 CONTROL
61  VENTAS NETAS 133 190 69
62 COSTO DE VENTAS 121 172 61
€3  GASTOS DE ADMINISTRACION 3 5 2
66  GASTOS DE VENTA 4 6 2
66  GASTUS FINANCIEROS 1 ] 1
3 ISRYPIU 2 2 reses
UTILIDAD KETA: 2 2 3
CONCILTACION DE PARTIDAS DE REEXPRESION:
ABOS A REALIZAR LA CONCILIACION O,1,2 2
ACTIVO 1 (SALDOS) '
CELDA
ref. Concepto . afio 1 afio 2 aflo 3 CONTROL
RESULTADOS : (MOVIMIENTOS) *
85 DEPR.Y AMORT. POR REVAL. ] 1

Del proceso de éstos datos obtenemos los siguientes Estados Financieros y

anexcs con los que elaborazos un anélisis financiero.

ejercicio propuesto
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WUKE i Cifras an NULDES M PES
DA ORNDOR LAICY, 8.4, DE C.V,
INTERND NEO it
TONCEPTO: L% A LS notaz
byz-21-% X DIC-1-67 X LIC-31-88 X aralitizas
CIRCLLANTE:
AR ¥ BANCOS t 2 3 I 3
CUIENTES 3 4 4 T § 1 H
IENTARICS T 0 T 1 P
PEALN, DE IMEVIARIOS 13 1 2 L 2
LCRORES PIVERSDS | I ] [ 3
S CIRCUANTE n 2 2 n %
[2 101
WOUTWRIA ¥ EQUISO $ 2 13 o 3
ER1IPQ 1€ TRMEPURTE 2 4 2 3 2
EMImiciog 2 & 2 13 2 4
e e 1 2 1 2 t 2
DEPRECIACTON ACLIRALATA {1 %/] in 8 ) 13
FEWLUACION ACTTVOS FIJCS * & n 77 R o
EPR, Alim, FOR FEVAL. 121 (x U 13 L} pes]
S F120 - e z n %
CITIVD TOTAL x 0 “ 1ok % 10
suansuns
PAETVD
CARTS AN
PROVEEDORES 3 1 2 2 2
LTS, PO FAG DS 2 6 ‘. 3 | I H E
ANED, DIVERSOS 3 12 12
S CORTD PLACD 4 12 [ S~ 0 m
S PSIVD TOTAL 4 12 ¢ 13 JLI ]
[11E]
CAPITAL
CAPITAL SOCTAL B TN 1
ACT, CAPSOCTAL ¥ UTTL AL I F - 7 13
DOES) 0 MV ACT.LRPITAL € "% Fo I 0 %
PEQLTADG EJ. MMTERIOFES, I T u ¥ 1
PERLTANG PEL EJERCICIO F 2 2 3 3 3
CAPITAL COMTARLE zn » o L I <]
ATV AN ITI ¥ K “ I % o0
DICTANDO:

ejerciclo propuesto



anexo A9
456
OBRADOR LAICY,5.A. DE C,V.

NOTAS ANALITICAS

l.~ Los clientes cuentan con crédi{tos varics a plazos cuyyo promedic es

de 26 dias.

2.— Los proveedorea trabajan otorgando un plazo mdxiwo de 15 dias,

aituacidn que no ha sido cublerta para el (ltimo afio.

3.- Lo préstomoa Bancarios son créditos para apoyo al capital de
trabnjc de la espresa contratados & & mesea de plazo, de los
cunles ha tronscutride el primero, a una tasa del 352 anual sobre

aaldos insolutos.

ajercicio propuesto
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ESTACO DE RESULTADOS Clfres on KTLLONES DE PS03
DeNtN, OURADR LATCY, 9.8, DE €.V,

DELIDE-21-M  DELIDE-81-27  NELIDE-01-38
oL At BIC-3-BE X AL3 DIC-2-S7 X ALY DIC-3-B X

VENTAS METAS 133 108 19 148 &9 1M

COBTD D€ VENTAS o9 m o @ =
UTILIDAD BRUTA 12 9 (TR ] T 1

QTS D AORDOSTEACTOW 1 2 s 3 21

GASTOR 1€ VENTA 4 3 6 3 2 2
UTILINGD ANTES CIF I 1 3 '
£USTO INTEGRAL IE FIN.

PETOS FIMCINS 11 y 2 11
UTILING 1€ OPERACION 4 s 3 s
UTILIDAD ANTES ISR ¥ PTU 2 « 1. 108

ISR ¥ PV 2 2 2 1 ]
UTILIDAD KETA 2 2 1 3
MIER) DE MESES) 12 12 12

ejercicioc propuesto
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EXTRO DE FLUTD JE FONDOS  Clfras en PILLOMES D€ PES0S

SNPRESA; CEEAI LALSY,S. A, DE C.V.
DE.r E-01-87  DEL: DME-91-E2

COMEPIT A 3IC-31-97 A BIC-31-58
UTILIDGD META 2 3
MPRLIACIONS Y ANRTLICIDES 1 t
GORRACION JUTA L€ AECIFSDS 5 1
ORIGEHES CPEMRTIVOS:

PRONENCRES 0 ]
CREMTOS BAMCARIDS C.P, 2 2
ORIGEN D€ FEDRSCS OFEFATIIOS 2 o
TOUAL CRTEENES LPERATIWS e ¥
APLICACIONES OPERAT [VAS: .

CLEENTES ¥ DOCLmeNTos POR Comat 8 2
INVENTRRIOS ! B I
DEUDORED P IVERSDS 0 L1
FPLICICION IE REDLASDS (PERATIVS t 7
SOURANTE (FAL THNTE 10PERATIVD ? i
ORIGEN AP ICACIONHOTROS. RECIISOS

VENTALINVERSIONIEN ACTIVOS FLIDS 1§ ]
TOTAL DTROS ORISENES ¥ APLICACICNES T t
CORMTE AL TANIE I FERICE) 1 1
SADO IMICIAL CAR i 2
SAD0 FINE CATA 2 1

ejercicic propuesto



PPIMCIMLES DOICADCRES FINNCIERSS  Cifras en MILLOKES D PESOS
ERESA OBFALOR LAICY, SR 3K C.V,

bIC-31-85 blc-M-57 £IC-31-88
CEPT)

NVLISIS IE LAS VENTAS:

~PROMEDI0 MENSUAL DE VENTAS 11 18 [
~INCREMENTD M VENTAS M2 a3z [{11H
~APROVECHATENTY DEL 512 LM 1.92
ACTIVO FL7D

~APROVECHAPIZVTD O LA .69 o N LA
INVERSION TOTAL

~EFECT INFLACIONALD L] LT 3,50
X VENTAS

PENDINTENTR:

~PRIDUCTIVIERD [ H Iz LR
LAB VENTAS

~RENTARILITAD OPERATIVA 1z bx 1z
TEL GFITAL CONTARLE .

“PRODUCTIVIZAD CFERATIWA §x LR iz
BE LA DOVERSION TQTAL

~PLUSVALIA [E. CAPITAL w2 1" Az
CONTABLE

~PLUSVALIA DL CAPITAL Mz W Mx
CONTABLE A DWERSIOM TOTAL

LIRIEZ

~CORRTENTE 2% .5 00
~SEMERACION L€ CAPITAL 8.0 (A 2] i
b€ TRAPAJY

~LAPACIOAD € EMERACTN W 0.0 0.0
b REQRTS

~CCOERTURA [€ INTERESEY L] 2.00 4,00

ESTRUCTUMA 1€ LA DINERSION:

-APALMCARLENTD FIwiE (TR 013 ik .2
AP ANCARTENTO DE VENTAS [ k] [ ) [§1]

~INMOVILIZACION D€L 81z T 8
CAPITAL PROPTO

~FOSICION MONETIRTA 180 1.¢0 L3
-EFELTO INFLACIOWMATO BN NA [ %] L4
LA REEPRESION

DOICES TERATIVOS:

*ROTACTON D€ CARTERA B Mo 80l U Hn
OHETD B ARt kb 3Bt R

anexo A9
459
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EPRESA: DERAD(R LALLY,ELA [€ C.V.

CONCILIACIN DE PARTIDAS DE PEDPRESION
COMCEFTD W0 MVINIENTOS S0 MOVINIEWTOS SALIC

DIC-21-88 bIC-21-87 . DIC-21-0
ACTIVOr
REVALURCION DE IWENTARICS 1 ¢ ! ] H
REVALWACTON DE ACTIVO F10 n 2 n 8 »
DEFRECTACION 2 in (151 [+ 1%
€y 13 H < L ]
RESULTAROS: .
DEPRECIACTON ¥ ARDRTIZACION FEV, ] i &} LY 14
PASTVO;
CAPITALE
ACTURLIZACION CAP, CONTARLE 2 [} 2 ] 7
FESLLT. ACURP/POSICION NONETARLA 1% 4 2 [ 2
SUTOTALY 18 1 1y L a3
DIFERDCIA W) ACLARRDA 1 ] 1 ) l
NETO: 19 1 2 [l F
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[}

* ]

) ]

L t
SraIons DE Meivig

OTRAS CLENTAS MOR PAAR L]

D, ¥ FTI) POR RS |

CALCULO DE CONPENSACIM DE CREDITDS NCARIDS L.P, ¥

CRED. M€, P. 2 2

CFED. N L P, 0 []
. 2 2

DFLACION WPLITAM

RIC-J1-5% 135701

ne-at-n 145,282

BIC-31-i 5. 00%
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Con 1la informacién que nos proporciond la empresa los Directivos de

MAE,S.A, de C.V. piden a su departamento de Planeacién (del que somos

parte) efectie un ondlisis de la inversién y le presente los resultados,
Para proceder al anAlisis se determinsron loas siguientes posos:

Evaluar la informacién de Obrador Lafcy,S.A,
Determinar el costo de capital y capital ponderade de MAE,S.A. de C,V.
Eatablecer los beneficios de la inversifin:
Institucional
Mercado
Técnico
Financiero
Econbmico
Estudiar la posicidn financiera de nuestro empresa paro adquirir el Obrador

Presontar propuesta pora la Direcclén general,

Se pide realizar el estudio correapondiente.
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Obrador Laicy,S.A. de C.V.

DICTAMEN FINANCIERD

Ventas:
La empresa ha sifrido una disminucién significativa en sus ventas producto
de una fuerte competencia dentro del ramo y el control de precioca de su

principal producto, el jamdén, no pudiendo competir con los otros cbradores.

Se puede observar deficicnclos administrativas al permitir una disminucidn
tan dréatica de las mismos, argumentando que efectivanente por problemas
fomiliares la atencidn brindada a la empresa ha disminuido y ea uno de los

mativos patra venderla,

Utilidadesa:

Los rendimicntos que muestra han crecido o por lo menos se han mantinido

dentro de los pardmetros normales del ramo.

Las costos de vapntas son alteca en relacién coh aua operaciones, alntoma

normal dentro de las empresas alimenticias. ’

La situacién de la empresa puede tornarse adversa debido al control de
precios al que estd sujeto su principal producte, no pudiendo repercutir la
cantidad de avmentos sufridos en las materias primos al producto final, lo
que aupado con la gran competencia y la desarencidn de la miama la coloca
en posicidn desfavorble, requieriendo ampliat su mercado a productoes no
conctrolados.

Liguidez y Flujo de Fondos: .

Sus f{ndices presentan una aeopresa sana, sustentado principaimente en
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inventarios y cuentns por cobrar respectivamente, lo que ouestra

conjuntamente con el incrementoc en sus rotaclones que sus ventas en
unidades han disminuido y se ha incrementado el financiamiento a clientes,
por lo que su capacidad de pago a corto plazo se ve sujeta ol cobro de los

criditos otorgndos a clientes.

Su generacién Bruta de recursosz sunada a aus origenes operativos le ha
permitido cubrir sus necesidades de efectivo e 1ncluao‘en 87 dinvertir en
activos fijos, lo que ha provocado que se e¢ncuentrecon bajos sobrantes de
efectivo, generocién de recursos y reducido capital e trabajo en relocidn

con su operacién, supliéndolos con financimaintos externos constantes.

Estructura de la ILnversién:
Su estructura es da netemente de capital, apoyada fuertemente con la
revaluacifn de sctivos realizada per periiou reconocidos. Lo anterior le

permite moatrar unos indices sanos de apalaoncamiento.

Su capital social es reducido respecto de los propios requerimientos de la
empresa, por lo que deberia unirse a la sana polirica de reinversidn de

utilidades un incremento con recuteas freaces de ocelonistas.

Andlisis Cualitativo:
Factores de Exito:
~ Fabrica productos de primera necesidad.
= Experiencin de aus adminiatradores en el ramo,

- Preatigio de la empresa.

Factores de Vulnerabilidad:

= Existencia de precios controlados.
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- Fuertes incrementos en loa costos de sus insumos.

= Ramo altamente competitivo.

Evaluacifn de la Empresa @
La Empresa eati fuertemente consolidada dentro del ramo.

Aunque su posicidn financlera no es holgada ha permaneceido con resultados

pogitivos,

La estructura financiera existente permitirio fortalecer a 1la empresa

fécilmente.,

Loas crédires que adeuda significan un peso importante, sobte tode por

requerirlos de forma constante y creciente.
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La informacién de nuestra empresa MAE, S.A. de C.V. se muestra a continua-

cidn:

Somos una empresa de gran arraigo dentro del pafs, ya que questra
existencin data desde 1957 como unn pequeiia tienda de aboarrotes "la
Econdzica", cambiando de nombre y capacidad de comercializpeidn poco a poco

hasta 1llegar a 10 que ahora somas, une de les 6 primeras tiendas de

autoservicic del pais.

Nuestra administracién es llevada a cabo por un equipo de & jecurivoy de
alte nivel con amplin experiencia en el rame, los que han coadyuvado con la

preferencin del piblico para otorgarnos salid-ez administrativa y mercantil.

Una de io® politicas mis fuertemente arraigadas es el proporcionar mejor
servicio a precios accesibles, de la cual se han desprendido un gran nimero

de invarsiones que nos han permitido lograr la posicién que ahora sustenta-

La informacidén financiera aquf presentada ha sfdo dictaminada por un

despache de alto prestigilo internacional, 'y contempla loa ejercicios de
1986,15987 y 1988.

Para la operacién requeriremos un préstame hipotecario industrial a tres
afioa  plazo a una tasa dal 453 anyal sobre saldes insolutos con
amortizaciones mensuyalea de capital e intereses, que son capitalizables

anualmente.

¢jercicio propuesto



anexc A9
467

BALACE ST Cifrat en PILLOES LE PESOS
DPPESH) . WE, 5.4, IE GV,
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M
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DIC-31-66 X DIC-31-57 X DIC-N1-33 ¥ aaliticax
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ESTAN D RESULTAMS
ENRESA

COMCER T

VENTAS ETAS
COST0 PE VENTAS

UTILIMD BRUTA
SAATDS 1€ OPERACION
UTILINGD MNTZS CIF

CO5TD INTESFAL D€ FIN.
PRODINTEGRAL DE FIN.

UTILM!‘EEPMI_N
OTROS FROEUCTDS
UTILINAD ANTES ISR ¥ PTY
1R ¥ PTY

ANTLIDAS META
MNERD DE MESES:

anexo

Cifras on AILLOMES DE PESE

MESA 02 CY.
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Ay DIC-21-B6 X M CIC-21-87 X M DIC-TI-E9 X
198 100 My o1l M3 M
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ESTA00 € LU OE FONDOS  Ciffas wn PILLOMES I PESOS

EPRESA; WE.S.A. [E GV
DEL: DE-01-97 DLy DME-01-29
{ONCEFTO A tIC-31-87 &1, DIC-31-E3
UTILIDAD META n [ 33
DEPRECIACIONES ¥ AMORTIZACIONES 3 17
GEDERACION BRUTA DE RECLRSDS » 73

ORISENES OPERATIVOS:

CLIENTES ¥ DOCLMENTDS FOR CCIRAR 0 "1
PELTORES DIVERSCS 2 [
PRVEELORES L) ™
CREDITOS BACARTOR C.7. ’ [}
ACREED, DIVERSOS u k|
ORIGEN € NITLFSOR (PERATIVOS a2 n
TOIAL CRISDES OPEMTTVOS [} 153
MPLICACIONES (PERATIVABL
CLIENTES ¥ DOCLWENTOR POR COMMA ] [
IWVENTARIDS 1t »
aTROS - 1 4
CAEDIIDS OEARION C.P. ] 1%
APLICACION DE RECURS0S (PERATIVCS % «“
SORNTE (FALTAKTE) IPERATTVO . “ ”
RIGEX(APLICACION] TTRCS AECLISO8
CREDITON RNICAAICS L.P. 7 0
DIFERDLIA EN RERLTADOS ACUR. un )]
VENTALIWERSIONHEN ACTIVDS FLI08 ' 129
NONTIZICION DE ACCIOES o 19
TOTAL OTRCS CRIGDES ¥ PLICACIINES (i3] %)
SOBMNTE (FALTANTEIPERIDD0 % m
L0 DOCLA. CAA a )
SALDO FINL CAJA o 1
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FRIMCIFALES INDICADOFES FINANCIERDTS Cifras en #SLLOMES D€ PRGOS
EWPESA WE,S.A, DE L.V,
PIC+31-8¢ 0I1C-31-87 bIC-21-£3

CONCERTD

AWEISIS DE LAS VENTAS:

-PMEDID MU DE VENTAS 17 b L]
=~DICRENENTD BN VENTAS X nI 177

~AWPROVECHWIENTO DEL 2,87 87 N A
£EYIVD FLJo

~NTCVECHRIENTD DE LA L 1.53 1M
INVERSION TOTAL

~EFECTO INFLACIOWRID o Lt .33
[+ Rbare ]

MENOINIENTD:

MONCTIVIMG B T i 1z
s vENTAS .
SDNABILIDAD OPEMTIVA 22 HI H
M CAPITAL CONTARLE

~PRXLCTIVIDGG OPERATIA 10z 132 122
BE LA DWERSION TOTAL

~PLINVALTA DEL CARITAL mr 7 [+ ] 4
CONTMLE

=-RUSALTA DEL CAPITAL NI rx . 2z
CONTANLE & INVERSION TOTAL

LINIDEZ:

~CORRIDNE 120 1.3 L
~EENEFALION DE TAPITAL o1 2.8 [N 1)
DE TRABAID

~CNACITAD DE SDERCION L) [ 3] g1
e ORI

COMERTLIMA DE INTTREES " ] ]
ESTRCTURA JE LA INVERSION:

~HMALMEANLENT) ¥ DURCTERG .3 (A .41
~MPALACARTENT] 2E VENTAS [ 1 [ Wi ] | B¢ ]
~INEVILIZALION DEL ”x [ 4 ars
CAITAL PPLO

~SSICT NOMETARIA [ M) (R )] [N ]
~EFECTO DIFLACIOMATD EN [ ] 1.69 10
LA REDPRESION

TAMICEY OPERATIVDS:

~RITACICN LE CARTERA N Dims 13 Dias 2 Pfag .
~ROTACION DE IMENTAAICS 46 [1ag 12 Plas 4 Dlas efercicio propuesto
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EMPPESAL WEEA, DECY,
CONCILIACION D€ PARTITGS DE PRE-PRESION
CONCEPTO SAD)  MOVIeIENTDS ALY MOVIRINTOS A0
SIC-11-3 BIC-31-97 FIC=31+63
ACTIVE:
REVALLACTON DE IMVENTARIOS 1 ] 2 [ §
REVALUACTON DE ACTIVO F130 N 42 m o x
DEPPECIACION 14 0 4 {48} [(+1)
NETO? £ [X] 11 165 AL
L) £ ] aEmzgiakzezgitzerzgh
RESELTADDS 3
DEPRECIACION ¥ AMORTLZACHON REV. {1} [14] un L [r-1}
PASTVO:
CAPITAL:
EFECTD EN EL CAPITAL SOCIAL n k-4 4 14 162
ACRVLIZACION CAP. CONTARLE 18 1% n 3 el
RESLLT, ADIN, P/PDSICION MOMNETARIA 7 in ] 1 1
RESULTADO ROMETARIO PATRINIMIAL 3 [w1] ] [} [
ANT0TAL: L] » [33 1% %
NRTTZACION [ ACCIDNES [} 11 ] 13 n
DIFERDCIA MO ACLARALA ] 0 ] L) ]
NETO: ) 43 11 15 3
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RWLISIS PAPA CLORD DE OTROS
CRIGDES iC--67
PISRIMEINES DE ACTIVOS
1
PASDS MNTICIPAZOS
]
]
ALMENTOS (€ PASTVES

OTRAS CUDNTAS POR FAGR
I, ¥ FIU POR FAR

APLICACTONES
ALNENTUS DE ACTIVCS

[]
PGS ATICIPADOS
L}
¢
DISNINCIOES 3 MEIVE

OTRAS CLENTAS POR PAGAR
. ¥ P MR PG

LU

X 1N

bIC-31-92
L]
[}
L]
)
L]
[

p1£-34-88

[}

4

]

[}

¢

]

CALCILO D€ CONFENACION DE CNEDITCS EAMCARICS L.P. ¥

CAED. DAL C.P, ? 19
CRED. et L P, ¥ h
| 116)
DFLACTON AFLICAN
2IC-31-06 it
MNe-N-0 195,%2

$C-A- o

oo .o

anexc A9
473

ejerciclo propuesto



angxo A9
474

Para determinar un costo de capital relevante para el estudio deberemoa
simular la compra de la empresa y la obtencidn del préstamo que requeri-

mos para la odquiaiscién del Obrador Laicy, S.A.

De la operacién de compra resulta la sigulente informacién finanaciera que
servird de base para el cllculo el costo de capital incremental del

praoyecta,

Notas importantes en la operacisn de compra:

a) Loa Inventarios de Obrador Laicy se tomaron por el total mostrado en el
Balance, es decir la suma de la reveluacién mds el movimiento histérico, ya
que se considera es un valor correcto,

b) Al activo fijo del Obrador se le adiciond el valor neoc de la revaluacifn
y las depreciaciones, ya que sa debard efectuar un estudio de la vida
probable del activo, para efectuar as{ loa ajustes contables, ademds de
haberlas adquirido al valor reexpresado, por lo que pars nosotros tienen

éace valor.
hiat rev depr neto
10 20

maquinaria y equipo 15, 15

aquipo de tranaporte 2 10 8 4

edificio 2 6 4 4

terreno 1 7 8
° . 2 B

El crédito mercantil o8 la diferencia que ten drismos que pegar sobre al
valor de 1a empresa pagando $60'000,000,00 por lm migms.
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MLANCE SENEZAL Cifris en MILLIMES DE PESOS
EWPRERR KE.5.A IE £V, ¥ COPPRA CORADOR LAICY
MCTANINDG  PICTARINADO  SURESTO

CONCEPTOr [ 5 [ 8 L N rotas
BIC-J1-B6 X DIC-M-B7 X BIC-21-B@ X amaliticas
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LI | " & 2 4
TWENTARIDS B n i n 8 2
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DEUDCRES DIVERSDS 2 2 [ . 31
P03 ANTICIPADOS | B 2 1 & 1
SUMA CIRCULANTE “ 4 1w 0 in =
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MAUTIATA ¥ £UTPD [ | . n e
R, ¥ £, OFICIw T & . | it 2
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OB\ £ PROCESD o 1.1 2
FIcIo ¥ TEWMDMN 7 04 T3 H
£ TRMORTE ¢ [ | 3 1
MPRECTACTON ACINAADA [ 13 (L1
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PR, ACUR. POR NEWRL. s ud LU ] W2 un
A F10 6 & u . m 9
CREDITO MERCANTIL I [ I ] L
ATIVO TOTAL ns e 108 oy 1

ujercicic propuesto



anexo A9
. 476

DICTANINNDG  DICTARINNGG  SUPUESTD

TONCEFTD A a L 8 rotas
pic-31-86 X DIC-3-87 X OIC-3-M X dralitica
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CORTY MALDY
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Cifrag en PILLOES DE PESOS

MES.AL TE GV, Y COPRA DIRADOR LAICY

PELISE-N1-3  DELIEDE-N-3T DALiDE-h1-88

A DIC-Jt-6 X bt BIS-37 X AL BI-1-89 X
e 100 Mo e
7 Mmon % on
M I ™
»n 1 w oz 17 2
TR | # 2 a %
W o L.
F- R LIt L T
w 9 LI
FIO stous " g
12 % wos n 1
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ESTAMD DE FLUIO DE FONXS  Cifras en WILLOMES DE PESCS

DPNESA: mE, 5.4, DE C.V. ¥ CONFFA OBREDOR LALLY
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MINCIPALES OICADOFES FINMCIERDS  Cifrsa an AILLONEY D€ PEDOR

[T WE.S.A, [ C.V. ¥ NP CORROOR LATY
BIC-2-4  DICA-R? LIC-B-N
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SNEWCHN 0 CFITR 832 . .0
3 TMBA
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ENPRESAs WS DE C.V, Y LOWPRA CORADOR LATCY

COCDIACION DE PARTIDAS D€ REDFRESTON
o S0 RVIRIDNIOS SAI0  MVIRDNTS SR
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REVALIRCION DE TWENTARLOS 1 1 2 3 [ ]
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Para determinar el costc de capitol y capital pondersdo deberemos tomar en
cusnta los siguientes datos: .

a) Se 1llegd a un =scuerdo con los proveedores del obrador para que de
hacerse la operacidn nos oroargéran las mismas facilidades que nuestros
proveedores, ea decir 5% de descuento por pago a 5 dias 6 un plazo siximo
de pago de 38 diaa,

b) Los acclonistas determinaron obtener de rendimientcs el prosedio
hisrdrico ya manifestado en nuestra empresa, para cbservar una visién
conservadora, con un crecimiento del 2% anual .

c) La utilidades acumulados se tasan a una base del 14% antes de impuestos,
tomando como fundamento el porcentaje sobre las ventaa histdricas.

d) Los préatamos conservaron los tratos inicialmente expuesatos.
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Determinacién del costo de eapital:

a) Proveedores:
Descuento por pronto page 5%
Plazo de aplicacién del descuento 5 dios
Periédo de financiamiento normal 58 dina

Saldo total a liquidar $ 85 millones

{365/ 58-5)
COSTO = ((85 / (B5X(1-.05))-1

(365 / 53)
COSTO = (85 / (B0.75)) -1

(6,88679245
COSTO = (1.0526315)-1

COSTO = (1.4236817)-1
COSTO = 0.4236817
COSTO w 42,373

b} Préstamos bancarios corto plazo

Monto del crédito . $ 6 millones
Plazo 5 meses

Incerensa o 35 % anual

{((6X(0.35X5))X(1-0.47))4(0 X {1-.47))+(6X 0)
(6-(6K{0,35X5)X(1-0.47))~C0 X (1-.47))=(6X 0))
(6 X 0.146 X 0.53)
(6-(6 X 0,146 X 0.53)}
0.46428
5,53572
COSTO = 0,0838694

C05T0 =
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COSTO » 0.0838698 / 5

COSTO = 1,68
COSTO = 22.09%

c) Préstamo hipotecario:

TASA EFECTIVA MENSUAL
TASA EFECTIVA ANUAL

Monto del crédito $ 60 millones
Plazo 3 ados
Interesea 45 X anual
Castos de Escrituracién - ' 1 millon

Priceramence realizaremoa la sumatorinj

para | = 1

sumatoria i =

sumpatorin l =

para j = 2

sumatoria 2 =

sumatoria 2

para = 3

susatoria 3 »

sumatoria 3 =

(60 x 0.45 x (1-{1-1)/3) x {1=.47)+ 60 / 3)

1
(140,2449)
27.560446

{60 x 0.45 x (1-(2-1)/3) x (1-.47)+ 60 / 3)

2
(140.2449)
19,060818

(60 x 0,45 x (1-(3-1)/3) x (1=.47)+ 60 / 3}

3
{140,2449)
12.838745

total de ls symatorin = 59.46001

'co-ploundn la scuscidn:

0 = ((60-(1x0,53))~5%46001)
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0 = 0.00998842

COSTO = 24,49 X
d) Acclones comunes:
Rendiniento esperado 0%

Factor de crecimiento 2 X anual

COSTO = (0.1 +0.02)

COSTO = 12 %
E) Utilidades retenidas:
Rendimiento obtenido 14 2
Erogaciones para obtenerlo s/ ventas . B6 T

COSTO = (0.14 x {1-0.47) x {1-0.86))
COSTO = 0.010388
CosT0 = 1,04 X

Habiéndo deterainade el Costo de capital incremental de los conceptos que

nos afectan, procederemon & calcular el Costo de capital ponderade qus .

presentaria el proyecto:
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FUENTE DE SALDO EN 2 CI.E‘IO‘ COSTO o
FINANCTAMIENTO  BALANCE 1 PONERADO
Proveedoras as . 21.52 42.37 9.12
Préscamo bancario 6 1.52 22.09 0.3
Préstano hipotecario 60 15.19 24,49 3,72
Capital socinl comin 180 45.57 12.00 3.47
Utilidades retenidas 64 16.20 1.04 0.17

El costo de capital ponderado a considerar para el proyecto es del 18.81%

R .. - efercicio propuesto



anexo A9
487

ESTUDIO DE INSTITUCIONAL

La organizacién de la empresa es de tipo famil{iar aanejada primordialseate
por una socla peraona, la que por problemas de saiud y fipanciercs ha

descuidado au actividad.

La falta de administracidén y organizacién no pergudicard nueatro proyecto
va que quedard inmerso denrro de nuestra organizacién, sin embargo
daberemos seleccionar al personal idénec pora las funciones y que sa puedan

acoplar a otra formu de trabajo a la que han sostenido con la antigua

administracién.

Del presonal existente destaca ol fefe del drea productiva, el cual tiene
gran experiencia tanto en el ramo como con las migquinas existentes, serd
una parte importante dentro de la orgonizacién mientras ia empresa se ubica

completaments dentro de la nueva estryctura organizacional.

La empresn funcionard no como una espresa ul.'lténm. sino como parte de
MAE,5.A. DE C.V,, principalmente porque no se buaca que sea en su primera
- stapa autosuficlente, %ino que mejore la calidad de nuestro gerviclo, una
vez cubjerto &l objetivo, al la capscidad inatalada lo permite, podrd

aspararse de ls eapresa para tenar una personalidsd juridica y operativa

propim.

El funcionamisnto de la empresa serd el sismo que se utiliza sctualsente,
ya descritao anteriorsents, #solo cambiando «n que la venta a menudeo »e
csnalisard totalmente & través de nuestra tienda y en voliwanes mayores,

sujetos a disponibilided de srticylos, dirsctasente sn el Obrador.
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Las licencina de funcionamiente, sanitarias etc, se encusatran al corriente

debiéndo dnicamente dar aviso del cambic de Razén socisl s las autoridades

corraspondiantes,
Respecto sl pago de cbligacicnes fiscales la emprasa se sncuentra sl cotr=-

risnte en sus pagos, debiéndo dar aviso a las autoridades de la compra de

1a empresa por nueatra parte,
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®  ESTUDIO DE MERCADO

Demandyg:
Hiatdricasente la empress se ha manteni{do en una posicidn sana de ventas, a
pesar de la fierte competencin, debldo segin encuestas reslizadas a que por

sonor precio ofrece la aisma calidad.

Analigasos la demanda de ventas de sus productos dentro de nuestra propia
empresa y encontyamca niveles similares de consumo e incluso mayores que

en algunos producros del mismo cipo.

Para que 1a demands no disminuys deberdn mantenerse las marcas c<on las que

sa distribuyen sctuslmenta.

La demanda se incrementard el satinfacer las necesladas de producto a toda

sscala, planeando explotar totalmente la capacidad de produccidn instaleds.

Ofatca:
La distribucién no variard sustanciaslmente en sy osetividad, im:reménr.éndo_n

anicamecte la distribucidn al menudeo dentro de nueattas tiendas, al
dissinuir mirgenes de ytilidad agregadeos, podrémos distribuir por lo menos
&8 sys prisaras etapas & precios mds competitivos al menudec, efecto que as

twslizard #n los desds niveles dependiendo de la eficiencis que se alcance.

EY principal cbistivo del proyecta se favorsce sl mejorar ousstrs isagen al

proporcivnar sejores precicos por 1-. misnp cslidad.
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Producto ¢n el mercado:

La posicidn es favorable respecto de la competencin, catslogindose dentro

de los 4 primeros distribuideres de embutides del pals.

La historin nos ha permitide corrcborar que tiene una posicibn estable o
través del rticmpo y al incrementar su mercado con ventas al menudeo de

forma directa su posicifn sl‘verﬁ favorecida.
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ESTUDIO TECNICC

Generals

La compra de la empresa permitird proporclonar un mejor servicioc a nuestros

clisntes acruales,

La eapresa se presenta autosuficlente con un pasado firme y un futuio

<onstante.

Espacifico:

Al poder proporcionar articulos con menores precios coservindo sy calidad
permitird lograr heneficics para los clientes que nos favorecen con su
praferencia, permitiéndonos incrementar nuestras ventas al majorar la pomi-

cidn de los consumidores y ganarnos su aprecio,

El obietivo principsl no es que la empress sea suy reditusble, sino apoyar
nuestya oparacidin y servicios sctusles, sin emborgo «1 Obrador auestra
rasgos ds soclvencia y atraigo, lo que persitird de mejor manera que wl
proyecto tenga beneficios, ya que”sunque directamente roporte resultados
pequefiop, se espera que los resultados colaternles logrados con  mayorss
vantas en otros departamentos al ganar posicidn frente o los consumidores

ssan ya bendficos para nuestra institucidn.

Pare que no constituya un peso en el flujo de efectivo de MAE,S.A. DE C.Y,
se propone. solicitar un crédito hipotecaric a tres spos de plazo con una
tass del 438 anual sobre saldos insolutos.

La cargs financiera es 1a siguiente:
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PERIODOS  CAPITAL TASA INT. INTERES DEV, AMORTIZ, SALDO

1 0 45% 27 -20 40
2 40 45% 18 0 20
3 20 45% 2 20 [}

La anterior carga representa una erogacién fyerte para 1a Eapresa Obrador
Laicy,5.4., ain embargo al unir esfuerzos con MAE,S.A. DE C.V, el monto oa
soportado y ho disminuye la generaclén de recursos y efectivo de ésta

Gltima, por ella se presentn viable la solici:ud del financiamiento.
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ESTUDIQ FINANCIERO

Mediants el anfiisis de las partidas que integran los Estados financleros

de la empress una vez realizada lo compra, ae determind que generard los

siguientes resultados para el perifdo de amortizocidn del créditot
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PROYECTO MAE,S.A.DE C.V. Y QOMPRA OBRADOR LAICY
ESTUDIO FINANCIERD

La formulacién de las proyecciones esta realizada sin considerar inflacién,
es decir a precios constantes, para poder evidenciar los crecimientos

eaperadons mia fAcilmente.

Las cifras plosmadas han sido el resultado de diversos estudios de

mercado, Einancieros y econbmicos,

Ventas:

Para las proyecciones se tealizé la proyeccién de oercado y  se
establecieron incrementoa reales del 40T ,7% y 4T para los tres periddos
proyectados, habiéndo ya considerade un aumento para el ejercicio supuesto
de compra del 107, como resultado ;Ie la mezcia de operaciénes de ambas

compafifas. Los crecimientos se consideran adecuados segiin las espectativas

obsarvadas.

Utilidades:

Los rendimientos se muestran tfu forma decreciente no reduciéndoss & un
nivel menor gue los ejercicios histéricos de MAE,S.A. DE C.V. aislada, lo
qua implica una carga importante que provocard un crecimiento pequeioc de la
emprasa mientras se liguiden lom adeduca generados de la compra del
proyscto, permitiénde pars ejercicios futuros mejorar los {ndices al

digainuir ls carga financiera.

Deberdn cbservarse muy de cerca los costos de veantas, ya que scn altcs y se
sapers crezcan en forza significativa, por 1o que la administracibin deberd

otorgar msyor importancia a su control y obtencién de lea aejores insumos
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ol menor precic.

Liquidez y flujo de fondos:

Sus indicadores se¢ muestran sancs y creclentos o pesar de la posibilidad de
otorgar mayor financiamfento a clientes; se buaca mejorar las relaciones
con loa proveedores para eficientar la produccidn y reorden, por lo que se
reducen asignificavivamcnte los plazos de pago ¥ la utilizacidn del finan-

ciamientc bajo éste concepto.

Para 1a operacién de la coopefila se establecid necesario un fondo fifo de
caja de $I20 millones, misto que en los peribddos analizados fué conseguide

ficilmente con la operacién y generscilon de recurscs.

Su capacidad de pago a corto plazo es sana, como lo myeatran sus {ndices

operativos.

Estructura de la {nversién:

Sus Indices muestran un aplancameinto reducido que disminuye cormo resultade
del efecto de pago de adeudos financierca } 1a politica de reinversitn de
utilidades, formandoe una esprean sélide basada en generacién de . recursos

propia.

Evaluacién del proyecto:

Aunque el crecimiento de la cia dissinuye con la compra, no sufre problems
alguno genarando suficientes rendimiencos y r;curloa CoMG Para sostenar sy
operscién, La estruccura financiera se fortalece al reinvertir las utili-
dades y su capacidsd de pago a corto plazo ss encuentra cublerta, por lo
que segin las proyscciones se muestra viable la comprs y operacién dentro

del perifdo de liquidacién del financiamieto sclicitado.

ejercicio propuesto
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Ahora procederemos a evaluar el proyecto desde el punto de viata de rendi-~

miento incremental y recuperacidn de la inversién:

Primeramente determinaremos el dembolso neto de efective que el proyecto

generard, para eilo consideraresas:

Precio de la empresa $60
Costo del financiamiento $55
Gaatos por escrituracién $i

Incrementos ey gastos operativos $20

la determnocién de los concepros es extrafds de la informocién financiera
comparando la informacidn proyectada con el momento de la compra supuesta,
as{ pués lom gastos mencionados pason de $157 en 1988 a $187 en 89. Se
considara como coato fimancierc el total de los interesca que se devengardn

en el plazo de amportizacién del crédiro solicitado.

Con lo anterior se determina el siguiente Flujo de efectivo:

Congepto Movinientos de efectivo
Coato de la empresa 5 60

{+) Gastcs por financiamiento $ 55

(+) Gastoa por escrituracién s 1

(+) Incremento en gnstos operativos s 30
Montoa llevados a resultuodos $ 86

(~)} Deduccién por impuestosa (3 32)
Efecto en al flujo de afec:ivu $ 54
DESEMBDOLSO NETGO 5168

L ]

Para evaluar la compra de la empresa tomaremcs como inversidn $168

ajercicio propuesto
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Tass promedio de rendimiento:
Eatudio de uilidad promedio
aflo utilidades I.S.R. utilidad neta

1 51 21 30

2 71 25 46

3 63 23 &0

total 185 70 115

Utilidad Promedio 46 29
L L

La inversién promedio es de $168
Subatituyéndo:
28.855
168
TPR = 17.18 %

TFR =

El pariddo de recuperscidn de la fnversidn em :
163

PRI » —
120

PRI » 1 sfic 4 sesan

El periédo de recuperacién de la inversidén a valor prasente comando

tasa de descuento el costo de capital ponderado 18.81% es:

afio fujo factor valor p, acum

I 120 otz 101 tp __e
2 120 0.7084 as 185
3120 0.5963 72 258

1285

x——-——-——-—b?

X = 9,45%882

FRIVP = 1 afio 9 meves

ejercicio propuesto
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La Tasa interna de rendimiento del proyecto es:

168
Factor = -

120
Factor = 1.4000

Buscando en la tabla

23% 1.,4400
TIR 1.4000
I0T—=——1.3609

5 ——e—0.0791
TIf———=—-0,0400

TIR = 2.52B4
TIR = 27,53%

El valor presente netc del proyecte tomando como tasa de descuento &l costo

de capital 15.81% ast

afio flujo facter wvalor p, acum

0 -168 ~-168 =168
I 120 0.8417 101 - &7
2 120  0.7084 a5 18
3 120 0.5963 72 90
Neto u recuperar 9
YPFN = 426

Financiersmente como lo demueatran los resultados anterioroente cbtenidos

la realizacién del proyecto se presenta viable.
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ESTUDIO ECONOMICO

A pesar do que la economia de nuestro pals presents una contraccibn
significativa, algunas ramas de consumo ai bien no presentan una demanda
fneléstica, asf son menos suceptibles a los cambios ascendentes en precios,
Nuestra empresa tiene la politica de ganar prestigio e imigen, por lo que
trata de ofrecer los oejores articules al mejor precio posible, y al
pertenecer al tipo de rams econdmica mencionada se interesa en 1la {nver-

aidn.

La decisidn de ofrecer embutidos fabricados por nosostors tlene el efecto
de asegurarncas de calidad y abasto necesariva para el logro de nuestros

objetivoa.

Ea nuestro pais la inversién en romas productivas se ha visto Erennda por
la situacidn econdmica y politica actual, ain embargo tenemos confimnza en
que la fnversidn en el proyecto es benéfica al conservar emplec, mejorar la

oferta de un producto y fortalecer la estructura de nuestra enpresa.

Los estudics efectuados nos permiten determinsr los siguientes comentarios

a la realizacién del proyectoi

La emprasa = adquirir suestra una historia aans tanto econdmica, wmercantil
y laborsl, actuslments ew ha descuidado su adeinistracién, pero ae
encusntra en yna fase que ain sin mucha inveraién puede volver a los

nivelas anteriormente slcanzados.

Nuestra empresa se encuentra en una situacién financiera favorable psra la

ajercicio propuesato
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inversién en el proyecto mixime que no se requerird distraer mucho capital

de trabajo de 1la operacién normal para hacerlc, al obtener el préstamo

hipotecario sobre la nave industrial completa.

Unn vez simulada la compra la situacién de la informacisn resultante aunque

senos holgada se presentn sana y sin problemas significativos.

Las negociaciones entabladas con loa involucrados en la compra del obrader
permiten que el costc [inanciero del provecto (simulacién de compra)

presente un costo bastante razonable e incluso bajo del 18.81%,

las politicay sobre las que se plantea administrar e€! proyecto permiten
canseguir los objetives del mismo c¢on loa recursos existentes, mostrindose

viable al prohcto institucicnaloente,

Deade el punto de viata de mercado segin los eatudiom realtzados la
posicién de la esmpresa se meforari considerdndols aislads de MAE,5.A DE
C.V., al ampliar los canales de comercializacitn; el objetivo de la
adquisiscién del obrador com¢ cunsecuencia de lo anterior se podrd lograr

favorablemante, favoreciéndo a la empresa en su totalidad.

La estrategia de implantacidn permite no distraer recursos da las
operaciiones normalea al conseguir el financiamiento adecuado a nuestras
necesidadea, logrando que el proyecto no ejerza presiSn para su puesta en

marcha.

El estudio financiero nos permite observar que el proyecto frenard un poco

el crecimiento de la empresa durante el periddo de amortizaciéa del

ejercicio propuesto
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crédito, sin sadarge permite mantaneria . los indices ac se ven fuertememte

impactados com .h compra dal vdrador, ¢ incluso pearmite cybrir y msjotar le
posicidén de la emprema en sl sercado, con provesdores y clientes.

[os mbrgenes de rentabilidad TPR « 17.18% TIR 27.53% se prescntan sanos
para el proyecto, el periddo de recuperacién de la inveraifn es favcrable
de 1 ofio 4 meses a | afdo 9 meses y el valor presente neto permite observar

tue en el plaze de amortizacién se rocupers adicicnalimente a ia inveraiédn

390 .

Toda lo anterior muestra una importante posibilidad de exite en la
implantocién del proyecto, por le que el Area de planeacién recomiends se

1leve o cabo scbre las bases aqui propuestas.
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CONCLUSIONES

Con 1la renlizacién del presente documento me pudieron comprobar las hipé-

tesis inclalmente marcadss y que generaron todo el trobajo aqui incluide.

El proceao ensefanza-aprendizaje requiers de slementos que permitan marcar
un pardmetro de avance, as{ como la elaboracién de materisl que lo incen-
tive, por lo que se hace necesaria una guia que adicionalmente a lo ante-
rior pueda uniffcar criterios en cuanto a ;:1po. calidad y profundidad de
conocimientos requeridos, sirviendo de apoyo a loa programas ds estudio que

al reapecto existan.

En el desarrollo del trabajo se acumulsn los conocimientos necesarios para
comprendar y aprender el proceso de formular y evaluar proyactos de inver-
aién, mismos que son suministrados de forma eatructurads, con ejesploa y
ajercicica qus permiten reforzar loa conccimientos estudisdoa; la relacién
ansefisnza aprendiraje pusde, gracias a la estructurs del sexinario, no sole
facilitsrse dentro de las aulas, =ino que es posible sl aprendizajs de
foraa autodidficta, limitando el concimiento solo por la imaginacién y sed
da sprendizajs del sujeto en cueatisn, ya que al conteher pars cada capi-
tulo lam referencias y fusntes de informacidén sa facilita ampliar lom
. resultados, adicionalmente & la presantacidn de la resolucidn de ejercicios
que permitien sutoevaluarse ficilmence y obssrvar la fallas #n los temis

estudizsdos para reforzarlos.

El desarrollo d= métodos no contemplados dentro de loa tradicionalsents
existentes y su justificacifn permiten darse cuenta de la flexibilidad de

los aisnos y las distintas necesidadea da informacién que se puede tener,

¢oncluaicnes
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ello myestra que es necesaric proporcionar elementos adicionales a comple-
mentarios que satisfagan log requisitos especificos de cada caso, abrienda
con ello la mente del lector a nuevas ideas y parapectivaam que provoquen

motivar el proceso creador,

La creacidn de un programa de cémputo que permita por un lado mostrar una
nuava sugerencia dtil principalmenta para el anpdlisis por tercercs ajenos a
la empresa y con informacién limirada o cuyns necesidades aean marcar
criterios unificados de andlisis sobre los cunlea evaluar y por otro lado
" facllitar y acelerar 1a presentacién de informacién financiera, ea un
esfuerzo que se considera sano y que ha comprobado su utilidad & través de

B4 uso.

Por lo anteriormente expueato el seminario se considera un elemento, que &
Jucio personal, presenta un beneficio importante para el aprendizaje del
tema que axpone y permite al lector allegsrae de herramientas Gtiles para
su trabajo, asl como ¢l intento de apertura para que la inveatigacidn ¥
desarrollo de las técnicas y métodos contables y financieroa avolucionen

conforme las necesidades imperantes,

conclusionea
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