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INT] T

La correcta evaluacion de proyectos industriales adquiere mayor relevancia ahora que nuestro

pais se encuentra dentro de una economia en plena crisis, en la cual la competencia en precios y

" calidades de los productos en tos mescados intermno y externo habra de exigir una mayor eficiencia en

los factores productivos y demandar la racionalizacién del uso de los recursos que concurren hacia
las actividades industriales y productivas.

En esta importante etapa se acentia la necesidad de evaluar y analizar, cada vez con mayor
profundidad, lo que se emprende. Ya no son suficientes la intuicion y el buen juicio; es necesario
complementarlos con técnicas analiticas para reducir las apreciaciones subjetivas.

En la formulacton de los proyectos industriales es frecuente encontrar que los resultados
econdmicos previsibles son dependientes de los valores asignables a las variables de los mercados de
materias primas y productos, a las eficiencias de los procesos y a otras variables de diversa indole.
En tales casos, la supeditacion de los resultados econdmicos previsibles de la operacion de la empresa
a valores preestablecidos de dichas variables, que actian como parametros da lugar a que el estudio
carezca de flexibilidad, ya que no quedan incluidos los efectos que se derivarian de cambios en los
parametros y condiciones originalmente considerados.

En algunas ocasiones fa variable independiente considerada (precio, volumen de produccioén,
fraccion de exportacion, rendimiento del proceso, ete.), influye sobre el resultado economico en
forma directa y sin fa influencia significativa de otras variables, de tal manera que los resultados
pueden interpolarse a partir de curvas sencillas. Sin embargo, la determinacion del efecto conjugado
de dos o mas variables independientes que influyen significativamente sobre la variable dependiente
y que pueden fluctuar dentro de un amplio rango de valores, puede resultar muy laborioso, en cuyo
caso, conviene emplear modelos matematicos y grificos que reduzcan el trabajo de calculo y faciliten
la presentacion de los resultados.

El evaluador de proyectos debe ser capaz de interpretar la informacion de entrada y de salida,
las asunciones y limitaciones de estos modelos de decisién; su uso final depende de los datos
proporcionados, que son frecuentemente de tipo financiero.

En general, se puede considerar, que los datos o.parametros usados- para determinar la
-viabilidal vécnich, economica'y financiera de un proyecto de inversion, son estimados con base a una
prediccion de las condiciones futuras, por lo tanto, un sano escepticismo hara que el evalyador
consli)dere la solucién obtenida como el punto de partida para analizar lo que sucederia si los valores
cambiaran.

El Anilisis de Sensibilidad es una de las técnicas mas empleadas para afiontar lo antes
expuesto. Este responde a la pregunta ;, qué pasaria si ....?, ya que mide cémo los valores esperados
en un modelo financiero, de mercado, elc., serian afectados por cambios en los datos en que se baso
su formulacién. El beneficio miximo de ese analisis es que produce de inmediato una medida
financiera de las consecuencias de posibles emores de prediccion. Asi mismo, ayuda a enfocar los



puntos o variables que son més sensibles.

QBIETIVO

El objetivo que se persigue con el presente trabajo es proporcionar a todas aquellas personas
que estén intimamente ligadas a la formulacion de proyectos industriales una metodologia integral
para la adecuada evaluacin y analisis de los mismos, actividad indispensable para que los proyectos
que se hagan realidad, tengan mayores probabilidades de éxito y vengan a contribuir en forma més
amplia al desarrollo economico de nuestro pais.

La primera parte del trabajo esta enfocada a la Evaluacion Econdmica de los proyectos
tomando en cuenta desde el Estudio de} Financiamiento del Proyecto (capitulo I), el cual se basa en
los estudios de mercado, presupuestos y politicas a seguir por la empresa emprendedora del mismo,
hasta las diferentes técnicas de evaluacion economica de mas aceptacién en la actualidad para
determinar si un proyecto industrial es factible de realizatse o no. Estas técnicas se describen como:
ElMétodo del Valor Anual Equivalente (capitulo IT), El Método del Valor Actual o Valor Presente
(capitulo IIT), y El Método de la Tasa Interna de Rendimiento (capitulo IV).

La segunda parte de este trabajo esta relacionada a lo referente al Analisis de Sensibilidad de
los proyectos industriales, parte fundamental de estos (ltimos en épocas de crisis econdmica como
la que atraviesa nuestro pais en estos momentos. El capitulo V muestra la diferencia entre el Costeo
Absorbente y el Costeo Directo en el Anilisis de Sensibilidad, describiendose a detalle dicha
diferencia. La Sensibilidad Economica de un proyecto se describe en el capitulo VI donde a base de
diferentes indices e indicadores el formulador o evaluador del proyecto se percata de las diferentes
situaciones financieras en que podria incurrir la empresa en caso de llevar a cabo el proyecto. El
capitulo VII presenta la utilizacion de Graficas en Coordenadas Cartesianas como un elemento
prictico en et Analisis de Sensibilidad. Finalmente en el capitulo VIII describe de una manera practica
y objetiva la utilizacion de la Programacion Lineal como herramienta en el Analisis de Sensibilidad.

ALCANCE

* ' Lastéchicasutiizadas én el presetite rabajo 1=ssn més que kewamieniasque ol avalvador. - .« . o
© persona encargada de evaluar un proyecto industrial utilizara para tomar decisiones sobre el futuro,
pero de ninguna manera los resultados de estas técnicas seran siempre los correctos y de aqui que la
decision que se tome dependera en gran parte del criterio y la experiencia del tomador de decisiones
para llegar a un resultado satisfactorio.

En los siguientes capitulos se expondran, en detalle, cada una de las técnicas antes
mencionadas aplicadas a un caso prictico y de la vida real de un proyecto de instalacion de una planta
cuyo objeto es la fabricacion, compra venta, distribucion, industrializacion y comercializacion de
productos y acabados para la industria de la construccion. :
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11 IMPORTANCIA DEL FINANCIAMIENTO

Las cuestiones relativas al financiamiento de un proyecto industrial estan muy refacionadas
con las de la organizacion de la empresa que habra de apoyar su materializacion. La forma de
aportacion del capital determinara en parte el financiamiento y también la estructura social de la
empresa.

Es conveniente hacer notar que no se justificard realizar estudios detallados sobre la
organizacién y el financiamiento, mientras no se haya resuelto llevar a cabo el proyecto. Sin embargo,
en la formulacion de! proyecto es necesario plantear y resolver en principio los aspectos
fundamentales relacionados con su posible financiamiento, En algunos proyectos, los problemas
relacionados con ¢! financiamiento de los mismos adquieren particular importancia ¢ inclusive pueden
determinar la viabilidad de licvar a cabo su realizacion.

Por otra parte, las necesidades de financiamiento pueden constituir un factor fimitante del
tamafio o grado de automatizacion de la planta industrial que se proyects instalar; por tal motivo el
estudio de! financiamiento deber llevarse a cabo como parte indispensable de la formulacion del
proyecto.

Desde ¢l punto de vista del empresario, &s necesario hacer una estimacion previa de la
rentabilidad del capital que habra de invertirse en el proyecto, lo cual implica establecer de antemanco
las caracteristicas de los créditos, en cuanto a su monto, plazos de pago y sus tasas de interés.

E estudio del financiamiento del proyecto debe incluir el analisis de las fuentes de recursos
econdmicos que pueden considerarse para obtener los fondos necesarios para realizar el proyecto,
asi como los mecanismos mediante los cuales se hari llegar, en su caso, esos recursos hacia las
entidades proveedoras de los activos tangibles e intangibles; también debera sefialar los requisitos que
€s necesario satisfacer para obtener los recursos previstos de las fuentes consideradas, y debera hacer

-patente lawiabilidad de satisfacer efos requisitos. Mas aun, debera incluir informacién proveniente
de las instituciones de crédito que sefialen la disponibilidad de recursos econdmicos para el proyecto.!

Si a nivel de formulacién del proyecto no fuera factible demostrar la posibilidad real de
obtener los fondos para su realizacion, cuando menos debera incluirse un analisis de esa posibilidad

1 it o I it v Evalhactd f s B
Pars amplear étep » véascla ¥y Téenico de Proyectos Indusirioles, de Sato R. Humberto,
Espojel Z, Eroeato, Martinez F. Hoctar, México, Editovisual Ceneti, 1978 2a Edicidn.




* con base en datos confirmados.

El estudio del financiamiento debera tomar en cuenta tas fechas en que se necesitan los fondos
para la realizacién del proyecto, de acuerdo al programa de trabajo y calendario de inversiones.
Respecto a la disponibilidad de recursos, el estudio también debera tomar en cuenta, si asi fuere el
caso, qué parte de las adquisiciones habran de pagarse en moneda extranjera. Ademas, el'estudio
deberd sefialar a que fuentes de financiamiento recurrira para obtener los recursos necesarios para
cubrir la inversion fija y a que fuentes para formar el capital de trabajo.

L2 FORMAS DE FINANCIAMIENTO

En general se puede decir que los recursos para el financiamiento de proyectos industriales
pueden obtenerse de las siguientes fuentes:

a) De Ia propia empresa, es decir, del capital sacial, de las utilidades no distribuidas y de
los recursos de depreciacion.

b) Del mercado de capitales, a través de la venta de acciones y obligaciones financieras.
¢) De préstamos de diversas fuentes.

Las dos primeras fuentes de financiamiento se relacionan entre si, pues cuando las utilidades
no distribuidas y las reservas de depreciacion no se reinvierten en la propia empresa, suelen concurrir
al mercado de capitales y originar una demanda de titulos y valores. De esta manera los recursos de
ciertas empresas pasan a ser fuentes externas de otras.

La obtenci6n de capital mediante la emision de acciones implica compartir la propiedad y el
control de la empresa con quienes aporten los recursos financieros para llevar a cabo el proyecto. Las
acciones representan titulos de propiedad de la empresa, pueden ser ordinarias o preferentes, y en
conjunto representan el capital social de la empresa.

Las acciones prefercntes se diferencian de las ordinarias en que otorgan a sus propietarios
prioridad en cuanto a reparto de dividendos, o en cuanto al reparto de los activos de la empresa en
caso de disolucion de la misma.

Otra forma de allegarse capital para la realizacién del proyecto es mediante la emision de
obligaciones financieras, las cuales a diferencia de las acciones no confieren a sus poseedores facultad
alguna sobre el control de la empresa, a menos de que dejen de pagarse los intereses, Las obligaciones
representan un posible medio para obtener parte de los fondos que requiere ¢! proyecto a un tipo de
mteru inferior al que se tendria que pagar emitiendo acciones preferentes u obteniendo créditos de
otro tipo,

La obligacion, como instrumento de crédito, da a su poseedor prioridad sobre los activos y
sobre las utilidades de ta empresa, aun por encima de las acciones preferentes,



Los préstamas suelen clasificarse en tres grupos, de acuerdo con el plazo de vencimiento de
los compromises; créditos cosrientes (hasta un afio), intermedios {de uno a cinco afios) y a largo
plazo (més de cinco aflos). Los créditos corrientes (bancarios o entre empresas) se usan para financiar
parte del capital de trabajo. Los otros dos se usan para financiar la inversion fija (bancarios o
proveedores de equipo}. (Ver figura 1.1)

FIGURA L1
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13 VENTAJAS Y PESVENTAJAS DEL FINANCIAMIENTO CON CREDITOS

La principal ventaja de financiar patte de un proyecto industrial mediante la obtencién de
créditos o Ja emisién de bonos y obligaciores, es de naturaleza tributaria, ya que los intereses que se
pagan por dichos préstamos pueden cargarse a los costos de operacion, y por [o tanto, permiten
reducir las utilidades gravables, en contraste al financiamiento a través de acciones que devengan un
dividendo fijo, el cual forma parte de las utilidades de la empresa y estd sujeto al pago del impuesto
correspondiente.

Por otra parte, las principales desventajas de apoyar !a realizacion de un proyecto industrial
mediante la obtencion de créditos y emision de bonos u obligaciones estan asociados a los perfodos
de depresion econdmica de la empresa debido a lo siguiente:

1) Se ocupa parte de su capacidad de endeudamiento, lo que le restard recursos para
afrontar periodos dificiles.

2) Los intercses son cargos fijos que hay que pagar aunque no se obtengan utilidades.

3) La obligacion de amortizar los créditos en fechas fijas predeterminadas
frecuentemente obliga a la empresa, en épocas dificiles, a obtener créditos de
substitucion en condiciones desfavorables.

L4  CAPACIDAD DE ENDEUDAMIENTO DE LA EMPRESA

Para determinar el grado de endeudamiento en que puede incurrirse en la realizacion de un
proyecto industrial, es necesario estimar las utifidades anuales, con base en las proyecciones de
voltimenes de venta y a través de la elaboracion de presupuestos de ingresos y egresos. Los niveles
de utilidad asi previstos, adicionando el monto de las reservas de depreciacién y amortizacion,
representan la maxima capacidad de pago que tendria la empresa para hacer frente a sus compromisos
financieros. Mientras mayor sea la proporcién entre la capacidad de pago y €l monto de los
compromisos financieros que se deriven de los créditos considerados, mayor seré la seguridad de
pago y menor ¢l riesgo de que la empresa caiga en manos de los acreedores, (Ver figura 1.2).

Cuando los proyectos pretendan ser realizados por empresas ya establecidas, las posibilidades
de que estas obtengan los créditos necesarios para ese proposito dependerén en gran parte de los
antecedentes y de la situacion financiera de la empresa. La inclusién de estos aspectos en la
formulacion de un proyecto industrial tiene como objeto visualizar las perspectivas de lograr el
financiamiento requerido. Entre los_antecedentes que sormde interés para el cdso se éncuentran las

*pMiticas Te la ‘empresa en materia de otorgamiento de créditos a sus clientes, de pago de

obligaciones, de acumulacion de reservas, de adquisicion de activos, y de reparto de utilidades, asi
como ¢l comportamiento econdmico de la empresa.

) La situacion financiera de la empresa se puede analizar mediante !a obtencién de una serie de
coeficientes determinados con base en la informacion financiera contenida en los balances generales

-



FIGURA L2
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de la misma. Entre los coeficientes que son de mayor utilidad para ese proposito se encuentran los
siguientes;

1 SOLVENCIA INMEDIATA, Obtenido al dividir el activo disponible entre el activo
circulante.

2) COEFICIENTE DE LIQUIDEZ,  Obtenido al dividir el activo circulante entre el pasivo
circulante.

3) MARGEN DE SEGURIDAD; Obtenido al dividir el capital de trabajo entre el pasivo

circulante,
4) PARTICIPACION DE LOS
ACREEDORES
EN LA EMPRESA; Obtenido al dividir el pasivo total entre el activo total.

1.5  CUADROS DE FUENTES Y DESTINO DE RECURSOS

L.a visualizacién del conjunto de elementos que debe tener el financiamiento de un proyecto
industrial se facilita mediante su integracion en un cuadro de Fuentes y Destino de Recursos.

Para la elaboracién del cuadro de Fuentes y Destino de Recursos usados cn la realizacion de
un proyecto industrial se parte de la estructura y el programa de inversiones. A esta informacién se
le integra un programa de financiamiento, que incluye la oportunidad en que deben obtenerse los
recursos provenientes de cada una de las fuentes de financiamicnto previstas, tanto internas como
extemas de la empresa. (Ver figura 1.3).

La operacion de financiamiento de un proyecto industrial no termina cuando se dispone de
recursos para cubrir la adquisicion de la inversion fija, ya que también se requieren fondos para cubrir
el capital de trabajo, aun en etapas de instalacion y puesta en marcha de la planta, debido a que
durante estas etapas se requiere que la empresa mantenga personal propio para supervisar dichas
actividades, y ademas tenga bajo adiestramiento técnico a su personal de operacién, Asi mismo
durante la puesta en marcha dela plamn s pecegario pagar !a adjuisision de materias primas y
servicios para la realiZacion de pmcbas cuyo costo no se recupera a través de los productos
obtenidos. De igual manera, los créditos obtenidos implican el pago de intereses, a partir de las fechas
convenidas, aun cuando la planta todavia no inicie su operacién comercial.

L6  ESTADOS FINANCIEROS PROFORMA

Para estimar Ia situacion econdmica de la planta industrial en sus primeros afios de operacién
es necesario preparar Bafances y Estados Proforma de Pérdidas y Ganancias, asi como Estados
Proforma de Origen y Aplicacion de Recursos.
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La secuencia y metodologia general que es necesario seguir para obtener dichos Estados

Financieros es la siguiente:

1)

2)

3)

4

5)

6)

7

Elaboracién de la estructura de inversion y financiamiento, con base en el costo de los
elementos integrantes de la inversion fija determinada en el estudio de ingenieria.

Preparacion de un programa de inversiones y financiamiento con base en el programa de
actividades de adquisicion, instalacion y puesta en marcha, y en informacion obtenida en 1).
(Ver figura 1.4).

Elaboracién de un calendario de amortizacion de los créditos previstos para o financiamiento
del proyecto y de pago de intereses sobre estos créditos, o base en el programa de
inversiones y financiamiento, y en las condiciones en que se obtendrian dichos créditos; es
decir, plazos de pago, incluyendo perfodos de gracia, cuantia de las amortizaciones del ca pital
y tasas de interés.

Estimacion de un presupuesto de costos totales de operacion para la planta proyectada.

Elaboracion de una proyeccion de requerimientos de capital de trabajo para la operacién de
la planta proyectada.

Preparacién de Estados Financieros Proforma de Pérdidas y Ganancias, estimados como
resultado de la operacion prevista de la planta con base en los presupuestos de ingresos y
egresos y en la proyeccion de requerimientos de capital de trabajo obtenida en €l punto 5).

Elaboracion de Balances Generales Proforma; que reflejarian la situacion financiera que
resultaria al final de los periodos anuales de la operacion prevista de la planta, con base en fa
proyeccion de requerimientos de capital de trabajo, el programa de inversiones y
financiamiento, el calendario de amortizaciones de los créditos y los Estados Proforma de
Pérdidas y Ganancias obtenidos en la forma descrita anteriormente.

Los Estados Financieros empleados para visualizar los resultados esperados como

consecuencia de la operacion prevista de una planta industrial son los tres siguientes:

a)

b)

<)

ESTADO PROFORMA DE PERDIDAS Y GANANCIAS, _que muestra los resultagdos
econdmices esperados para wn perid® détermirtado de operacion.

BALANCE GENERAL PROFORMA, que refleja fa situacion financiera previsible en una
fecha determinada.

ESTADO PROFORMA DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS, que sefiala las
fisentes de donde se obtuvieron los recursos y el destino que se dio a los mismos durante un
periodo determinado de operacion.



FIGURA 1.4
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13

17  ESTADOS PROFORMA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

Los Estados Proforma de Pérdidas y Ganancias incluyen bisicamente los siguientes rubros:

1) Valor de ventas netas
2) Costo de lo vendido
3) Utilidad bruta por ventas

4) Gastos por ventas y administracién

PO e @, r e . e o @ ctes
R TR -

5) Gastos financieros

6) Utitidades de operacion

1)) Productos financieros

8) Utilidades antes de impuestos

9 Impuestos sobre utilidades

10)  Participacion de utilidades al trabajador

11)  Utilidades netas

El valor de las ventas netas se obtiene multiplicando el volumen de ventas por el precio de
ventay restando al resultado el importe de las devoluciones y el monto de los descuentos concedidos.

El costo de lo vendido se obtiene primero sumando los diversos ingredientes de costo en que
se incurre durante la manufactura del volumen total de produccién para obtener ¢! costo de lo

producido, y sumando a este el incremento o reduccion en el valor de los inventarios de productos.

La utilidad bruta por ventas se obtiene restando al valor de las ventas netgg, el costo delo
vendido. eew - csa®~ oW <o -o- R

Las utilidades de la operacion son el resultado obtenido al restar a las utilidades brutas por
ventas, tanto los gastos derivados de las ventas y de la administracion de la empresa, como los gastos
financieros, originados en los intereses pagados por los créditos que graviten sobre la empresa,

La utilidad antes de impuestos o utilidad gravable, se obticne sumando a las utilidades de
operacion, los productos financieros, obtenidos al invertir las reservas de la empresa en valores.

a®e it a: e -

- - e
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Las utilidades netas o utilidades por distribuir, se calculan restando a las utilidades gravables
tanto los impuestos que sefialen las leyes hacendarias del pais en donde se planca realizar el proyecto
industrial, como el monto de la participacion de utilidades que corresponderia, en su caso, a los
trabajadores de la empresa (ver figura L.5).

L8 BALANCES GENERALES PROFORMA

Los Balances Generales Proforma contiencn los rubros que constituyen, por un lado, los
activos de la empresa, es decir, las propiedades y derechos que adquirird, en caso que se llevase a
cabo ¢l proyecto, y por otro los paslvos de la misma, es decir, las obligaciones financieras que
contréeria a través de prestamos. Asi mismo, estos balances contienen los rubros que dan ongen nl

««capital contable, el eual representaia particifheioi divecti de lodsocios & Ta propiedad de la empresa
(Ver figura 1.6).

1.8.1 Activos de la empresa

Los activos de la empresa son de tres clases:

Activo Circulante
Activo Fijo
Otra Clase de Activos

Activo Circulante

El Activo Circulante estara constituido por aquellos bienes y recursos que son o
pueden convertirse facilmente en efectivo a través de las operaciones de la empresa.
Es decir, esta constituido por los siguicntes conceptos:

a) Efectivo en caja y bancos
b) Monto de las cuentas por cobrar
c) Valor de inventarios

Activo Fijo

El Activo Fijo estara formado por aquellos bienes fisicos que se utilizaran en las
actividades productivas’y cémerciales'de la empresa. Los bienes que forman el Activo
Fijo son Jos siguientes;

a) Terrenos

b) Edificios y construcciones
c) Magquinaria y equipo

d) Equipo de transporte

e) Equipo de oficina

En los Balances Generales Proforma aparecen disminuciones anuates en et valor de

PN

- @
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FIGURALS

CONCURRENCIA DE ACTIVIDADES EN LA PREPARACION DE LOS BALANCES
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estos conceptos, con excepeion de los terrenos, en virtud de que es necesario generar
un cargo al valor de los productos para formar una reserva llamada de Depreciacion
que permite reponer los equipos al término de su vida atil. Las tasas de Depreciacion
se establecen de acuerdo a las leyes fiscales de cada pais.

Otra Clase de Activos

Conviene sefialar que algunos rubros que forman parte de la inversion fija no forman
parte del Activo Fijo. Tal es el caso de los gastos de organizacion, licencias de
proceso y gastos preoperativos, que se engloban en el rubro Otra Clase de Activos.
Estos activos sc amortizan en periodos convencionales dentro de los limites fijados
por las leyes de cada pais.

-
* s 0 s v @e . e aved ® . o

- |.'s.z Pasivos de Ia empresa

Los pasivos de la empresa serén de dos clases:

I.-
2.-

. e « «3U0MiZaciOmsea.sugerior a unako. - -

Pasivo Circulante
Pasivo Fijo

Pasivo Circulante

El Pasivo Circulante estara constituido por aquellas deudas que la empresa debera
pagar en un plazo no mayor de un afio, e incluye los siguientes renglones:

a) Créditos bancarios a corto plazo

b) Créditos de proveedores de insumos

c) Amortizacion anual de créditos a largo plazo
d) Prevision para impuestos

e) Dividendos previstos por repartir

Pasivo Fijo

El Pasivo Fijo estari integrado por las deudas que contraiga la empresa con
instituciones bancarias o financieras y proveedores de maquinaria y equipo, con

motivo de la adquisicion de activos fijos, y cuyo periodo de vencimiento a
. . e e . s @

La consecucion de los créditos a mediano y largo plazo que dan origen al Pasivo Fijo
queda subordinada a las garantias hipotecarias que puedan ser ofrecidas por la
empresa.

18.3 Capital Contable

El Capital Contable de la empresa estara constituido por las aportaciones efectivas de fos

co q -
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socios de la misma, conocido como Capital Social Suscrito y Pagado, mds las reservas lega‘les

para contingencias o reinversion, mis ¢! superdvit o el déficit, que resulte de los ejercicios
anteriores. El superavit se calcula restando a las utilidades netas las reservas y los dividendos
a repartir,

19  ESTADOS PROFORMA DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS

Los Estados Proforma de Origen y Aplicacion de Recursos muestran por un lado, las fuentes
intenas y externas a la empresa de donde esta obtendria los recursos econdmicos para llevar a cabo
sus actividades industriales y comerciales y.por otsedado, sefialan lascueritiss de gastos, reservas y

-+ ‘@videndos quevﬁabrﬁn de cubrirse con los recursos que previsiblemente se obtendran, (Ver figura
L7

Los Estados Proforma de Origen y Aplicacién de Recursos incluyen los siguientes rubros:
1.9.1 Origen de los recursos

A.-  Efectivo total generado
3] Utilidades antes de impuestos
2) Depreciaciones y amortizaciones

B.-  Efectivo total aportado
1) Incremento en el capital social
2) Incremento en créditos a largo plazo
3) Incremento en pasivo a corto plazo

19.2 Aplicacién de los recursos

A.-  Enadquisicion de activos
1) Incrementos en activos fijos
2) Incrementos en activos diferidos
3) Incrementos en activo circulante
(Excepto caja y bancos)
. - v- - R X - e = - o
‘v *"B. " finreducciones de pasivo
)] Transferencia de pasivos de largo plazo a pasivos de corto plazo
2) Amortizacion de créditos a largo plazo
3) Disminucién de pasivos a corto plazo

C.-  Enformacién de reservas
1) Para inversiones (equivalente a depreciacién y amortizacion)
2) Para pago de impuestos
3) Para reparto de utilidades a trabajadores
4) Para reparto de dividendos
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FIGURA L7

CONCURRENCIA DE ACTIVIDADES EN LA ELABORACION DE
LOS ESTADOS PROFORMA DE ORIGEN Y APLICACION DE
RECURSOS PARA UN PROYECTO INDUSTRIAL
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£9.3 Efectivo disponible en caja y bancos

1) Superavit de caja y bancos del ejercicio
2) Efectivo proveniente del afio anterjor
3) Efectivo disponible al final del afio

El efectivo total generado es la suma de las utilidedes del afio antes de impuestos, mis
las depreciaciones y amortizaciones. Estos conceptos se obtienen de los Estados Proforma
de Pérdidas y Ganancias.

El efectivo total aportado es igual a 12 suma de los incrementos en las aportaciones
de los socios, que se traducen en aumentos en el capital social, y las aportaciones de las
instituciones de crédito, que originan incrementos en los pasivos a largo y corto plazo. Estos

“vilores se obilenen de la comparacion de los Balancés’ Generales Pioforma de dos afios
consecutivos.

El monto de la aplicacion de recursos en la adguisicion de activos se calcula sumando
los incrementos anuales en los activos fijo, diferido y circulante, sin la inclusion del rubro de
caja y bancos en este ultimo. Estos incrementos se obtienen a partir de los datos
correspondientes que sc encuentran en los Balances Generales Proforma de dos afios
consecutivos.

La cantidad de recursos destinados a la reduccion de pasivos se estima sumando los
traspasos de pasivo a corto plazo, que son equivalentes a las amortizaciones por vencerse
dentro det ailo y Ias amortizaciones de créditos a largo plazo y a corto plazo cubiertas dentro
del afio. Estos datos se derivan de los Balances Generales Proforma.

La magnitud de los recursos destinados a la formacion de reservas se calcula sumando
los valores correspondientes a los fondes para inversiones, cuyo monto es igual al de las
depreciaciones y amortizaciones anuales, pago de impuestos sobre utilidades, reparto de
utilidades al trabajador y reparto de dividendos a los socios de la empresa. Los tres primeros
de estos conceptos se obtienen de los Estados Financieros Proforma de Pérdidas y Ganancias,
mientras que el cuarto se obtiene del Balance General Proforma,

El superavit en caja y bancos sc obtiene restando al total de los recursos generados
y aportados, el total de los recursos aplicados. A este superdvit se le suma el efectivo

proveniente del afio anterior para calcular el efecti\./g dispgniblde al término de cada afio(Ver

©® figlral8)® - -

En resumen, el estudio del financiamiento es de suma importancia en la formulacion de un
proyecto industrial, ya que permite visualizar el monto de los créditos que serdn necesarios para
realizar el proyecto, los resultados econdmicos esperables del mismo y la capacidad de pago de la
empresa para hacer frente a dichos compromisos financieros.



FIGURA 1.8

BVOLUCION DE LOS ESTADOS PROFORMA DE ORIGEN Y APLICACION
DE RECURSOS A TRAVES DE LAS ETAPAS DE INSTALACION, PUESTA EN
MARCHA Y OPERACION DE UNA PLANTA INDUSTRIAL
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L10 CASO PRACTICO

El estudio de! financiamiento de un proyecto industrial comprende dos partes basicas. La
primera de ellas cubre el estudio de las necesidades de recursos economicos que requiere el proyecto
para su reafizacion y Ia forma que se prevea seran satisfechas esas necesidades. La segunda parte, se
refiere al estudio de la situacion econémica y financiera previsible para los primeros afios de
operacion de la planta industrial, en et supuesto de que se Hleve a cabo el proyecto.

Para ilustrar el procedimiento que se sigue y los elementos que se toman en cuenta en el
estudio del financiamiento de un proyecto industrial, se presenta a continuacion el correspondiente
auna planta industrial cuyo cbjetivo es la fabricacion de productos relacionados con la industria de
la construccion la eval se planea instalar en Ja ciudad de Tijuana, B.C.

Como se mencioné anteriormente este caso prictico lo utilizaremos a lo largo de todo este
trabajo por lo que a continuacion describiremos los aspectos més importantes en lo que a este se
refiere:

Descripei6n del prod

Los productos que se proyectan fabricar son los siguientes: Losatarja de mérmol cultivado,
Losatarja de mdrmol cultivado con gabinete de aglomerado y vinilo de tipo econdmico, Losatarja de
marlan vaciado, Losatarja de marlin prensado, y placas de marlan y todos aquellos productos y
acabados para la industria de fa construccion,

El mirmol cultivado, es un proceso de formulaciones, dosificacion y mezclado de resinas
poliester con cargas naturales para vaciar en moldes de fibra de vidrio y curado por temperatura.

El otro producto, que es realmente el objeto de este proyecto es el MARLAN, que es un
polimero sdlido y denso, que puede ser :

A) Vaciado en un molde de fibra de vidrio o similar
BY Prensado en molde de acero y curado a alta temperatura y presion
C)  Vaciado en molde abicrto de acero inoxidable para lograr la presentacion en forma

de placa. ’

. - - e@@® ® 0 -
- o ew cew - .- v

= - Elmadin, vsun desairollo feenoldgico 100% mexicano y es una innovacion dentro del campo

de los polimeros, es la perfeccion sintética del maomol, muy resistente a diversas clases de reactivos

y tintas de uso comun, tales como: alcohol, amoniaca, tintes para pelo, soluciones de yodo, etc.
Mercado

Tod.os los productos que se fabricarén en esta planta tendrén como destino el mercado de los
Estados Unidos de Norte América, por lo que Ia informucion de mercado se circunscribe a ese pais,
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La industria de la construccion de fos Estados Unidos de Norte América se ha dividido para
efectos de clasificacion en tres grandes dreas que son:

- Construccion residencial (unifamiliares y multifamiliares)

- Construccion no residencial o comercial (oficinas, ireas comerciales y de
manufactura)

- Construccion de utilided piblica (carveteras, agua, drengje, etc.,)

El valor total de la industria de la construccion con cifras historicas para el afio de 1993 y
estimada para 1994 se expresa en los cuadros 1.1, 1.2, 1.3,y L4,

Para fines de! presente estudio a construccion de utilidad publica, no reviste importancia
alguna, en cuanto a la construccion comercial que si bien puede representar algunos mercados de
cierta importancia para los productos de esta empresa, por ejemplo en cuartos de servicio de oficinas,
tiendas y almacenes comerciales, hospitales, escuelas, etc., s¢ opta por no considerarlas en la
estimacién del tamafio del mercado para los productos de esta empresa, ya que estos estin mas
relactonados con la construcci6n residencial, concretamente en cocinas y baiios, area que cuenta
ademés de informacién estadistica mas precisa que hace mas facil su identificacion. Por lo anterior
el mercado de la construccién comercial queda como factor de segundad en el mercado total de estos
productos. e e « =

No solamente se tiene que considerar el mercado de nuevas construcciones, sino también el
de mejoras y remadelaciones de construccion ya existentes, que es quizas un mercado potencial de
mayor garantia que e! anterior, pues en los Estados Unidos es muy comiin este tipo de trabajo.

Entre 1986 y 1993 este mercado creci6 a un ritmo de 13.5% anual. La remodelacion de
unidades es atendida por profesionales de la construccion y por los propios duefios de las casas, el
primero de estos sistemas obviamente es caro, y por lo mismo tiende a disminuir su participacion en
este mercado, el segundo al que se conoce como "Hagalo Usted Mismo®, tiende a crecer y de hecho
lo ha venido haciendo a razén de un 17.5 %, durante los dltimos 11 afios.

No se pudo recabar informacion de varios afios de la parte de remodelacion que es realizada
por profesionales, sin embarge el mercado "Hagalo Usted Mismo", que es ¢l segmento que mas
ripidamente viene creciendo, tiene la informacion que se muestra en el cuadro 1.5.

-« ° |38 Gifrds ‘enumicradas en Joe cuadros mencxonados anteriormente, enmarcan claramente el

tamafio del mercado al que se destinara la produccion en proyecto de instalar. Sin embargo hay que
destacar que la empresa no luchar4, por conseguir una participacion en el mercado, ya que uno de
5US SOCIOS €3 una empresa norteamericana que se dedica a la fabricacion y distribucion de productos
relacionados con Ia industria de la construccion, que s quién distribuira el producto y cuenta ya con
esa participacion desplazando umicamente otros productos que estan elaborados con otros materiales.

Aspectos Téenicos

La planta estard localizada en Tijuana, B.C., lo cual se justifica debido a la cercania del
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CUADRO 1.1

. SUPERFICIE CONSTRUIDA
. {MILLONES DE PIES CUADRADOS)

EDIFICIOS DE OFICINA

TIENDAS Y CONSTRUCCIONES COMERCIALES
[}

EDIFICIOS INDUSTRIALES

TOTAL COMERCIAL E INDUSTRIAL
EDUCACIONAL

HOSPITAL ¥ SALUD

OTRQS EDIFICIOS NO RESIDENCIALES

TOTAL INSTITUCIONAL Y OTROS

TOTAL EDIFICIOS NO RESIDENCIALES

DATOS ESTIMACION %
1994 934
252 - 182 27.78%
360 427 18.61%
101 - 128 26.73%
[ 713y ! 7378 | 3.37%]
71 67 -5.63%
8c 75 -6.25%
119 131 10.08%
I 270y 373y [ 111%j
[ 983)] | 1010] | 2.75%}

|24



CUADRO 1.2

VALOR DE CONTRATACION
(MILLONES DE DOLARES)
DATOS ESTIMACION %
1993 1994 93194
EDIFICIOS DE QFICINA 18,300 13,750 -24.88%
TIENDAS Y CONSTRUCCIONES COMERCIALES 13,600 16,225 19.30% :
EDIFICIOS INDUSTRIALES 5425 7,400 36.41%
5
TOTAL COMERCIAL E INDUSTRIAL 37325y | 37375 | 0.3%]
EDUCACIONAL 6,075 5,975 -1.65% .
HOSPITAL Y SALUD 8,600 8,750 1.74% s
OTROS EDIFICIOS NO RESIDENCIALES 8,775 9,575 9.12% ;
-
TOTAL INSTITUCIONAL Y OTROS C 23450] [ 24300] [ 362%)
. o
TOTAL EDIFICIOS NO RESIDENCIALES [ 60,775y | 61,675] | 1.48%] .




CUADRO 1.3
EDIFICIOS RESIDENCIALES

UNIDADES HABITACIONALES
(MILES DE UNIDADES)
DATOS ESTIMACION %
1993 93/94
CASAS UNIFAMILIARES 1,015 1,100 8.37%
CASAS MULTIFAMILIARES 860 625 -5.30%
TOTAL CONSTRUCCION
RESIDENCIAL [ 1875 | 1725) [ 2.99%)
SUPERFICIE CONSTRUIDA
(MILLONES DE PIES CUADRADOS)
DATOS ESTIMACION %
1992 1994 93194
CASAS UNIFAMILIARES 1,580 1,722 8.99%
CASAS MULTIFAMILIARES 628 603 -3.98%
3
TOTAL CONSTRUCCION
RESIDENCIAL [ 2208] [ 23250 [ 5.30%])

oz




CUADRO 1.4

EDIFICIOS RESIDENCIALES
VALOR DE CONTRATOS
(MILLONES DE DOLARES)
_DATOS  ESTIMACION %
1993 1994 23/84
CASAS UNIFAMILIARES 62,450 71,725 14.85%
CASAS MULTIFAMILIARES . 23,975 24,250 1.15%
TOTAL CONSTRUGCION
RESIDENCIAL [ 86425y [ o5075) [ 11.05%)
DE UTILI 1
(MILLONES DE DOLARES)
CARRETERAS Y PUENTES 15,450 16,950 9.71%
DRENAJE Y ALCANTARILLA 7,525 7,400 1.66%
OTROS TRABAJOS PUBL. 6,750 6,500 3.70%
(_378%)

TOTAL TRABAJOS PUBL. i 29725 I [ 30,850 I

LZ
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CUADRO 1.5
MERCADO "HAGALO USTED MISMO"
(MILLONES DE DOLARES)

afio HISTORICO  GRECIMIENTO%
1986 ¢ 14,400
1987 16,400 13.89%
1988 18,6800 14.63%
1989 21,100 12.23%
1990 ‘ 24,200 14.69%
1991 30,400 25.62%
1992 36,200 19.08%
1993 42,200 18.57%
Alio PRONOSTICO CRECIMIENTO %
1994 48,900 15.88%
1995 56,000 14.52%
1996 63,400 13.21%
1997 71,700 13.09%
1998 81,000 12.97%
1999 91,100 12.47%
2000 102,400 12.40%
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mercado.

Capacidad Instalada: E tamaiio de la planta, asi como la maquinaria y equipo seleccionado
permitirin a la empresa obtener la produccién planeada, de acuerdo a la siguiente utilizacion de la
capacidad instalada,

CAPACIDND PRODUDOION PLANFADA
INSTALADA UTILIZADA UNILIZADA UnLIZADA
(INDAESY 196 b1 19% % o7 %
| oectarjar clo réemol
ativad 50000 HFE0 X0 151,20 4300% ZIA080 81
Losatasja de minrd
aon gavindte do aglarmerard
y virilo econdmian 20000 75000 3‘.1(‘0%1 145,000 53.00% 217,50  87.00%
|Losataja de maan
variado 190000 57,000 3000 11020 SB00% 1665300  67.00%
{Losaterja de martén
prensado 0000 9600 NOH 9600 30.00% 96,000 * 3000Y
Placa ds ménmol 60000] 18000 00y 3480 5B.00% A0 6.00%

La produccion planeada se basa en los siguientes supuestos:

- La capacidad de acuerdo con el tamafio de la planta y la capacidad de la maquinaria
€ instalaciones seleccionadas.

- El plan de desarrollo desarrollado por el socio notteameticano

- Una curva de aprendizaje del proyecto a partir de 1994

Proceso de Produccion: Preparacion de resinas.- Para poder llevar a cabo una formulacion
correcta se mezclan los difercntes agentes quimicos con las resinas respectivas para integrar el
compuesto que se formulara con las distintas cargas. Posteriormente a lag 24 horas de reposo se
efectua la formulacion de resinas y cargas procediendo a un mezclado, hasta lograr la viscosidad
deseada.

Tecnologiay Asistencia Técnica: La tecnologia de este proyecto es 100% mexicana, por lo
que la empresa no pagaré ni asistencia técnica, ni patentes y marcas.

Normas y Control de Calidad: Tanto la materia prima como el producto terminado serin
revisados licvando a cabo las pruebas de control de calidad necesarias, independientemente de un
control estadistico por muestreo.
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Insumos: La empresa no tendra restriccion alguna en cuanto a insumos se refiere, tanto por
¢l punto de ubicacién de fa empresa, como la obtencidn de materias primas, pues por {o que se refiere
al primer punto ef lugar cuenta con los servicios necesarios, inclusive para su expansion. Por lo que
se refiere a fas facilidades de materia prima no habra problemas en este sentido, ya que existen varios
fabricantes de estas en ef interior de la Repuiblica, o en su defecto, en caso de que ast lo requiriera la
empresa, esta (ftima podria adquirirlas importindolas de fos Estados Unidos de Norte América.

Disponibilidad'y Proveedores: Como se dijo en los renglones anteriores, los proveedores son
nacionales, lo que trae como consecuencia la no salida de divisas, Ast mismo, al no existir problemas
en la proveeduria de materias primas, no existen ocultamientos de la misma para encarecerla, y por
1o tanto esta no serd una restriccion a diversos ritmos productivos.

! ¢ condmico Financi

A continuacion describiremos el estimado en inversiones de! proyecto dividiéndolo en los
siguientes rubros:

a) Inversion Fija

b) Inversion Diferida

c) Capital de Trabajo

d) Financiamiento del Proyecto

a) Inversion Fija

MONTO
(MILES DE N$)
- Terreno 600
- Construccidn 6,000
- Magquinaria y cquipo 3,000
- Moldes y troqueles 200
- Herramental 150
- Mobiliario y equipo de oficina 50
TOTAL INVERSION FJA 15,000
b) Inversion Diferida
MONTO
{MILES DE N$§) .
- Gastos preoperativos ' 200

TOTAL INVERSION DIFERIDA 200
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c) Capital de Trabajo

Para poder realizar el caleulo del Capital de Trabajo requerido para la operacion prevista de
la planta se utilizaron los cuadros .19 y 1.20 que se muestran mas adelante.

DCes | oiciws | OC1e7 | Dctes | OCtee | DC0O | (IC2001
Cajay Barcos 324 5 | + 1% 7% 7% 7% 7%
[ivertarios 1,368 231 3409 3409 3409 3409 3409
Cliertes 2,367 3871 5,674 5674 5674 5674 5674
TOVAL 4019 6,706 0879 9,879 9,81 9,870 0,879
Menos
PRrovesdores 1,388 2,371 3400 3408 340 3400 3,409)
CAPYTAL DE TRABASO 2691 4424 6470 6470 6470 6470 8470
Veraiacon 2691 1,133 2,046 ] 0 0 0
fﬁsa DEL CALCULO
Cejay Benoos Casto de Producddn/a65 das x 7 dies
Invertarios Costo de Produoddn/365 dias x 30 das
Cliertes Ventas Totales/ X5 das x 0 das
[Provesdores Costo de Produpdén/365 dias x 30 des

d) Financiamiento del proyecto

MONTOQ
(MILES DE N$)
- Aportaciones de los accionistas 5,000
- Intermediario financiero 11,000
TOTAL 16,000

Se plantea que el financiamiento por parte del intermediario financiero se otorgue a 7 afios
de plazo de la forma siguiente; 2 afios de gracia con pagos de intereses semestrales a una tasa de
interés del 25% anual sobre saldos insolutos.
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En el cuadro 1.6 se muestra el programa de amortizaciones y el cilculo de intereses de este
financiamiento. Posteriormente se procedio a hacer el andlisis de los traspasos de largo plazo a corto
plazo (Cuadro 1.7), que posteriormente utilizaremos para realizar los Balances Generales Proforma.

Para iniciar este estudio se emplearon los datos obtenidos en los rubros de inversion fija,
inversion diferida, capital de trabajo y financiamiento del proyecto. Con base en los datos obtenidos
en estos rubros se prepararon el cuadro 1.8 que muestra |2 estructura de inversion y financiamiento
de este proyecto, y e cuadro 1.9 que muestra el programa de inversiones y financiamiento, en el cua!
se observa que el periodo requerido para la realizacién del proyecto es de 9 meses.

Tomando en cuenta los porcentajes de depreciacion aplicables a los diferentes conceptos de
inversion fija e inversion diferida se preparé ¢l cuadro 1.10 que muestra el monto de las
depreciaciones y amortizaciones.

Ahora bien, el calculo de los cuadros 1.11 al1.17 fue necesario para poder calcular los cuadros
1.18 y 1.19 que muestran el presupuesto de egresos del proyecto y el costo de produccion
respectivamente,

Para calcular ef presupuesio de ingresos o presupuesto de ventas (Cuadro 1.20) se utilizaron
los datos y condiciones que se muestran en el rubro de capacidad instalada que anteriormente
mengcionamos en los aspectos técnicos de este proyecto.

Toda la informacion anterior, contenida en los cuadros 1.6 al 1.20, se utiliz6 para preparar los
ESTADOS FINANCIEROS PROFORMA presentados en los cuadros .21, 1.22 y 1.23, mismos que
permiten visualizar la situacion economica financiera previsible de la planta en cuestion durante sus
primeros afios de operacién.

El cuadro 1.21 muestra los ESTADOS FINANCIEROS PROFORMA DE PERDIDAS Y
GANANCIAS donde podemos observar que la empresa empieza a generar utilidades desde su primer
afio de operacion.

El cuadro 1.22 corresponde a los BALANCES GENERALES PROFORMA tanto para el
periodo de adquisicion, construccion, instalacion y puesta en marcha de la planta, como para sus
primeros afios de aperacion. Los balances obtenidos permiten prever que la empresa podra mantener
una relacion sana entre la participacion de los acreedores y 1a participacion de sus socios.

El cuadro 1.23 contiene los ESTADOS PROFORMA DE ORIGEN Y APLICACION DE
RECURSOS, que sefialan que los fondos que previsiblemente abtendra la empresa serén suficientes
para cubrir sus compromisos financieros, por otro lado, también observamos que los socios de la
empresa solo aportan recirsos durante el periodo de instalacion ya que a partir de este momento los
recursos generados por la operacion de Ia planta son suficientes para hacer frente a los compromisos
de la empresa.
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Conviene hacer notar que el efectivo generado al terminar cada periode anual de operacion
pasa a integrar el efectivo en caja y bancos que se muestra en los BALANCES GENERALES
PROFORMA.

En los siguientes capitulos utilizaremos con frecuencia toda Ia informacion obtenida en este
capitulo y de aqui la importancia de la buena formulacién financiera de un proyecto industrial.
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CUADRO 1.6

TABLA DE AMORTIZAGION DEI. CREDITO.SOLIGITARQ
FINANCIERO

(MILES DE NUEVOS PESOS)
EREDITO SOLICITADO 11,000
TASA DE INTERES 25.00%
PLAZO 7 AROS CON UN PERIODO DE GRACIA DE 2 ANOS
CON AMORTIZACIONES Y PAGO DE INTERESES SEMESTRALES
SALDOEN  PAGODE
LIBROS PRINCIPAL INTERESES JQTAL
ENERO 1995 11,000 0 175 1375
JULIO 1995 11,000 o 1375 1,975
ENERO 1990 11,000 0 1,375 1375
JULID 1996 11,000 0 1375 1,375
ENERO 1097 11,000 1,100 1,375 2475
JULI0 1997 5,000 1,100 1,238 2,338
ENERO 1898 8,800 1,100 1.100 2,200
JULIO 1998 7,700 "4,100 963 2,063
ENERO 1989 6,600 1,100 825 1,625
JULIO 1989 5,500 1,100 688 1,788
ENERQ 2000 4,400 1,100 550 1,650
JULIO 2000 3,300 1,100 413 1513
ENERO 2001 2,200 1,100 275 1375
JuLIo 2009 1,100 1,100 138 1238
TOTALES [_11,000] 13083] [__24083)




CUADROL?

ANALISIS DE L.0S TRASPASOS DE LARGO PLAZO A

CORTO PLAZO
(MILES DE NUEVOS PESOS)
:
1984 1995 1996 . 197 - 1998 1809 2000 2001
w
Refaccicnaro w
Intermediario Financiero o 4} 2,200 2200 2200 2200 220 o
LARGO PLAZD
Refaccionaric
Intermediario Financiero 11,000 11,000 8,800 6,800 4,400 2200 o o
TOTALES | LT I atooo) [ mooo) [ seoe) [__esen) [__aedo0] |__2200) o}




CUADRO 1.8

ESTRUCTURA DE INVERSION Y FINANCIAMIENTO
(MILES DE NUEVOS PESOS)
INVERSION APORTACION DE
TOTAL FINANCIAMIENTO LOS SOCIOS
Terreno y Construccién 6,600 2,650 3,950
Maquinaria y Equipo 8,000 8,000 0
Moldes y Troqueles 200 200 0
Herramental 150 150 0
Mobiliario y Equipo de Oficina 50 0 50
Inversién Diferida 200 0 200
TOTALES {15200 [ 11000f | 4,200 |

9¢



CUADRO 1.9

(MILES DE RUEVDS PESOS)
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CUADRO .10

ZACIONES
(MLLES DE NUEVOS PESOS) -
MAGUINARIA Y MOBILIARIO Y MOLDES ¥ GASTOS
EQUIFD HERRAMENTAL  EQUIPO OFIC. EDIFICIO TROQUELES OPERATIVOS TOTAL
1994 8,000 150 50 6,000 200 200 14,600
1896 o 0 0 0 o 0 0
1898 0 150 0 0 200 0 50
1997 4 0 0 [ 0 o 0
1988 [ 150 ] 0 200 0 360
1599 [ 0 ] [ 0 o 0
2000 0 150 ] o 200 [ 280
2001 Qo o a 0o o 0 0
2002 o 150 [ 0 200 0 350
2003 o [} ] 0 0 o [}
8,000 760 %0 6,000 1,000 200 18,000
TASA DE
IACION 10.00% 25.00% 10.00% 8.00% 35.00% 10.00%
DEPRECIACION
ACUMULADA ACUMULADA ACUMULADA|  ACUMULADA|  ACUMULADA AGUMULADA AGUMULADA
1894 0 0 0 0 [ o 0 0 0 0 0 0 0 0
1895 800 800 53 53 5 5 300 300 0 70 20 20 1248 1248
195¢ 800 1,600 105 158 5 10 300 600 140 210 20 40 1,370 2,618
1997 800 2400 14 255 5 15 300 900 10 340 20 60 1352 3670
1898 800 3200 97 352 5 20 300 1200 (130 470 20 80 1352 8322
1589 800 4,000 53 405 5 25 300 1,500 0 540 20 100 1248 6570
2000 €00 4,800 97 502 5 30 300 1,800 130 €70 20 120 1352 7822
2001 800 5600 53 555 5 35 300 2,100 70 740 20 149 1248 9,170
2002 800 6400 87 652 5 40 00 2400 |130 870 20 160 1352 1052
2008 BOO 7,200 53 705 5 a5 300 2,700 70 840 20 180 1248 11,770

BE
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CUADRO 1.11
T
SUELDO TOTAL TOTAL DE MAS 45%
MENSUAL SUELDOS SUELDOS ARO PRESTACIONES
1 Director Téchico 10 10 120 174
1 Gerente de Planeacién 8 8 96 139
1 Gerentn de Produccion a 8 26 139
§ Jofes de Linea 5 25 300 435
2 Jotes de Control de Calidad 5 10 120 174
1 Jefe do Laboratoric 5 5 60 a7
1 Jefe de Mantenimiento 5 5 60 87
1 Secretaria Ejecutiva Biingue 4 4 48 70
4 Secretarias 3 12 144 200
TOTALES [5] ] 87} | 1044) | 1,514]




CUADRO .12

{MILES DE NUEVOS PESOS)
¥

1995 1998 1997 1998 1999 2000 201
Ntmefo de Tumos 1 2 3 3 3 3 3
Namero de Obreros 250 320 350 350 350 350 350
Salario Diario por
Qbrero 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04

TOTALES 3,650 ] 9344 | [15330 J | 15330 | {15330 ] I 15,330 ]

Dias Trabajados : 365 dias

15,330 I

ov




CUADRO 1.13

(MILES DE NUEVOS PESOS)

SUELDO TOTAL TOTAL DE MAS 45%

MENSUAL SUELDOS SUELDOS ANO PRESTACIONES
1 Gerente de Trafico y Embarques 8 8 96 139
1 Secrataria Ejecutiva 4 4 48 70
1 Apoderado Aduanal 8 8 72 104
1 Supervisor de Embarques 5 5 60 a7
3 Choferes 2 6 72 104

TOTALES 25) | 20] | 348] | 505}

144
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CUADRO 1.14
(MILES DE NUEVOS PESOS)
SUELDO TOTAL TOTAL DE MAS 45%

MENSUAL SUELDOS SUELDOS ANO  PRESTACIONES

1 Director General 15 15 180 261
1 Director da Administarcién 10 10 120 174
1 Contralor General 9 ] 108 157
1 Gerents de Compras H 7 84 122
1 Gerente da Relaciones Ind. 7 7 84 122
2 Secretarias Ejecutivas Biting. 4 =] 139
3 Auxiliares de Contabilidad 4 12 144 209
3 Secretarias Ejecutivas 3 9 108 157
1 Recepecionista 2 2 24 35
1 Jefe de Crédito Cobranza 5 5 60 ar
t Operador do Computadora 4 4 48 70
1 Aunilar de Relaciones Ind. 4 4 48 70
1 Almacenista ‘ 3 3 36 52
1 Cajero 3 3 36 52
1 Cobrador 2 2 24 35
2 Mensajeros t5 3 3% 52
4 Viglantes 15 8 72 104
2 Mozos 15 3 36 52
TOTALES { a7) [ 112) [ 13u4] | 1,949




CUADRO 115

(MILES DE NUEVOS PESOS)
1995 1996 1997 1998 - 1999 2000 2001

Sueldos y Prestaciones 1,514 t514 1,514 1,514 1,514 1,514 1,514
Materias Primas Indirectas 980 280 980 980 980 980 980
Papeleria y Articulos de Escr. 18 18 18 18 18 18 18
Correos y Telegrafos 1 1 1 1 1 1 1
Gastos de Viaje 20 20 20 20 20 20 20
Gastos de Representacion 12 12 12 12 12 12 12
Cuota IMSS Némina 104 104 104 164 104 104 104
5 % INFONAVIT Némina 52 52 52 52 $§2 52 52
1% Erogaciones Némina 10 10 10 10 10 10 10
Cuota IMSS Raya 365 934 1,533 1,533 1,533 1,533 1,533
5 % INFONAVIT Raya 183 467 767 767 767 767 767
1 % Erogaciones Raya 37 93 153 153 153 153 153
Honorarios a Profesionales 20 20 20 20 20 20 20
Combustbles 400 400 400 460 400 400 400
M feni yRep 200 200 200 200 200 200 200
Luz y Fuerza 650 650 650 650 650 650 650
Miscelaneos 50 50 50 50 50 50 50
TOTALES ia816) [__5527) [ _6485) [ _6485) [ 6485

[5%4



CUADRO 116

S D
(MILES DE NUEVOS PESOS)
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Sueldos y Prestaciones 505 505 505 505 505 505 508
Papeleria y Articulos de Escr. 5 5 5 ) 5 5
Prormocién y Publicidad 65 65 65 65 85 65 65
Fletes y Seguros 75 75 75 75 75 75 75
Gastos de Viaje 20 20 20 20 20 <0 20
Gastos de Representacién 10 10 10 10 10 10 10
Cuota IMSS 35 35 35 35 35 35 35
5 % INFONAVIT 17 17 17 17 17 17 17
1% Erogaciones 3 3 3 3 3 3 3
Honorarios a Profesionales 10 10 10 10 10 10 10
Miscelanecs 10 10 10 10 10 10 10
TOTALES ; 7559 | 755§ | 755] | 7550 | 755) [ 755] | 755]

147



CUADRO 1.17

GASTOS DE ADA
(MILES DE NUEVOS PESOS)
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Sueldos y Prestaciones 1,848 1,848 1,848 1,949 1,948 1,949 1,949
Papelerta y Articulos de Escr. 50 50 50 50 50 50 50
Teléfonos y Télex 65 65 65 65 65 65 65
Correos y Telégrafos 15 15 15 15 15 15 15
Gastos de Viaje 50 50 50 50 50 50 50
Gastos de Representacién 40 40 40 40 40 40 40
Cuota IMSS 134 134 134 134 134 134 134
5% INFONAVIT 87 67 67 67 67 €7 87
1% Erogaciones 13 13 13 13 13 13 13
Honorarics a Profesionales 100 100 100 100 100 100 100
Gasoiina y Lubricantes 13 13 13 13 13 13 13
Mantenimiento y Reparacién 100 100 100 100 100 100 100
Energla Electrica 7 7 R4 7 7 7 7
Miscelaneos 30 30 30 30 30 30 30
TOTALES [_263] [__2634] [__2634] | _28634]

! 2|634| z,s:u' 2,634]

Sb




CUADRO 118

(MILES DE NUEVOS PESO0S)
1995 1996 1997 1898 1999 2000 2001

COSTOS VARIABLES
Materia Prima 8,625 13,872 19,665 19,665 19,665 19,665 19,665
Mano de Obra Directa 3,650 9,344 15,330 15,330 15,330 15,330 15,330
Cargos Indirectos 4616 5527 6,485 6485 6,485 6,485 6485
TOTAL VARIABLES 18,891 28,843 41,480 41,480 41,480 41,480 41,480
COSTOS Fij0s
Depreciacién y Arnortizacién 1,248 1,370 1,352 1,352 1,248 1,352 1,248
Gastos de Administracién 2,634 2,634 2,634 2,634 2,634 2,634 2,634
Gastos de Ventas 755 755 755 755 755 755 755
Gastos financieros 2,750 2750 2,613 2,063 1513 863 413
TOTAL FIJOS 7.387 7,509 7,354 6,304 6,150 5,704 §,050

TOTAL EGRESOS l 2‘I277I r 36i352 I ]' 48‘833 l { 48‘283 I { 47|629 I l 47.1 83 I 46,529

av



CUADRO 1.19

T ODUCCION
{MILES DE NUEVOS PESOS)
1995 1986 19987 1998 1989 2000 2001
Materia Prima 8,625 13,872 18,665 19,665 19,665 19,665 19,665
Mano de Obra Directa ) 3.650 58,344 15,330 15,330 15,330 15,330 16,330
Cargos Indirectos 4818 5527 6,435 6,485 8.485 6.485 6485

TOTAL VARIABLES 16,891 I 28,843 I 41,480 I 41480] a4 [A80] | _d41480] [ _41480)

Ly




CUADRO 1.20

{MILES DE NUEVOS PESOS)
1995 1996 1897 1998 1968 2000 2001

TIPO DE CAMBIO 348 348 348 348 348 348 IAS
Losatarja de Marmel Cuttivado 94500 151200 274050 274050 274050 274050 274050
Precia Unitario Délares 1350 1350 1350 1350 1350 1350 1350
Precio Unltaris Pescs 658 €58 46.58 4658 4658 658 658
IMPORTE 4,401 7,042 12,764 12,784 12,784 12,784 12,764
Losatarja de Mannol Cuttivado

con Gabinete de Tipo Econimico 75000 145000 217500 217500 217500 217500 217500
Precio Unitario Ddlares 14.60 14.60 1460 1460 1480 14.80 14.80
Precio Unitario Peses 037 .37 80.37 50.37 5037 5037 s037
IMPORTE 3 7304 10,958 10,988 10,968 10,988 10,958
Losaturja de Marién Vacisdo S7000 110200 155900 16500 165300 165300 16500
Precio Unitario Délares 2000 0.00 20.00 200 2000 o o] 2000
Precio Unitario Pesos [: -le 800 800 89.00 - <1ev .00 €000
IMPORTE 3,933 7.604 11408 11408 11406 11408 11408
Losatarje de Maridn Prensado 58000 968000 26000 96000 e000 [6000 28000
Pretio Unitarip Délares 23030 2300 23.00 2350 230 2300 20
Precio Unitario Pescs ik 79.35 7935 x5 96 -k 5] %
IMPORTE 7,618 76818 7,618 - 7,618 7818 7818 618
Placa de Marmo! 18000 34800 52200 52200 52200 S2200 S2200
Precio Unitario Ddlares 14600 146.00 14600 14500 14600 148.00 14800
Precic Unitaria Pescs 50370 513.70 S533.70 S0 Eackye] S03.70 [ ockyed
IMPORTE 9,087 17,829 28,293 26,203 26293 26,13 w2
TOTAL DE VENTAS

| 28‘7°6| 47|096| eo038) | 89@38'{ GQ:OSGII 69,036] [ 89,038

8v



CUADRO 1.21

ESTADOS PROFORMA DE PERD!
(MILES DE NUEVOS PESOS)
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Ventas Netas 0 28,796 47,086 69,036 69,036 €9,038 89,036 69,038
Costo de Produccitn 0 16,891 28,843 41,480 41,480 41,480 41,480 41,480
Utilidad Bruta 0 11,905 18,253 27,556 27,556 27,556 27,558 27,558
Gastos de Administracidn o 2,634 2,634 2,634 2,634 2,634 2834 2,634
Gastos de Verta 0 755 755 755 755 755 755 755
Gastos Financisros 0 2,750 2,750 2,613 2,063 1,593 963 413
Depreciacién y Amortizacién 0 1,248 1,370 1,352 1,352 1,248 1,352 1,248
Total Gastos 0 7,387 7,509 7,354 8,804 6,150 5704 5,050
Utilidad de Cperacién [s] 4519 10,744 20,203 20,753 21,407 21,853 22,507
I.5.R. 35% o 1,562 3,760 7,07 7,263 7492 7,648 7,877
RUT. B% 0 362 860 1,618 1,660 1713 1,748 1,801
UTILIDAD NETA ) Y 6124] [_14.518] {_11,820] i_12,202] [ 12486} | 12829

eb



CUADRO 1.22 : : N

1904 108 1 197 18 199 nn et
ACTVO CIRCULANTS
Cajsy Banccs. (] 225 789 18,761 ax 33,641 4950 81,778
Clientas ] 2687 3871 5,674 $ar4 6.874 5074 $.674
Inmventaros o 1,388 23n 340 3400 3408 3400 RE.
‘Tola! Astive Ciroulnrts 800 802 14,133 26,844 38,475 41,725 50983 70,058
ACTNO PO
Tertenc 800 800 00 o 00 200 800
Egteo 6.000 6,000 8,000 8.000 8,000 6,000 8,000 000
Maguinana y Equigd 8,000 8,000 8.000 8,000 3,000 8,000 8,000 £.000
Herra 150 150 300 ASG 450 60 600
Moldes y Trocueles. 200 400 420 a0 L] &0
Mobilano y Equpo de Ofic 0 50 50 50
Depreciacion Acumylada [} {1228 2578 P 5.24) #.470) 80 PO
Toumi Avtive Pho 15,000 13773 21 .44 10,455 .23 824 7.0
ACTNVG DIPERIDO
Gason Pracperstves 200 200 20 200 200 0 20 200
Amontizacion Acumulads o 0 40 L4 80 100 120 140
“Totu! Asttve Difaride 200 100 1% 143 120 100 s 20
ACTIVO TOTAL 16,000} {19,964 {37.428] [47,053) 87.311] {77,940}
PABIVO CIRCULANTE
Provesdcres o 1.368 3N 3.400 3408 3,408 3,409 3408
Craxitos Corta Plazo 0 ) 0 0 ] C [ Q
Traspaece e LP.aC.P. Q o 22m 2,200 2200 2200 2200 o
Toml Pasivo Circulesty ] 1308 451 5,800 5000 5,000 5,609 3409
PABNO FIO
Crédito Lurgo ©lazo 11,000 11,000 8,600 8,600 4,400 2200 o o
Teotal Pasive Fje 11,000 11,000 8,800 8,800 4,400 220 o o
PASIVO TOTAL 11,000 12,338 13378 12208 10,008 7,808 5,808 3400
CAPITAL CONTASLE )
Capital Soctat 5,000 5.000 5,000 5,000 5,600 5,000 3,000 5,000
ttlidacdes Reteniday o [ 2578 8,700 20215 32,044 42248 8702
Unildad del Epercicia 0 257¢ 8,124 11515 e 12202 12458 12829
TOTAL CAMTAL CONTABLE 6,000 7878 13,700 2,218 37,044 449,28 61,702 T4,531 )
PASIVO MAS CAPITAL 27.070) [37425) (47653 [ST,055] [67311] [TT940)




CUADRO .23
ESTADOS PROFORMA DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS PRA LA INSTALACION Y OPERACION

PREVISTA DEL PROYECTO
(MILES DE NUEVOS PESOS)
1994 1968 1996 1967 1988 199 2000 2001

FUENTES >
Utllidad Neta Artes de Impuestos 0 4,519 10,744 20,203 20,753 21,407 21,853 2507
Depraciacion y Amortizacidn 0 1,248 1,370 1,352 1,352 1,248 1,352 1,248
Capital Social 5,000 o 0 0 [¢] [¢] [} o]
Prestamos Largo Plazo 11,600 0 0 Q Q9 [} 0 0
Prestamos Corto Plazo 0 0 o] 0 0 0 o] 0
Proveedores 0 1,388 882 1,039 0 ] 0 0

) 16,000 7,155 13,008 22,593 22,105 2,655 23,205 23,755
Saldo Antarior 0 800 2258 7886 18,761 27,391 33,641 49,899
TOTAL 18,000 7,985 15,383 30,490 38,885 50,048 681,048 73,654
usos
Active Circutante Q 3,756 2,488 2842 0 o 0 e}
Active Fijo 15,000 ] 350 Q 350 0 350 0
Activa Diferido 200 0 0 s} ] [} 0 0
Amortizacién Prestamos Corto Plazo [} o} ] [} 0 0 0 0
Amortizacién Prestamos Largo Plazo 0 Q [} 2,200 2,200 2200 2,200 2,200
LSR. 0 1,582 3,760 7.0M 7,263 7452 7.648 7877
R.UT. ] w2 860 1616 1,660 1,713 1,748 1,801
TOTAL 15,200 8,808 7,458 13,729 11,474 11,408 11,947 11,878
SALDO 800 I [ 2&8_6_ I 7£N| f 16l761 I { 27&91 I

(o) (aw) oirm)

119
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CAPITULO It

METODO DEL VALOR ANUAL EQUIVALENTE

1.1  CONCEPTO

El concepto del valor del dinero a través del tiempo significa que los flujos de efectivo pueden
ser trasladados a cantidades cquivalentes a cualquier punto def tiempo.

Con el Método del Valor Anual Equivalente, todos los ingresos y gastos que ocurren durante
un periodo son convertidos a una anualidad equivalente uniforme. Cuando dicha anualidad es
positiva, entonces, es recomendable que ¢l proyecto sea aceptado, Este método es muy popular
porque la mayoria de los ingresos y gastos que origina un proyecto son medidos en bases anuales.?

Por otra parte, este criterio de decision puede resultar peligroso si en la determinacion de la
anualidad neta se utiliza como tasa de interés el costo de capital (Costo ponderado de las fuentes de
financiamiento utilizadas para financiar los proyectos de inversion). Por consiguiente, se recomienda
seguir utilizando el mismo criterio de decision (Aceptar si la anualidad equivalente es positiva), pero
utilizando como tasa de interés, una tasa mayor que el costo de capital, y a la cual se fe denotard
como TREMA (Tasa de Rendimiento Minima Aceptable). De esta manera no existe ningtin ricsgo
en aceplar proyectos con anualidades muy pequefias, ya que en el caso critico de tener un proyecto
con una anualidad de cero, significaria que el rendimiento obtenido ¢s exactamente igual al minimo
requerido, Ademas, el utilizar como valor de la tasa de interés a la TREMA, tiene la ventaja de ser
establecida muy ficilmente, por que en ella se pueden utilizar factores tales como:

1) El riesgo que representa un determinado proyecto
2) La disponibilidad de dinero de la empresa
3) La tasa de inflacién prevaleciente en la economia nacional

Para finalizar esta seccion, se muestran a continuacion las formulas generales que se pueden
utilizar para determinar la anualidad equivalente de un proyecto de inversion:

2Amlll.m y Evaluacion de Proyectos de Inversidn, Coss Bu Raiil, Editorial Litusa 1981
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Donde;

A = Anualidad Equivalente

P = TInversion Inicial

St = Flujo de Efectivo Neto del Afio t

F = Valor de Rescate

n = Nimero de Afios de Vida del Proyecto

i = Tasa de Rendimiento Minima Aceptable (TREMA)

i{l.d)"

« Recuperacidn de Capital
(1.1)"

i

~——. Fondo de Amortizacidn
(10.1) .1

También, la formula (2.1) puede ser expresada de la siguiente manera:

A-PlA/P,i,n) s

ﬁ: (15") ](A/P in) . F(AFim)  (2.2)

A continuacién volveremos a nuestro caso practico para ejemplificar el método antes
expuesto.

D T VU
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.2 CASOPRACTICO

: El primer paso a seguir para poder aplicar este método es el determinar cual va a ser la
TREMA determindndoia segin los pardmetros que se comentaron en el punto anterior.

Cilculo de 1a TREMA (MILES DE NUEVOS PESOS)

Irfeameiaio
Firadeo 1w &k b33/ 2/ 2% 8%
Cyitd Swid 500 312B% W% 1,00 .10 62%6

- EmEm w .

Como podemos observar el costo ponderado de las fuentes de financiamiento utilizadas es
de: 14.84% por lo que se sugiere una TREMA del 35% en la que se incluye la inflacion prevaleciente
en la economia nacional y principalmente el ricsgo que representa el proyecto de llevarse este a cabo.

Cilculo de fa Anualidad Equival

Del cuadro 1.21 que muestra los Estados Proforma de Pérdidas y Ganancias para la operacién
prevista del proyecto podemos obtener que los flujos netos de efectivo (Equivalente ala utilidad bruta
por ventas menos gastos de administracion, menos gastos de venta) para los primeros 7 afios de
operacion del proyecto son los siguicntes:

ANO FLUJO NETO DE EFECTIVO
(MILES DE NUEVOS PESOS)

8,516
14,864
24,167
24,167
24,167
24,167
24,167

NV AW




55

Se considesan a estas cantidades como los Flujos Netos de Efectivo ya que para efectos de
este estudio no deben incluirse en estos, los gastos financieros, impuestos, asi como las
depreciaciones y amortizaciones.

Por iltimo consideremos dos alternativas:
1) Que el proyecto tenga un valor de rescate al final del 7o. afio de N$ 10,000
2) Que el proyecto tenga un valor de rescate al final del 7o. afio de N3 0

Por lo tanto, para esta informacion la Anualidad Equivalente seria:

10,000

8,618 14,8084 24,187 24,107 24,187 24,107 24,16

+

i

18,000

Entonces:;

8,516 14,864 24,167 j :
A« -16,000({A/P,358,7) » |-t o £ AP, 35W,T) + no.
’ B [(1-.]5)‘ {2..35)% ' (1v.35)‘] (W/RISNE) < 10,000(0/F, 350,71

A - N511,615

Puesto que la Anualidad Equivalente es positiva el proyecto debe ser aceptado.
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= .
8,618 14,804 24,167 24187 r24.,107 24,1087 1‘.|.T
[] ] F] 4 [] 7
10,000
Entonces:
X 8,516 14,864 24 167 ‘
A--16 P,35%,7 L AP, 35%,7 O/, 358, 7
ok )'[unas)‘ *Taeas "R aogsye) WRISMT ORI
A= Nsl11,127

Puesto que la Anualidad Equivalente es positiva el proyecto debe ser aceptado.
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CAPITULO H

METODO DEL VALOR ACTUAL Q VALOR PRESENTE

MLl CONCEPTO

El método del Valor Actual o Valor Presente es uno de los criterios economicos mas
ampliamente utilizados en la evaluacién de proyectos de inversion. Consiste en determinar la
equivalencia er el tiempo cero de los flujos de efectivo futuros que genera un proyecto y comparar
esta equivalencia con ¢l desembolso inicial. Cuando dicha equivalencia es mayor que el desembolso
inicial, entonces, es recomendable que el proyecto sea aceptado.®

Para comprender mejor la definicion anterior a continuacién se muestra la formula utilizada
para evaluar el valor presente de los flujos generados por un proyecto de inversion:

VBN - S0 .y, St

> G (3.1)

Donde:
VPN =Valor Presente Neto
So = Inversion Inicial
St =Fluyjo de Efectivo Neto del Periodo t
n = Numero de Periodos de Vida del Proyecto
i = Tasade Rendimiento Minima Aceptable (TREMA)

La formula anterior tiene una setie de caracteristicas que la hacen apropiada para utilizarse
como base de comparacion capaz de resumir las diferencias mis importantes que se derivan de las
diferentes alternativas de inversion disponibles. Primero, la formula anterior considera el valor del
dipcro a través del tiempo al seleccionar un valor adecuado de "i”. De la misma manera y por las
'rlr_usmas razones que se explican en el capitulo anterior es conveniente utilizar como valor de "i" a la

3
Aniilisis y Evaluacion de Proyectos de Inversion, Coss Bu Ratt, Ediorial Linniza 1981
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Ademis de la caracteristica anterior, el método del Valor Actual o Valor Pl:esenle tiem? la
ventaja de ser siempre tnico, independientemente del comportaiiento que sigan los flujos de efectivo
que genera el proyecto de inversion. Esta caracteristica del método del Valor Presente lo hace ser
preferido para utilizarse en situaciones en que el comportamiento irregular de los flujos de efectivo
origina el fendmeno de las tasas miltiples de rendimiento como es el caso del método de la Tasa
Interna de Rendimiento (Capitulo IV).

s

VPN

\ Irierés’

——

FIGURA U1 Valar Presente Neto camo ura
funcién de la Tasa i interés (i)
Caso miés frecuerte

Finalmente conviene mencionar que en la mayoria de los casos, el valor presente para los
diferentes valores de "i", se comporta como aparece en la figura I1.1. Lo anterior se debe al hecho
de que generalmente todos los proyectos de inversidn demandan desembolsos en su etapa inicial y
generan ingresos en lo sucesivo. Sin embargo no se debe descartar {a posibilidad de encontrar
proyectos de inversion con gréficas totalmente diferentes a la mostrada en la figura 11.1

Para ilustrar como el método del Valor Actual o Valor Presente se puede aplicar al analisis
y evaluacion de un proyecto industrial, volvamos a nuestro caso practico e ilustrativo.
1.2 CASOPRACTICO

Aligual que en el capitulo anterior los flujos netos de efectivo son los mismos, sujetos a las

mismas condiciones y por lo tanto la TREMA sigue siendo del 35%. De igual forma calculemos el
Valor Presente Neto considerando las siguientes dos alternativas;
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1} Que el proyecto tenga un valor de rescate al final del 7o. afto de N§ 10,000
2) Que el proyecto tenga un valor de rescate al final del 70. aito de NSO

Entonces:

D

" VEN.-16,000 .

8,516 14,864 | 24,167]‘ 10,000
C(1..35)Y  {1..35)° (2+.35)5  (1..3%)7

VPN - N$29,135

o - 8,516 14,864 I~ 24,167 Sl
VBN - -16,000 & —=* d . v ,
§ (1..35)1" (1..35)? [g (1.;35)tl {1..35)’

VPN - N$27,901

Como el Valor Presente es positivo en ambos casos el proyecto debe ser aceptado. Lo
anterior significa que cuando la TREMA ¢s demasiado grande, existen muchas posibilidades de
rechazar nuevos proyectos de inversion. El resultado anterior es bastante obvio, pueste gue un valor
grande de la TREMA significa que una cantidad pequefia en el presente se puede transformar en una

cantidad muy grande en el futuro, o equivalentemente, que una cantidad futura represcata una
cantidad muy pequefia en el presente.

Finalmente, si en el caso analizado se hubiera supuesto un valer pequefio de la TREMA, el
valor presente hubiera resultado mucho mas grande. Esto significa que cuando la TREMA es pequefia
existen mayores posibilidades de aceptacion, puesto que en estas condiciones el dinero no tendria

ningiin valor a través del tiempo y como podemos observar la conclusion a la que se llega es la misma
que en el capitulo anterior.
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CAPITULO 1V

IV.l1 CONCEPTO

En todos los criterios de decision, se uliliza alguna clase de indice, medida de equivalencia,
o base de comparacion capaz de resumir las diferencias de importancia que existen entre las
alternativas de inversion. Es importante distinguir entre criterio de decision y una base de
comparacion. Esta ultima es un indice que contiene cierta clase de informacién sobre la serie de
ingresos y gastos a que da lugar la oportunidad de inversion,

La Tasa Interna de Rendimiento TIR, como se le lama frecuentemente, es un indice de
rentabilidad ampliamente aceptado.

En témminos economicos la TIR representa el porcentaje o la tasa de interés que se gana sobre
¢l saldo no recuperado de una inversion. EI salde no recuperadb de una inversion en cualquier punto
del tiempo de la vida del proyecto, puede ser visto como la porcian de Ia inversién original que aun
permanece sin recuperarse en ese tiempo,’ El saldo no recuperado de una inversion al tiempo "t", se
calcula de acverdo a la siguiente expresion;

Ft - g §7(104) ¥ (4.1)

Es decir, el saldo no recuperado de una propuesta de inversién en ¢l tiempo "t", es ¢l valor
futuro de la propuesta en ese tiempo.

Una de las equivocaciones més comunes que se cometen con el significado de la TIR, es
considerarla como Ia tasa de interés que se gana sobre la inversion inicial requerida por la propuesta.
Sin embargo, lo anterior es correcto solamente en el caso de propuestas cuyas vidas sean de un
periodo.

Para el cilculo de Ia TIR de un proyecto individual solamente se necesita hallar el tipo de
interés por el cual el valor actual o valor presente de las entradas de dinero es iguat al valor actual o
valor presente de las salidas de dinero. Es decir se trata de encontrar el tipo de interés en el cual €l
valor presente de la entradas, menos el valor actual o presente de las salidas es igual a cero; o bien
en el cual el valor actual del movimiento neto de dinero es igual a cero.

¢ Principtes of Corparata Finanioe, de Biealey y Mycrs, Fitorial McGrow-til 191
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Para hacer comparaciones economicas mediante el método de fa Tasa Interna de Rendimicnto,
implica calcular una o mas tasas de rendimiento asi como compararlas con un estandar minimo de
rendimiento requerido, en este caso la TREMA. Cuando la TIR es mayor que la TREMA conviene
que el proyecto sea emprendido.

El método de la Tasa Interna de Rendimiento y los métodos explicados en capitulos
anteriores, son equivalentes, es decir, que para un mismo proyecto, con cada uno de estos métodos
se llegaria a la misma decision, Lo anterior puede ser més facilmente comprendido si se observa la
figura IV.1. A través de esta figura, se puede comparar la equivalencia del método de la TIR y ¢l
método def Valor Presente. Por ejemyplo, en dicha figura se puede apreciar que si la TIR es mayor que
ia TREMA, entonces el VPN(TREMAL) es mayor que cero. Por lo contrario, si 1a TIR es menor que
la TREMA, entonces el VPN(TREMA2) es menor que cero. Por consiguiente es obvio que con
ambos métodos se llegaria a la misma decision de aceptar o rechazar el proyecto.

. —VEN{TREMA1)

TREMA (‘)_A—

FIGURA IV.1 Valor Presente Neto y su relacidn con la TIR

. Para comprender mejor Ia mecénica de este método a continuacion volveremos a nuestro caso
practico evaluandolo por los siguientes dos métodos:

1) Meétodo de la Tasa Interna de Rendimiento Econémico del Proyecto

2) Método de la Tasa Interna de Rendimiento Financiero del Proyecto
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V2 CASO PRACTICO

Todos los datos que se necesitan para poder evaluar nuestro caso prctico por medio del
método de la Tasa Interna de Rendimiento los podemos obtener de los cuadros 1.18, 121, 1.22 y 1.23
mostrados en el capitulo I.

Como podemos observar en el cuadro 1V.1 ia Tasa Interna de Rendimiento Econémico del
proyecto es del 78.96%. Puesto que la TIR es mayor que Ia TREMA la cual estamos considerando
de un 35% el proyecto deber4 ser aceptado.

El cuadro TV.2 muestra la Tasa Intema de Rendimiento Financiero del proyecto la cual es del
43.25%. Este cambio con respecto a la Tasa Interna de Rendimiento Econdmico del proyecto se
debe a las alteraciones que sufren los flujos de efectivo por concepto de depreciaciones y
amortizaciones. Al igual que en el método anterior {a Tasa de Rendimiento Financiero es mayor que
1z TREMA, por lo que ¢l proyecto debera ser aceptado.
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CUADROIV.T
4
{MILES DE NUEVOS PESOS}
1904 1985 1998 1997 | 1908 1999 2000 2001
Ingresos per Ventas 0 28,788 47,096 69,03‘:‘: 69,036 69,036 69,038 69,036
Egresos * 16,000 20,280 32,232 44,868 44,869 44,869 44,889 44,869
Incrementos en Activos Fijos o o 350 0 350 [} 350 4
Incremento en Capital de Trabajo 0 2691 1733 2,046 o} 0 o 0
Recuperacion de Activas no Depre-
ciables y Capital de Trabajo ** 0 0 0 0 o 0 0 7,070
FLUJO NETO (16,000) 5,826 12,781 22121 23,817 24,167 23,817 31,237

* Incluidos del cuadte 118 sin incluir gastos financieros y depreciaciones y amortizaciones

** Este renglon solo tiene cifra en ef (limo afio y se calcula como el 100% del capital de trabajo mis fa parte de activos que no han sido depreciados

Célculodela TIR VPN =-16,000 + 5,826(P/F 1)+ 12,781(PIF,i 2) + 22,121(P/F/i,3) + 23,817 (PIF,i8)+ 24,187 (P/F.,5) + 23 B17(P/F,i5) + 31,237 (PFi7) = 0

TIR = 78.96%

€9



CUADRO V.2

[ERQ DEL PROYECTO

Q FINANC
(MILES DE NUEVOS PESOS)
1994 1995 1296 1997. 1998 1808 2000 2001

Ingresos por Ventas ¢ 28,796 47,096 68,036 69,035 69,036 68,038 69,036
Egresos ™ 16,000 21,527 33,602 48,221 46,221 48,117 46,221 48,117
impuesto Scbre la Renta 0 1,582 3,760 7,071 7,263 7,482 7,648 7877
Reparto Utlidades a los Trabgjadores o 362 860 1616 1,660 1,713 1,748 1,801
Depreciaciones y Amortizaci 0 1,248 1,370 1,352 1,352 1,248 1,352 1,248
Incrementos en Activos Fijos 0 o 350 0 350 0 350 1]
Incremento en Capital de Trabajo Q 2,691 1,733 2,046 ] 0 0 0
Recuperacion de Actives no Depre- .
ciables y Capital de Trabajo ** 0 0 0 0 0 0 4] 7.070

FLUJO NETO (16,000) 1,387 5421 10,730 12,189 12,466 11,716 29,988

* Inciuidos def cuadro 1.18 sin incluir gastos financieros
** Este ranglon sclo tiene cifra en el ultimo afio y se calcila como e 100% del capital de frabajo més la parte de activos que no han sido depreciadas

Céleulo defa TIR VPN =-16,000 + 1,387(P/F,|,1) + 5,421(P/F,,2) + 10,730(P/F/i,3) + 12,189(P/F,i 4) + 12 466(P/F.i.5) + 11,716(P/F,i,8) + 20,989%{P/F,i7) =0

TIR = 43.25%

¥9
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CAPITULO V

COSTEQ ABSORBENTE VS. COSTEO DIRECTO ENEL
ANALISIS DE SENSIBILIDAD

V.1 CONCEPTO DE COSTO

El ¢jecutivo de empresa se enfrenta diariamente en su toma de decisiones, a buscar el
incremento del valor presente de la compaiiia, por lo que requiere tener ciaramente definidos los
objetivos, para asi poder determinar las estrategias que le permitan generar los recursos adecuados
y hacer frente a los compromisos contraidos, asi como a la optimizacion de las utilidades por accion
tanto presentes comeo futuras.

Para ello, requiere conocer lo que esta permitiendo que actualmente la empresa genere
utilidades y que situaciones pueden incidir en el comportamiento de estas en el futuro y ya que la
utilidad es la diferencia entre ¢l total de los ingresos y los egresos; por ingresos se entiende el total
de los recursos obienidos con motivo de las ventas de mercancias o de la prestacion de servicios; y
por egresos el total de los costos aplicados al periodo.

Lo anterior nos lleva al concepto especifico de costo, apoyandonos para ello en lo que
menciona Nickerson® quién textualmente nos dice, "Para el hombre de la calle el costo es un concepto
simple. Es el precio que paga por la mercancia o los servicios que compra. El precio del vendedor
es ¢! costo para el comprador. Igualmente para €l hombre de negocios y en particular para el
empresario el costo de la mercancia y de los servicios comprados es un concepto simple, aunque la
atribucion de este costo a los bienes o servicios que el se compromete a producir, y su reparto en los
diferentes periodos de tiempo, constituye en la mayoria de los casos un problema verdaderamente
dificil. No solo eso, sine que las distintas exigencias de la contabilidad en materia de evaluacion de
las existencias, de determinacion del resultado del ejercicio, de control, de fijacion de precios, de
programacion y de decisiones operacionales o de politica de empresa, requieren diversos tipos de
costo y diversos repartos de los mismos".

De lo anterior se desprende que para llevar a cabo ¢l prorrateo adecuado del costo de los
bienes producidos o servicios dados, se debe tener en cucnta el factor tiempo, y la funcion del costo
como instrumento de direccion de empresag de ahi que el ejecutivo tenga presente €l producir en
forma eficaz y eficiente como nos dice Furlan Provenzali® "Cada empresa individual tiene un concepto
de costo y anota, determina y agrupa, clasifica y analiza los costos sobre Ia base de su particular
organizacion técnica y administrativa, reflejo directo de la naturaleza de la produccion y de las

3
Contabiltdad de Costos "Un Enfoque Adminsstrativo de Gerencias”, Backer y Jacobsen, Ediorial MacGraw-Ehill

Sldem
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dimensiones de fa empresa, teniendo en cuenta, sobre todo, los objetivos que se persiguen a través
de la utilizacion de los datos de costo".

Por lo anterior, para este trabajo se usaré el concepto de Horngreen” que nos dice que costo
"Es el total de recursos sacrificados o dados a cambio para alcanzar un objetivo especifico”. En otras
palabras, es la suma de esfuerzos y recursos invertidos para la produccion de bienes y servicios. En
algunas ocasiones al hacer Ia toma de decisiones se incurre en el sacificio o desplazamiento de otros
elementos.

Las empresas en México, se enfrentan al problema de manejar la planeacion de sus actividades
con ¢l fin de lograr sus objetivos bajo estructuras que tienden a ser muy cambiantes a las utilizadas
en el pasado, esto a su vez se agrava al comparar lo real con lo presupuestado, en virtud de que la
planeacion se hace muchas veces bajo el sistema de costeo directo, que tiene su origen en la relacion
del costo con el volumen y sus efectos en la utilidad. Considerando que el 95% de las empresas o
mas, registran sus evertos bajo el sistema de costeo absorbente en forma indiscriminada, provoca en
muchos casos un enfrentamiento entre ¢! area de operacion con la de planeacion, por partir de
diferentes enfoques

A continuacion se presentan cuales son los enfoques de estos dos sistemas de costeo.
V.2 COSTEO ABSORBENTE O TRADICIONAL

Este sistema de costeo consiste en la asignacion de todos los costos de producci6n a los
articulos fabricados. Se refiere al tipo de costeo del producto integrado por la materia prima directa,
de la mano de obra directa y de los cargos indirectos variables y fijos de produccién que se asignan
a las unidades producidas. En otras palabras, es todo aquel que en la contabilidad de costos
tradicionales, se incorpora a la unidad producida atendiendo a la sola condicién de que se produzca
o se beneficie el proceso fabril, sin diferenciar si se trata de un costo directo del que pueda
responsabilizarse al producir o de un coste originado por el hecho de mantener a la empresa en
condiciones de producir,

V.3 COSTEO PIRECTO O VARIABLE

El costeo directo se fundamenta en la relacion costo-volumen-utilidad y vicne a ser una de
las herramientas principales de planeacion y uno de los ejemplos mas claros acerca del
comportamicnto de 103 costos en una empresa, en resumen costeo directo es aquel cuya magnitud
fluchia en razon directa o casi directamente proporcional a los cambios registrados en el volumen de
produccion o venta,

T()t"lO costo variable es directo, en cuanto representa una erogacion de la que puede
n'wpongablhzarse ala unidad producida y/o vendida e identificarse con ella, que tendra que incurtirse
si la unidad es fabricada, y que seran evitados si no lo es. Estos costos dependen del nivel de actividad

TContabiiidad de Costos, Plrez.de Lotn A Ortega, UTEH.A.
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para el monto de su incurrencia; aumentan al incrementarse la actividad y viceversa.

El costo variable es uniforme por unidad, pero su total fluctia en proporcién directa a los
cambios en la actividad o volumen total relativo.

Laos costos variables, se esquematizan con un comportamiento lineal que varia directamente
proporcional con el volumen de la produccion y venta. De tal manera que si no hay produccion no
hay costos variables incusridos.

Hay conceptos que involucran en si parte de unos y atros, tales como los gastos de
electricidad, en estos casos se deben separar las porciones que corresponden a cada uno de esos
conceptos y la regla a seguir es que la aplicacion del prorrateo se fleve en forma consistente, y que
se utilice por igual dicha base de promateo, tanto para los acontecimientos historices come para lo
planeado.

En realidad los costos fijos y los variables unitarios se establecen en base a las relaciones
estadisticas, tales como la regresion tineal y minimos cuadrados; {a forma de calcular los parametros
de una ecuacion de regresion lineal no es complicada, pero si lo buscamos en una curva de tipo
trascendental o logistica, los métodos se volverin cada vez mas largos, complicados y refinados,
elevando los costos muy por arriba de lo que se tendria de beneficio, debido a la mejor aproximacion.

De acuerdo con Homgreen® costo fijo es aquel que permanece invariable en su valor total por
.un cicrto perioda de tiempo, a pesar de una amplia fluctuacion en el nivel de actividad, en otras
palabras, son los costos en que incurre un negocio, los cuales deben ser absorbidos
independientemente det volumen de produccion al cual opere la compafiia.

Una de las necesidades del administrador es el contar con predicciones aceptables acerca de
fos costos y los ingresos futuros de acuerdo a cada volumen de produccion, de tal manera que el
precio de venta y la meta de utilidad puedan fijarse a corto plazo y permitir la eleccion entre las
diferentes alternativas propuestas, ya que en la mayoria de las empresas que cuentan con una
administracion sdecuada y con planeacion estratégica hay mas propuestas de proyectos de los que
es capaz de financiar.

» Como Ia mayoria de las herramientas de apoyo del administrador, 1a relacion costo-volumen-
utilidad, es una simplificacion de la realidad, ya que nos permite la composicion de jugar bajo ciertos
Supuestos.

Los supuestos en fos que se basa el método coste-volumen-utilidad, son los siguientes:

1) Todo lo que se produce se vende, provocando que los inventarios tanto inicial como
final permanezcan constantes.

B Contabilidad de Costo, Pérez de Lt A. Ortogs, UTENLA.
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Costos e ingresos son lineales dentro del rango relevante
Cualquier costo puede ser clasificado como fijo o variable

Los costos fijos son constantes a los rangos de operacion previstos, provocando que
a nivel unitario sea variable.

Los costos variables totales fluctiian en forma directamente proporcional al nimero
de unidades producidas y vendidas ya que el costo variable a nivel unitario permanece
constante.

Los precios de venta en el periodo estudiado son constantes

La eficiencia y productividad permanecen constantes

"Es aplicable si se trata de un producto, en el caso de varios productos la mezcla de

produccion debe penmanecer constante

El costeo directo se puede presentar graficamente y para construir una grafica de punto de
equilibrio, es necesario conocer los costos fijos anticipados presupuestados que han de aplicarse a las

operaciones,

Se determina el margen de utilidad sobre las ventas méximas, y se traza la linea de costos
variables de Ia parte superiar de los costos fijos, al punto en donde se localiza el monto igual z ventas
menos e! margen de utilidades.

Por Gltimo, se traza la linea de ingresos del origen al punto de ventas maximas en funcion a
ia capacidad de produccitn.

El punto donde se cruzan las lineas de costos totales y la de ventas totales se llama de
equilibrio, por que no hay utilidad ni pérdida, pero después de €1 deja de haber pérdidas y se obtienen
utilidades (Figura V.1).
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FIGURA V.1

GRAFICA DEL PUNTO DE EQUILIBRIO

UNIDADES



Fomula del P te Equilibsi
Es posible determinar el Punto de Equilibrio en funcion de los ingresos y egresos operativos
de la empresa
Ventas - Costos Variables - Costos Fijos =0 .1

La cual puede ser transformada en la siguiente:

Vol{Precio de Venta Unitario) - Vol(Costo Variable Unitario) - Costos Fijos =0 (5:2)
Vol(Precio de Venta Unitario-Costo Variable Unitario) = Costos fijos (5.3)
Vol = Costos Fijos (54)

(Precio de Venta Unitario- Costo Variable Unitaria)

La ecuacion (5.4) define el volumen necesario de productos para lograr el punto de equilibrio.

: Otra técnica es utilizar [a razon de contribucion de los costos vaniables totales en relacion a
! las ventas totales con la cual obtenemos no las unidades que hay que producir sino el monto de venta
en unidades monetarias para lograr el Punto de Equilibrio.

| CF
“ VPE = (5.5)
‘ 1- Ccv
vT
Donde VPE = Ventas en ¢l Punto de Equilibrio

CF = Costos Fijos
CV = Costos Variables
VT = Ventas Totales

. El'Punto de Equilibrio es el efecto del modelo de comportamiento que correlaciona las
variables costo, volumen y resuitados, asi como los efectos causados por cualquier cambio en ellos,

) Al llgyara cabo un anilisis de sensibilidad, el evaluador del proyecto debe tener presente que
en [a ejecucidn prictica, se van a dar las siguientes fluctuaciones:
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a) Los costos variables unitarios no siempre tendran un comportamiento lineal, como
seria el caso de obtener dei proveedor un descuento por volumen

b) También suele suceder que se¢ obtienen precios diferentes para cada nivel de
produccion

V.4 COSTEO ABSORBENTE VS. COSTEO DIRECTO

En el costeo absorbente todos los costos de la planta se tratan como costos de producto, o
sea que los gastos de fabricacion indirectos comprenden Ja totalidad de los costos variables y fijos,
provocando que los costos fijos de fabricacion se traten como costos de producto y por lo tanto, no
se conocen en el periodo incurrido, ya que estos son inventariados dentro de la postcion financiera
de la empresa; en cambio, en el costeo directo los costos fijos de fabricacion se tratan como costos
de periodo y no son inventariados en virtud de que, si se parte del principio de que todo o que se
produce se vende, da por resultado que dichos costos fijos de fabricacion se cxcluyan dc los
inventarios de produccion en proceso y de articulos terminados. ‘

Esto provoca un efecto importante sobre la productividad del periodo, lo cual es compensado
en el balance por los costos de inventario.

En la figura V.2 se presenta el proceso de control para estar alimentando al plan presupuestal
de los eventos que se estan dando al paso del tiempo y que permiten llevar-cn forma oportuna la
accion correctiva a través de la comparacion, evaluacion de las desviaciones e investigacion del
entorno de la empresa.

Lo anterior se puede ver en forma csquemdtica en las figuras V.3 y V.4, ya que nos muestran
cual es el efecto de costear por un método u otro, tanto en el estado de resultados como el de la
posicioén financiera.

En el estado de resultados se nbserva que en ambos métodos las ventas son iguales, sin
embargo, la distribucién de los costos varia considerablemente compensando dicha variacion en la
utilidad de la empresa, y por cnde la que es susceptible de distribuir entre los socios. Hay que recalear
que los efectos son en los aspectos operativos por lo recalcado en las paginas anteriores; sin embargo,
la carga financiera se mantiene constante, ya que esta no proviene de la operacion, sino del
apalancamiento financicro de la empresa. Lo que se presenta en el cuadro de carga fiscal, realmente
comprende el impuesto sobre la renta y la participacion de los trabajadores en las utilidades de la
empresa.

Estos efectos de variacion en las utilidades provocado por las diferencias del método de
cosleo, son compensados en la posicion financiera via inventarios.

: Cuando_ la utilidad de la empresa coincide en ambos métodos de costeo, se debe a que se
cunfpllo la premisa del costeo directo que dice "Que todo lo que se produce se vende, por lo tanto,
los inventarios iniciales y finales permanecen constantes".



FIGURA V.2

COMPARACION, EVALUACION DE
DESVIACIONES, INVESTIGACION

A

ACCION
CORRECTIVA
h J
CONTRO DINAMICO INCLUIDO EN
EL PLAN PRESUPUESTAL
CORRECCION AUTOMATICA
A
!
OPERACIONES
2

Y
ACTIVIDADES

PRESUPUESTOS

»! RESULTADOS

€L



FIGURA V.3
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FIGURA V.4
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En ¢l supuesto de que Ia produccion sea superior de lo vendido, la utilidad por el método del

" costeo absorbente €s superior al de costeo directo, ya que se estan trasladando en el costeo

absorbente inventatios finales mayores a la posicion de activos, y por ende se transfieren en sus gastos
de fabricacion fijos, siluacion que no se daria si se utilizara el costeo directo.

Cuando sucede que las unidades vendidas superan a las producidas, esto provoca que bajo
el sistema de costeo absorbente la utilidades sean menores que en el costeo directo.
V.S CASO PRACTICO

Refiriéndonos al caso practico que hemos venido utilizando a lo largo de tpdo este trabajo
calculemos ahora el punto de equilibrio para los diferentes afios de operacion prevista de la planta.
Para esto nos referiremos al cuadro 1.18 que nos muestra el presupuesto de egresos del proyecto y
al cuadro 1.20 que nos muestra el presupuesto de ingresos o de ventas del proyecto.

FOCRMULA DEL PUNTO DE QUILIBRIO

CF

Como podemos observar para el primer afio de operaciones el Punto de Equilibrio se alcanza
con ventas de N$ 17,868 lo que nos da un porcentaje de la utilizacion de la capacidad instalada de
18.61% que es bastante bueno. El siguiente afio este porcentaje se incrementa a 20.18% debido a
que los costos fijos aumentaron, a partir de este afio dicho porcentaje va disminuyendo los cual nos
indica que los costos fijos van decreciendo debido a la amortizacion de los gastos financieros (Ver

Sigyigpte pagina). e s

En este caso el Punto de Equilibrio no se puede graficar debido a que los ingresos son
obtenidos por una mezcla de productos y el sistema grafico solo es aplicable si se trata de un
producto.

Para ejemplificar las diferencias entre los diferentes sistemas de costeo antes expuestos
dividamos €l primer afio operativo de 1995 para fines de planeacion en trimestres. Supongamos que
el Gerente de Planeacion y Presupuesto prepard a finales de 1994, el estado de resultados
presupuestado de 1995, utilizando el método de costeo directo (Cuadro V.1).

Ahora bicn, el Director de la empresa, se enfrenta en Encro de 1996 al problema de la
incongruencia que presenta su informacion financiera real, con la planeacion efectuada al inicio del
ejercicio. En virtud de que Ia informacion correspondiente al primer y cuarto trimestre y al cierre del
afio pasado coinciden con lo planeado; pero la informacion proporcionada durante los segundo y
tercero trimestres muestra una situacion distinta a su planeacion.
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" ARO 1885 (MILES DE NUEVOQS PESOS)

PE=__7.387 PE = 17,868
1- 16,891
28,786

ARO 1998 (MILES DE NUEVOS PESOS)
PE=__ 7,509 PE= 18,375

1-28,843
47,096

ARO 1997 (MILES DE NUEVOS PESOS)

PE=__ 7,354 PE= 18424
7- 41,480
69,036

ARO 1998 (MILES DE NUEVOS PESOS)

PE=__ 6,804 PE= 17,046
1-41,480
69,036

ARO 1989 (MILES DE NUEVOS PESQS)
PE =___6,150 PE= 15,408

1-41,480
69,036

ARO 2000 (MILES DE NUEVOS PESOS)

PE=__5704 PE= 14,280
1-41,480
69,036

ANO 2001 (MILES DE NUEVOS PESOS)
PE=__ 5050 PE = 12,852

1-41,480
69,036

% CAPACIDAD

% CAPACIDAD

% CAPACIDAD

% CAPACIDAD

% CAPACIDAD

% CAPACIDAD

% CAPACIDAD

18.61%

20.18%

19.19%

17.76%

16.05%

14.89%

13.18%
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Esta situacion le hace pensar que su Direccion Financiera esté manejando las ciffas, de tal
forma que la realidad sea diferente y esté ajustando sus cifras con lo plancado, provocando en €l
incertidumbre sobre la confiabilidad de la informacién que le ha sido presentada.

Por lo cual convoca a una junta a las siguientes personas:

- Director de Finanzas

- Director de Ventas

- Director de Produccion

- Gerente de Planeacion y Presupuestos
- Contador General

El Director de la empresa plantea ¢l problema en dicha junta, indicando que es responsabilidad
de todas las dreas, y solicita que cada una de estas justifique su participacion.

El Director de Ventas, define su actuacién de acuerdo a los resultados durante el afio, aunque
esti consciente que no alcanzd el rango de ventas esperado durante el segundo trimestre por
problemas no attibuibles a su 4rea de responsabilidad.

Al Director de Produccion, se le solicita explique la sobreproduccion del segundo trimestre,
si se tenia planeado vender 23,625 unidades de mésmol cultivado, 18,750 de marmol cultivado tipo
econdmico, 14,250 de marlén vaciado, 24,000 de marlan prensado y 4,500 de placa de marmol
durante ese periodo; asi como no haber producido las mismas para el tercer trimestre.

Al Director de Finanzas, por ser jefe del Gerente de Planeacién y Presupuestos y del Contador
General, se le hace responsable de las incongruencias ya mencionadas en la informacién presentada
durante los trimestres y al cierre del ejercicio, en virtud de que se suscita desconfianza respecto al
mancjo de sus controles,

Al Gerente de Planeacion y Presupuesto y al Contador General les fue solicitado por el
Dircctor de Finanzas, el explicar a su entera satisfaccion su actuacion.

El Gerente de Planeacion y Presupuestos presionado ante tal solicitud, informa que su
planeacién contemplaba la produccion antes mencionada, por trimestre, por lo que al compararlo con
la realidad en lugar de considerar la produccion original, se advierten las siguicntes:

PLANEACION REAL DIFERENCIA

(UNIDADES) (UNIDADES) (UNIDADES)
Marmol Cultivado 94,500 95,950 + 1,450
Marmol Cultivado E. 75,000 76,215 + 1,218
Marlan Vaciado 57,000 56,240 - 760
Marlan Prensado 96,000 97,580 + 1,580

Placa de Marmol 18,000 18,300

+

300
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Diferencias que se pueden considerar positivas y poco significantes, argumentando haber
planeado en forma correcta y cumplir su objetivo.
’

El Contador General al ver como se ha explicado la actuacion por parte de planeacion, indica
que esta no fire tan eficaz como se pretende, ya que las variaciones presentadas en realidad durante
los segundo y tercer trimestres, han ocasionado que sus reportes no sean coincidentes con la
planeacién efectuada, aun cuando el resultado al cierre del cjercicio sea el mismo.

La informacion que presento el Director de Finanzas, elaborada por el Gerente de Plancacton
y Presupuesto, con relacion en su planeacion que se hizo al inicio de 1995 es la que se presenta en
el cuadro V.1 basandose en la informacion que se presenta en el cuadro I.21 del primer capitulo de
este trabajo.

La informacion real en unidades durante el afio estudiado se presenta en el cuadro V.2. Con
log datos mencionados anteriormente se elaboraron los estados de resultados reales bajo los dos
sistemas de costeo; Costeo Absorbente (Cuadro V.3) y Costeo Directo (Cuadro V.4),

Si se observa bien dicha informacion se desprende que ciertos renglones son diferentes, segin
¢l sistema de costeo que se haya empleado.

En el caso en que las unidades vendidas y las unidades producidas son iguales (Primer
Trimestre del Afio), su inventario final es igual al inicial, y por lo tanto sus resultados no varian.

En el caso en que la produccion de unitifides es mayor a las vendidas (Segundo Trimestre),
lautilidad bajo el sistema de Costeo Absorbente es mayor que la obtenida en el Costeo Directo, en
cambio cuando las unidades vendidas superan a las producidas (Tercero y Cuarto Trimestre) la
utilidad bajo el sistema de Costeo Directo es mayor.

No obstante las diferencias que s obtienen en la utilidad, por los efectos que provoca el optar
por un sistema de costos, se presenta a continuacion una formula que nos permite correlacionar la
utilidad del Costeo Directo y el Costeo Absorbente.

Utilidad por Costeo Directo
menos = Costos Fijos de Fabricacion | Unidades Unidades

Utilidad por Costeo Absorbente Volumen normal de Op. Vendidas Producidas

Regresando a las inquictudes del Director General de Ia empresa, podemos aplicar la formula
anterior, con lo que se abtendran los resultados que se presentan en el cuadro V.5, de lo cual se
desprcnde, que la tensién que s habia generado en buena parte se debia al sistema de costeo que se
utilizé para planear sus operaciones, ¢l cual difiere del empleado para registrar los eventos reales.

ESTA TESIS WO DEBE
LR BE 4 gy o

£



CUADRO V.1

ESTADQ DE RESULTADOS PRESUPUESTADO 1996 BAJO
RECTO
{MILES DE NUEVOS PESOS)

|
1er TRIMESTRE 20 TRIMESTRE 3er TRIMESTRE 40 TRIMESTRE TOTAL
Ventas 7.199.19 7.199.19 7,199.19 7.199.19 28,7908.78
Costo Vanablg 422278 422276 422278 42278 16,891.08
Contribucidn Marginat 297643 297643 2976.43 2,97643 11,908.73
Gastos de Fabricacién 939,61 89961 999 61 99961 309843
Gastos de Operaciin 847.34 847.34 847.34 847.34 3.380.38
Utilidad Neta antes de
Impuestios y R.U.T. f 1,129.48 i 1,129.48 | 1.129.48' 4.517..2'
COSTOS UNITARIOS
. Unidades Precio Materia Pri. Mano de Catgos Total Gastos de  Gastos de
Trimestrales  Unitario Directa Obra Indirectos  Costo Var. Fabricacién Operacion

Losataria Mémol Cuttivado 23625 0.0466 00163 0.0054 0.0056 0.0273 0.0065 0.0055
Losatarja Mérmol Cultivado E. 18,750 0.0504 00176 0.0059 0.0060 0.0295 0.0070 0.0059
Losatarja Mariéin Vaciado 14,250 0.0690 006242 0.0080 0.0083 0.0405 0.0096 0.0081
Losatara Maddn Pransado 24,000 0.0734 00278 0.0092 0.0035 0.0465 0.0110 0.0083
Placa de M&rmo! 4,500 05037 01763 00S87 00604 02955  0.0699 00593

os



CUADRO V.2

LA INFORMACION REAL EN UNIDADES DURANTE EL ANO FUE
LA SIGUIENTE
1er TRIMESTRE 20 TRIMESTRE  3er TRIMESTRE 40 TRIMESTRE TOTAL

INVENTARIO INICIAL

L. Marmet Cultivado )] 0 4,650 2,650 0
L. Marmol Cultivado E. 4} [¢] 3,645 2,145 0
L. Marlén Vaciado 0 0 1,140 140 0
L Mari4n Prensade 1] 4] 4,740 1,740 0
Placa de Marmol 0 0 900 200 1}

PRODUCCION
L. M&rmol Cultivado 23,625 26,675 22,025 23,625 95,950
L. Marmol Cultivado E. 18,750 21,180 17,535 18,750 76,215
L. Marlén Vaciado 14,250 14,440 13,300 14,250 56,240
L. Marian Prensado 24,000 27,160 22,420 24,000 97,580
Placa de Marmol 4,500 5,100 4,200 4,500 18,300
VENTAS

L. Marmol Cultivado 23,625 22,025 24,025 26,275 95,950
L. Marmol Cultivado E, 18,750 17,535 19,035 20,895 76,215
L. Marlan Vaciado 14,250 13,300 14,300 14,390 56,240
L. Maran Prensado 24,000 22,420 25,420 25,740 97,580
Placa de Marmo! 4,500 4,200 4,900 4,700 18,300
INVENTARIO FINAL

L. Marmeol Cultivado 0 4,650 2,650 0 0
L. Mé&rmol Cultivado E. 0 3,645 2,145 4] 0
L. Marian Vactado 0 1,140 140 0 0
L. Martan Prensado 0 4,740 1,740 0 0
Placa de Marmol 0 900 200 0 0

18



CUADRO V.3

COSTEO ABSORBENTE
(MILES DE NUEVOS PESOS)
1er TRIMESTRE 20 TRIMESTRE  3er TRIMESTRE 40 TRIMESTRE TOTAL

Ventas 7.199.19 8,721.43 7,549.78 7.679.14 29,149.54
Invantario Inicial 0.00 0.00 949.08 348.18 0.00
Costo de Produccitn (1) 5,222.36 5,824.85 4,875.79 §222.38 21,145.37
faventario Finat 0.00 949.06 348.18 0.00 0.00
Ajuste por Nivel de Capacidad (2) 0.00 (115.32) 86.34 0.00 (48.98)
Costos de Ventas 5,222.36 4,760.47 5,543.03 5,570.52 21,096.38
Utilidad Bruta 1,976.83 1,080.98 2,008.78 2,108.81 8,053.16
Gastos de Operacion Fijos 847.34 847.34 847.34 847.34 3,380.38
Utilidad Neta antes de
Impuestos y R.U.T. { 1,120.483 | 1113614 [ 1159418 | 1261271 | 4.663.78 |

(1) Se calcdla como la suma de los Costos Variables més los Gastos de Fabricacion

{2) Se determina a través de la diferencia entre las unidades a producir en su rango nommal de operacicnes menos las unidades
reaimente producidas. Diche diferencia se calculara por el Costo Unitario de Fabricacién aplicado de acuerdo a la planeacion

operativa que se hizo

28



COSTEO DIRECTO
{MILES DE NUEVOS PESOS)

CUADRO V4

Ventas

inventario Inlcial
Costo Variable
Inventario Final
Costo Variable Total

Contribucién Marginal

Costos de Fabricaci6n Fijos
Gastos de Operacion Fijos

Utilidad Neta antes de
Impuestos y R.U.T.

1er TRIMESTRE 20 TRIMESTRE  3er TRIMESTRE 40 TRIMESTRE TOTAL
7.189.19 8,721,43 7,549,78 7,878.14 28,149.54
0.00 0.00 767.40 281,52 0.00
4,222.76 4,709.92 3,942.52 4,222.76 17,097.96
0.00 767.40° 28152 0.00 0.00
422275 3,842.52 4,428.40 4,504.28 17,097.98
2,878.43 2,778.91 3,121.38 3,174.86 12,051.59
999,61 999,61 998,61 999,61 3,008.43
847.34 847.34 847.34 847.34 3.389.38
i 112948} | §3186). 127443y [ 1aa7ei} | 486376

[ %]



: CUADRO V.5

CORRELACION ENTRE ¢
{MILES DE NUEVOS PESGA)
COSTOS FIJOS DE FABRICACION
UTILIDAD POR COSTEO DIRECTO - UTILIDAD POR COSTEO ABSORBENTE = (UNIDADES\/ -UNIDAESPRODU@DAS)
WOLUMEN NORMAL DE GPERACION .

1er trimestre

153.58 131.25 136.80 284.00 314.55
1,128.48-1,129.48 = {23,625 - 23,62%) (18,750 + 18,750} +- e (14,250 - 14,250) +———— (24,000 - 24,000) + -———— (4,500 - 4,500)

23,825 18,750 14,250 24,000 4,800

0,00 = 0,00

20 Trimestre

15.56 131.28 138.80 268400 31458

931,96 - 111361 & (22,025 .26,675) +—— {17,535 - 21,180) —omr {13,300 - 14,440} e (22,420 - 27,160) + ——— (4,200 - 5,100}
23825 18,750 14,250 24,000 4,580
~181.68 =-181.68
Jor Trimestre
1125 138.80 264.00
1,274.42 - 1,150.41 » (24.025 - 22,025) e (19,035 « 17.535) mrm——n (14,300 + 13,300) e (25,420 - 22,420) + (4,900 - 4,200)
X 18,750 14,250 24,000
118.02 = 145.02 )

4o Trimastre

153.56 131.25 136.60 264.00 3455
1,327.91 - 1,261.27 = oo (26,275 - 23,625) $——e (20,895 - 18,750) e (14,380 - 14,250) +— —— (25,740 - 24000} + - (4,700 - 4,500)
23825 18,750 14,250 24,000 4500

e = 0084
Total sn &l Afo

153.88 131.25 138.80 284.00 314.55
4.663.70-4,863.78 » ——.—. (95,850 -85,950) +——n- (76,215 - 76,215) +— . (58,240 - 86,240) $——— (97,580 -97,580) + ———— (18,300 - 18,300}
23825 8,750 14,250 24,000 45

0.00 = 0.00
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. Por todo lo anterior, podemos Hegar a las siguientes conclusiones:

1) En el sistema de Costeo Absorbente, el ingreso es afectado tanto en el nivel de produccion
como por las ventas, y en el sistema de Costeo Directo, el ingreso esta intimamente
correlacionado con las ventas y no es influido por el nivel de produccién,

2)  Eneélcaso en queel nivel de produccién es igual al de las ventas, el ingreso es igual en ambos
métodos.

3) Cuando a produccion excede las ventas, el ingreso es mayor bajo el sistema de Costeo
Absorbente, en cambio, cuando ¢l volumen de ventas es superior al de produccion, el ingreso
es mayor utilizando el sistema de Costeo Directo.

El sistema de Costeo Directo ofrece ventajas especificas, para la planeacion y si el registro
contable de los eventos dados se lleva a cabo por el mismo sistema, nos aporta un sinnimero de
ventajas para la evaluacion de la actuacion de los diferentes sectores que generan ingresos en una
empresa. Perc cuando la planeacion y el registro se Ilevan por sistemas diferentes, crea serios
enfrentamicntos entre el area de planeacion y el area de operacion, generando en algunos casos
fuertes tensiones dentro de la estructura organizacional de la empresa,

Esta es una situacion que los ejecutivos de empresas deben vigilar y controlar, al llevar a cabo
un analisis de sensibilidad.
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CAPITULO VI

LA SENSIBILIDAD ECONOMICA DE.UN PROYECTO

Vi1 GENERALIDADES

Existen varios elementos que deben considerarse para medir la sensibilidad de un proyecto.
En si la sensibilidad implica conocer que tanto se afecta la rentabilidad de un proyecto de inversion
cuando s¢ modifican los factores que intervienen en su formacién.

Si consideramos que la utilidad es consecuencia de restar del ingreso por ventas los egresos
totales, esto significa que hay varios indices de sensibilidad que debemos conocer:

- ¢ Como se afecta la rentabilidad del proyecto al modificar los precios de venta ? o
dicho de otro modo ;, Cuénto puede variar el precio de venta sin que se pierda dinero?

- ¢ Cuanto pueden incrementarse los costos directos o los costos fijos ¢ ambos, sin que
se llegue a condiciones de pérdida ?

En primer lugar hagamos un andlisis més cuidadoso sobre la fomia.y'las' causas por las cuales
varia la utilidad en una empresa o en un proyecto de inversion dado.

En el cuadro VI.1 se presentan las variaciones de la utilidad del proyecto de inversion que
hemos venido analizando, en tres afios consecutivos y su anélisis. Este mismo analisis se presenta
también en forma grafica (Figuras VL1, V1.2, V1.3),

Como puede observarse, la utilidad varia como consecuencia de las variaciones del ingreso
por ventas, del margen por pese de ventas, de los costos fijos, de los gastos financieros y de la
combinacion de todas estas variables.

VL2 LOS INDICES DE SENSIBILIDAD

Como se expuso anteriormente, ¢l Punto de Equilibrio es el indicador que nos muestra cuat

es el volumen de ventas en que ni se pierde ni se gana. Dicho de otra forma, el Punto de Equilibrio

es aquel volumen de ventas tal, en que el margen iguala a los costos fijos.

Ahora bien, desde el punto de vista de las ventas, al Director le interesa conocer que cantidad
de estas le producen utilidad y que cantidad sélo absorben costos.

Para facilitar su interpretacion se acostumbra dar estos datos en porciento,
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FIGURA V1.1

ANALISIS 1995 - 1996
(MILES DE NUEVOS PESOS)
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FIGURAVI.2

ANALISIS 1998 - 1997
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FIGURA VI.3

ANALISIS 1995 - 1997
(MILES DE NUEVOS PESO0S)

: 1
10,000  20,000¢

06




91

- Al porciento que indica Ia cantidad de las ventas que produce utilidad se le conoce como
indice de rentabilidad (IR) o indice de sensibilidad de las ventas (ISV), y significa ¢! porcentaje que
puede disminuir el precio de venta sin que la empresa opere con pérdida.

ISV - IR - x 100

V- Pe
v
Al Mimto que indica la cantidad de las ventas que solamente absorbe costos, se le conoce

como indice de absorcion (IA).

Pe
. =2 00
IA vxl

El aumento méaximo que pueden tener los costos directos sin que la empresa opere con
pérdidas se le conoce como indice de sensibilidad de los costos directos (ISD).

u
ISD- —C—Dxloo

El aumento maximo que pueden tener los costos fijos sin que la empresa opere con pérdidas
se le conoce como el indice de sensibilidad de los costos fijos (ISCF).

U
ISCF » F x 100

A continuacion se presentan log indicadores de sensibilidad anteriores para el caso de la
empresa que hemos venido analizando a través de todo este trabajo:

EJERCICIO | VENTAS NETAS { PUNTO DE EQUILIBRIO * | INDICE DE RENTABILIDAD
v (000) Pe {000) IR (%)
1995 28,796 17,868 37.95%
1996 47,096 19,375 : 58.86%
1897 69,036 18,424 73.31%

*CF incluyen gastos financieros
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El indice de rentabilidad ha venido en aumento aifio con ailo, lo que indica que las nuevas
inversiones cfectuadas y su administracién fueron seguramente eficientes.

Por otro lado, el punto de equilibrio aumento durante el segundo afio de operaciones, lo cual
indica que los costos fijos han aumentado en un porcentaje un poco mayor que €l aumento de los
costos variables . En el caso del afio de 1997 los costos fijos no aumentan; por lo contrario
disminuyen lo cual explica el por que el punto de equilibrio comienza a disminuir con respecto del afto

EJERCICIO | UTILIDAD {COSTOS DIRECTOS |COSTOS FIJOS *| 18D ISCF
U (000) CD (000) CF {000) % %

1995 4,519 16,891 7,387 26.75% | 61.18%

1996 10,744 28,843 7,509 37.25% | 143.08%

1997 20,203 41,480 7,354 8.71% | 274.729

anterior a pesar de que las ventas aumentaron en méas de un 100%.
* CF incluyen gastos financieros

Estos indices indican que en 1997 los costos directos o variables pueden tener un aumento
maximo de 48.71% sin que la empresa pierda; siempre y cuando los demas gastos permanezcan
constantes. También indican que si los costos directos o variables permanecen constantes, los costos
fijos pueden aumentar 274.72% sin que la empresa opere con pérdidas, o dicho en otras palabras,
para que la empresa opere en el punto de equilibrio.

El aumento de estos indices indica que la empresa ha venido operando en mejores condiciones
aflo con ailo.
V13 LOS INDICES DE RENTABILIDAD

El andlisis del punto de equilibrio y el margen van mas alla de este analisis global.

En efecto, es posible obtener, fundindose en el principio del punto de equilibrio, ¢l volumen
de ventas necesario para absorber cada una de las partes que forman los costos fijos y conocer asi

diferentes "Puntos de Equilibrio Parciales".

Es evidente que la suma de cada uno de estos "Puntos de Equilibrio Parciales”, daré el punto
de equilibrio globat.
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‘Tgualmente, se puede efectuar un andlisis del margen parcial, empleando los valores de punto
- de equilibrio por concepto de costo fijo.

Estos mérgenes parciales, se conocen como indices de rentabilidad.

Como en el caso del margen global, el significado de los indices de rentabilidad, no es mas
que: La relacion (o tanto porciento, si se quiere expresario en esta forma) de las ventas que son
necesarias para absorber el monto de cada uno de los costos fijos.

La razon y utilidad de estas cifras, es que permiten conocer la evolucion de los costos fijos
y su rentabilidad en funcién al volumen de ventas. Es evidente que si alguno de los indices va en
aumento, significard una administracion muy buena de los costos fijos correspondientes, con el
consiguiente aumento en la rentabilidad.

Podemos aplicar este principio al caso practico que hemos venido tratando, para ello es
necesario, primero, decidir los costos fijos que se requieren analizar parcialmente, o si se desea
hacerlo con todos. En este caso se decidi6 analizar los siguientes conceptos:

1 COSTOS FIJOS DE ADMINISTRACION

1.1 - Sueldos y prestaciones

1.2 Papeleria y asticulos de escritorio
1.3 Gastos de viaje

1.4  Mantenimiento y reparacion

1.5  Energia eléctrica

2) COSTOS FIJOS DE VENTAS

2.1 Sueldos y prestaciones
22  Promocion y publicidad
2.3 Fletesy seguros

El procedimiento se ilustra a continuacion:



CUADRO V1.2

ANALISIS DE LA RENTABILIDAD DE LOS PRINCIPALES

CONCEPTOS DE LA ESTRUCTURA DE LA EMPRESA
(MILES DE NUEVOS PESOS)

Costos Fijos de los principales conceptos

CONCEPTO 1998 1996 1997
1) COSTOS FIJOS DE ADMINISTRACION 2,634 2,634 2,834
1.1 Sueldos y prestaciones 1,848 1,849 1,949
1.2 Papeleria y articulos de escritorio 50 50 50
1.3 Gastos de viaje 50 50 50
1.4 Mantenimiento y reparacion . 100 100 100
1.5 Energia eléctrica . 7 7 7
2) COSTOS FIJOS DE VENTAS 758 758 768
2.1 Sueldos y prestaciones . 505 505 505
2,2 Promocién y publicidad 65 65 65

2.3 Fletes y seguros : 75 75 75

‘t7‘6




CUADRO V1.3

Puntos de Equilibrio Parciales: Pep=CFpV/M=CFp/m

(MILES DE NUEVOS PESOS)
CONCEPTO 1995 1986 1997
1) DE LOS COSTOS FIJOS DE ADMINISTRACION 6,371 6,796 6,599
1.1 De los Sueldos y prestaciones 4,878 5,029 4,883
1.2 De la Papeleria y articulos de escritorio 125 129 125
1.3 De los Gastos de viaje 125 129 125
1.4 Del Mantenimiento y reparacién 250 258 251
1.5 De la Energla eléctrica 18 18 18
2} DE LOS COSTOS FIJOS DE VENTAS 1,890 1,948 1,892
2.1 De los Sueldos y prestacionss 1,264 1,303 1,265
2.2 De la Promocidn y publicidad 163 168 163
2.3 De los Fletes y seguros 188 194 188

6



CUADRO Vi4

Indices de Rentabilidad Parciales:  [Rp=V-Pep/V

CONCEPTO
1) DE LOS COSTOS FIJOS DE ADMINISTRACION

1.1 De los Sueldos y prestaciones

1.2 De la Papeleria y articulos de escritario
1.3 De los Gastos de viaje

1.4 Del Mantenimiento y reparacién

1.5 De la Energia eléctrica

2) DE LOS COSTOS FIJOS DE VENTAS
2.1 De los Sueldos y prestaciones

2.2 De la Promocién y publicidad
2.3 De los Fletes y seguros

1985
78.62%

83.63%
99.58%
99.58%
99.16%
99.94%

93.86%
95.76%

99.45%
99.37%

1996
85.57%

89.32%
99.73%
99.73%
99.45%
99.96%

95.88%
§7.23%

99.64%
99.59%

1897
90.44%

92.93%
89.82%
99.82%
99.64%
99.87%

97.28%
98.17%

99.76%
99.73%

926



Como podemos observar, los datos obtenidos son indicativos de ciertas tendencias, aunque
su valor interpretativo es reducido.

Quiza la maxima utilidad de estos puntos de equilibrio parciales, sea como elemento de
prevision o planeacion. En efecto, supdngase que se quiese decidir sobre la conveniencia de aumentar
algiin costo fijo con el fnico fin de aumentar las ventas. El punto de equilibrio parcial para este costo
propuesto, significa cuanto debe aumentarse ¢l volumen de las ventas para pagar al menos dicho
costo. Si el volumen encontrado es inferior a lo que se pronostica obtener gracias a dicho costo, la
decision resultard rentable. Si por el contrario, la venta pronosticada como consecuencia del costo
fuera infesior a Ia encontrada como punto de equilibrio parcial, la decision no seria rentable y habria
que analizarla o rechazarla.

Para el anilisis de la rentabilidad de la estructura, una de las informaciones mas valiosas es
Ia de los indices de rentabilidad, ya que indican si las decisiones respecto a cada uno de los costos
fijos son rentables o no.

- Lo importante no es que aumente una partida, ni siguiera si este aumento desplaza el punto
de equilibrio, sino que independientemente de su monto o su efecto en dicho punto de equilibrio,
produzca un beneficio y esto es precisamente to que muestra el indice de rentabilidad.

Como en el caso anterior, estos indices pueden ser una herramienta provisional y de
planeacion, pero también pueden ser de gran valor con fines de control.

En efecto, una vez fijadas las metas, puede seguirse Ia marcha de la empresa y tomar las
acciones necesarias para corregir cualquier desviacion. Si los indices de rentabilidad evolucionan
favorable o desfavorablemente, se pueden tomar las acciones pertinentes sobre aquellos conceptos
cuya rentabilidad haya disminuido o se considere baja, respecto a 1a norma establecida, con lo cual
automiticamente se esta aumentando la rentabilidad globa! y por tanto el beneficio.

Sin embargo, nada se sabe aun de si la rentabilidad alcanzada es la méxima o la éptima. Este
problema es muy complejo, y su resolucion requiere de modelos econométricos en un universo de
incertidurubre,

Hasta este momento nos hemos concentrado en analizar la rentabilidad de la estructura en
relacién alas ventas, pero no debemos olvidar que los costos fijos, también afectan la rentabilidad,
afectando los costos directos.

Si por ¢jemplo, una empresa piensa adquitir nueva maquinaria para hacer algiin proceso mas
econdmico, disminuyendo los costos variables, los costos fijos aumentaran evidentemente y por lo
tanto el punto de equilibrio,

Pero sila consecuente disminucion de los costos directos compensa esto y aun baja el punto
de equilibric, al final se habré tenido una inversion rentable. Este tipo de anlisis requicre de otros
conceptos, como el valor actualizado de las inversiones tratado en capitulos anteriores de este trabajo,
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Lo tratado hasta ahora, se ha referido a los aspectos mas dtiles de analisis en lo referente a
Ia estructura. Sin embargo, debe recordarse que el problema de Ia rentabilidad global de la empresa
no se circunscribe al problema de la estructura.

Si recordamos nuestro postulado inicial, vemos que Ia utilidad est4 influida por los ingresos
y los egresos totales.

Laos andlisis previos, también han enfocado el factor ventas, pero principalmente en relacion
2 los costos fijos.

Podemos ahondar un poco més en las ventas.

No debemos olvidar que el precio de venta esta fijado por el mercado y no por el fabricante.
Esta afitmacion a primera vista puede parecer absurda, pero piénsese que cuando alguien adquiere
un articulo, digamos un automovil, el paga su precio por que considera que lo vale y que necesita mas
ese automovil, que el dinero de su precio y jamas pensara en pagarlo baséndose en ¢l costo para et
fabricante. Por otra parte, disminuir los costos directos no es una cosa sencilla y mucho menos
inmediata. Se requerira de estudios de ingenieria industrial, de estudios de disefio, de investigacion
etc., todo esto cuesta, aumentando los costos fijos y su fruto no es inmediato.

¢ Es que esto quiere decir que no se puedc aspirar a sumentar la rentabilidad, al menos
ficilmente, jugando con los precios de venta y los costos directos?

. Por el contrario; es en este campo donde mayores beneficios se pueden encontrar (y no
estamos contradiciendo fa afinmacion anterior),

En efecto, recuérdese que fa venta y los costos directos no son una cifa "pura”, sino que son
¢l resultado de la mezcla de una serie méis o menos grande de productos diferentes con rentabilidad
diferente y Ia utilidad se obtiene por la participacion de cada uno de dichos productos, en el resultado
final,

Si conociésemos la rentabilidad de cada uno de ellos, podriamos modificar las ventas de forma
tal que el ingreso total fuera méximo con los costos directos totales minimos, lo cual equivale a
maximizar el margen y como los costos fijos no han sido afectados, la utilidad resultante seria también
maxima.

Desde luego, el problema de optimizacion no es tan simple, pues iodos los costos estin
sujetos a una serie de restricciones.

Por ejemplo, la capacidad de ciertos articulos tiene un limite; 1a absorcién del mercado
también y los recursos financieros igualmente, Se puede llegar por medio de modelos matematicos
(Programacion Lineal Capitulo VIII) a la optimizacion de la mezcla de productos, sujeta a
restricciones establecidas. De momento sole nos limitaremos a analizar la rentabilidad de los
productos para tomar decisiones, que si no serén los optimos, al menos mejorara considerablemente
|a rentabilidad global del proyecto.
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- V14 CASO PRACTICO
En base en los datos que se presentan en los siguientes cuadros sobre la empresa de la
industria de la construccién que hemos utilizado como caso préctico a lo largo de todo este trabajo,

determinaremos cual de las cinco famifias de productos es Ia mas rentable (Cuadros V1.5 V1.6, VL7,
VI8, VL9).



CUADRO VIS

(MILES DE NUEVOS PESOS)
CONCEPTOS MATERIAL (8) MANO DE OBRA ($) TOTAL
INDIRECTOS (8) COST. INDIRECTOS (8)

I .- Losstarja de Mdrmol Cultivado 0.0163 0.0054 0.0056 D.0273
11 - Losatsrjs de Mérmo! Cultivado E. 0.0176 0.0058 0.0080 0.0285
1l - Losataris Mariin Vaclado 0.0242 0.0080 0.0083 0.0405
1V .- Loaatarja Marin Prensado 0.0278 0.0092 0.0095 0.0465
V .-~ Placa de Mérmol 0.1783 0.0587 0.0804 0.2955

CONCEPTOS PRECIO DE VENTA HORAS - HOMBRE  CAPACIDAD DE PRODUCCION

SINIMPUESTOS ($) POR UNIDAD PZASHR-MAQ

I .- Losatarja de Marmol Cultivado 0.0488 1.1774
B - de MArmol Cultivado E. 0.0504 1.9730 29
1! - Losalaria Mertin Vaciado 0.06%0 1.9487 20
{V .- Losatarja Martin Prensado 0.0764 0.7300 73
V - Piaca de Mérmol 0.5037 6.0833 9

001



CUADRO VI.6

DATOS DE COSTOS DIRECTOS, PRECIOS UNITARIOS

Y MA| P, 1995
(MILES DE NUEVOS PESOS)
CONCEPTO PRECIO DEVENTA  COSTO DIRECTO MARGEN MARGEN POR
SIN IMPUESTOS ($) UNITARIO ($) UNITARIO ($) PESO DE VENT. (%)
! .- Losatarja de Mérmotl Cultivado 0.0466 0.0273 0.0193 41.42%
Il .- Losatarja de Mdrmol Cuttivado E. 0.0504 0.0205 0.0209 41.47%
Il - Losatarja Marlén Vaciado 0.0890 0.0405 0.0285 41.30%
IV .- Losatarja Maridn Prensado 0.0794 0.0465 0.0329 41.44%
V .- Placa de Mérmol 0.5037 0.2955 0.2082 41.33%

Desde el punto de vista del precio de venta la Losatarja de Marmol Cultivado tipo Ecanémico es el producto més rentable

101



CUADRO V1.7 :

ANALISIS DE LA RENTABILIDAD DE LOS PRODUCTOS

T, ARA 199!
{MILES DE NUEVOS PESOS)

CONCEPTO MARGEN HORAS -HOMBRE  RENTABILIDAD

UNITARIO ($) POR UNIDAD ($/hr - hombre)
I .- Losatarja de Marmol Cultivado 0.0193 1.1774 0.0164
Il .- Losatarja de Mdrmol Cultivado E. 0.0209 1.9730 0.0106
Il .- Losatarja Marlén Vaciado 0.0285 1.9467 0.0146
IV .- Losatarja Marlan Prensado 0.0329 0.7300 0.0451
V .- Placa de Madmmol 0.2082 6.0833 0.0342

Las cifras que aparscen como rentabilidad, significan el monto en pesos, que produce de margen cada
hora de trabajo dirscto en los diferentes productos. Desde éste punto de vista fa Losatarja de Maridn
Prensado es el producto més rentable.

201




CUADRO V1.8

ANALISIS DE LA RENTARILIDAD DE LOS PRODUCTOS

(MILES DE NUEVOS PESOS)
CONCEPTO MARGEN CAPACIDAD HORAS MAQUINA

UNITARIO ($) PZAS/HR-MAQ POR UNIDAD RENTABILIDAD (%)
1 .- Losatarja de Mérmol Cuttivado 0.0193 49 0.0204 94 .57%
il .- Losatarja de Marmol Cultivado E. 0.0209 29 0.0345 60.61%
1l .- Losatarja Marlan Vaciado 0.0285 29 0.0345 82.65%
IV .- Losatarja Marl&n Prensado 0.0329 73 0.0137 240.17%
V .- Placa de M&rmol 0.2082 ] 01111 187.38%

Desde éste punto de visin, la Losatarja de Marlin Prensado es el producto més rentable

€01



CUADRO VL9

DE |LA RENTABILIDAD DE LOS PRODUCTOQS EN FUNCION DE LA
AN&MWQDW
1995 (MILES DE NUEVOS PESOS)

CONCEPTO CAPACIDAD CAPACIDAD
PZAS/HR-MAQ Pzas/hr - hombre
| - Losatarja de Mérmol Cultivado 49 0.8453
il .~ Losatarja de Mérmol Cuiltivado E. 29 0.5088
Il - Losatarja Marlén Vaciado 29 0.5137
IV .- Losatarja Marlén Prensado 73 1.3688
V .- Placa de Mérmoi 9 0.1644

En éstas condiciones, Ia Losatarja de Marlén Prensado es el producto més rentatr'e

RENTABILIDAD
$/hr - factor limitants

0.0164 S/hr - hembre
0.0108 $Mr - hombre
0.0148 $Mr - hombre
0.0451 $hr - hombre
0.0342 $/hr - hombre

vo1



CAPITULO VI

GRAFICAS EN COORDENADAS CARTESIANAS

V.1 CONCEPTO Y GENERALIDADES

La presentacion grafica de los resultados economicos en la formulacion o evaluacion de un
proyecto puede utilizarse frecuentemente con ventajas sobre las tablas; ya que facilita la comprension
rapida de dichos resuitados. Por medio de graficas en coordenadas cartesianas pude ilustrarse
convenientemente la situacién econémica del proyecto en funcion de las previsiones a corto plazo de
los precios de venta, disponibilidad de materia prima y consumo esperado del producto. De una
manera similar pueden ilustrarse las variaciones en los costos previsibles de operacion, en las
utilidades esperadas o en la rentabilidad en funcion de los volimenes de venta, el tamaiio de la planta,
fos precios de las materias primas o los precios de venta de los productos.

En fa figura VIL.1 se muestra la forma de representacion de los ingresos y egresos de una
empresa en funcién del porcentaje de la capacidad utilizada de la planta y de diversos precios de
adquisicién de materias primas basicas, En este tipo de graficas deben incluirse las restricciones que
se establecieron para obtener los datos econdmicos. En el caso de la figura VII.1 esas restricciones
fueron las siguientes: ¢

a) El precio de venta se considerd constarte en un nivel prefijado.

b) En el primer afio de operacion de la planta solamente se alcanza un nivel de
aprovechamiento de la capacidad instalada del 70%. Este nivel de aprovechamiento
se incrementaria conforme el mercado lo demandase hasta alcanzar la capacidad
instalada.

c) El precio de la materia prima basica fluctiia entre los limites Xi y Xs, segin el estudio
de disponibilidad de materias primas.

d) Los costos fijos permanecen a un nivel constante durante el periodo de operacion
considerado.

De esta figura VIL1 se deduce lo siguiente:

1}  Los niveles de capacidad a los cuales se al ia el punto de equilibrio de la
empresa para los diversos precios considerados de la matetia prima.

2) Las utilidades previsibles antes de impuestos que se abtendrian a los diferentes precios
considerados para la materia prima, cuando la planta opera al nivel de capacidad



FIGURA ViI.1 )
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FIGURA ViL.2

VARIACION DE LA RENTABILIDAD SOBRE LA
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DE PRODUCCION, CONSIDERANDO DIVERSOS
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previsto.

3) Las utilidades posibles a medida que se incrementa el nivel de utilizacion de la
capacidad instalada de la planta.

En la figura V1.2 se ilustra la variacion de la rentabilidad sobre la inversién fija que tendria
una empresa en funcién del volumen de produccion y considerando diversos precios de adquisicion
de 1a materia prima basica, bajo las siguientes condiciones:

a) El precio de venta de! producto permanece a un nivel constante.

b) Los costos fijos de produccion permanecen constantes pasa los cuatro periodos de
operacion considerados.

c) Los volimenes de producto demandados arualmente, adquieren los valores
caracteristicos consignados.

d) Los costos de todos los demas insumos de produccion permanecen constantes.

De la figura VII.2 se puede deducir la influencia que tiene el precio de materia prima basica
sobre la operacion rentable de la empresa y ademas se¢ puede determinar el nivel de capacidad de
operacion al cual se alcanza una rentabilidad satisfactoria para los inversionistas del proyecto.

En el anélisis economico de algunos proyectos frecuentemente es necesario expresar la
relacién entre tres variables; por ejemplo, Ia rentabilidad de una planta industrial en funci6n de las
variaciones en el costo de 1a materia prima y en el precio de venta del producto final, o bien en
funcion del precio de venta en el mercado local y del precio para exportacion. En esos casos la
representacion grafica se dificulta en un sistema de ejes cartesianos y no es posible visualizar
facilmente los resultades previsibles que se derivarian de un cambio en fas condiciones originalmente
previstas, a menos que se interpole; por lo que se recomienda el uso de sistemas graficos por
computadora en coordenadas multiples.
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CAPITULO Vil

VIIL.1 GENERALIDADES

A medida que Ta toma de decisiones en los negocios e instituciones se ha vuelto mas compleja,
los modelos matematicos han sido adoptados con mayor amplitud. Las estimaciones y proyecciones
obtenidas estin sujetas a diversos grados de incertidumbre, es decir, a la posibilidad de que las cifras
veales se desviaran de las esperadas. El analisis de sensibitidad cs la técnica més usada para afrontar
ese problema, ya que mide como los valores esperados del modelo serin afectados por cambios en
las bases adoptadas mas relevantes.

Este trabajo presenta una aplicacion de la Programacion Lineal, herramienta de la
Investigacion de Operaciones (I0), al andlisis de sensibilidad. El enfoque es mayor en la
interpretacion de sus soluciones, que en los procedimientos. A través de cjemplos sencilios se
pretende que el lector, sin preparacion en el campo de Investigacion de Operaciones, conozea la
utilidad préctica de esta técnica como herramienta para el anélisis de sensibilidad en la toma de
decisiones. ) ) ..

VL2 LA PROGRAMACION LINEAL

La Investigacion de Operaciones (I0) es el analisis usualmente con tratamiento matematico
de un proceso, problema u operacion, para determinar sus propositos y efectividad, y para abtener
maxima eficiencia.”

Una de las herramientas mas utilizadas en la 10 es la Programacion Lineal (PL). Esta trata
tipicamente con problemas sobre la forma de asignar recursos limitados entre actividades que
compiten entre si, de la mejor u Gptima manera posible.

La variedad de situaciones en que eso se aplica 65 muy.dlversa, desde la asignacion de equipos
¢ instalaciones a producios, hasta la seleccion de una inversion; desde la determinacion optima del
mosaico de produccién/ventas para maximizas utilidades, hasta la localizacién de bodegas de
distribucion en varias ciudades,

Preguntas tales como: j, Cual seria el efecto en la utilidad neta proyectada, si el costo de la
mano de obra se incrementara en un 25%, o bien si el crecimiento de la demanda fisera infetior a lo

2 Operations Research, Hillicr F.5. y G, Licherman, ol Day bnc. 1974



previsto' en un 30% a raiz de un aumento de precios?, encontrarian solucién con analisis de
sensibilidad, mediante la Programacion Lineal.

La metodologia de la IO se resume en tres puntos:

1) *  Estructurar la situacién de la vida real en un modelo matematico, abstrayendo los
elementos esenciales para que se pueda buscar una solucion relevante para el tomador
de decisiones, Esto incluye Ia visualizacion del problema en el contexto de un sistema
completo.

2) Explorar la estructura de dichas situacicnes y desarrollar procedimientos sistematicos
para alcanzarlas.

3) Obtener una solucitn y cursos alternativos de accion para evaluar las alternativas.

Todos estamos familiarizados con ecuaciones lineales, por ejemplo X + 5 = 15, La
Programacion Lineal trata basicamente de:

a) Construir un conjunto de ecuaciones lineales simultaneas y desiguaidades, que
representen un modelo del problema; y

b) Resolver las ecuaciones, preferentemente con la ayuda de una computadora digital.

La formulacion de las ecuaciones, es decir, la construccion del modelo, es mas retadora que
la mecanica de solucién. El modelo debe ser un retrato valido y apegado al problema. Los
especialistas en computacion tomaran esas ecuatidnés'y procesaran la solucion.

Asi pues un ejecutivo debe ser capaz de formular el modelo: especificar ¢l objetivo, las
restricciones y las variables. Al obtener la solucion, es importante interpretarla y realizar los analisis
de sensibilided necesarios para contar con el panorama completo del problema.

VHL3 FORMULACION DEL MODELO DE PROGRAMACION LINEAL

VHI3.1 Ejemplo Prototipo 1: Compaiiia XYZ

La compaiiia XYZ es fabricante de productos para fa industria de la construccién. Se estd
analizando una de sus lincas que cuenta con dos productos A y B, cada uno de los cuales
requiere procesarse en dos departamentos; ensamble y acabado. El departamento de
Ingenieria industrial ha determinado que hay capacidad diaria de 400 horas de ensamble y 250
horas de acabado. El producto A requiere de una hora de ensamble y una hora de acabado
por unidad. Por otro lado el producto B necesita de dos horas de ensamble, pero solo media
hora de acabado por pieza. Asi pues las capacidades diarias para B son 400/2 = 200 unidades
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de producto para ensamble y 250/0.5 = 500 para el acabado. ia informacion se resume a
continuacion:

CAPACIDADES DIARIAS
En unidades de producto

PRODUCTO DEPTO 1 DEPTO2  MARGEN DE CONTRIBUCION UNITARIO ($)

A 400 250 $20.00
B 200 500 $25.00

Existe una escasez de materiales para el producto B, la cual limita su produccion a 150 piezas diarias.
La gerencia de ventas informa que puede colocar indistintamente cualquier produccion de A o de B.
¢, Cuéntas unidades de cada producto deben fabricarse para maximizar las utilidades?

Solucion:

1) Determinacion de la funcion objetivo.
El objetivo aqui es encontrar la combinacion de productos que maximice la contribucion
marginal total.
Esto se expresa en forma de ecuacion como sigue:

Max z = 20A + 25B donde z es el margen de contribucion total y A y B son el niimero de
unidades de producto A y B, respectivamente.

2) Obtencién de las relaciones basicas.
Estas se muestran en las siguientes desiguaidades:

DEPTO I: A+2B<=400

DEPTO 2: A +0.5B <=250

Escasez de materiales para B: B <=150

Produccion negativa imposible A #0 yB#0

Las tres lineas de Ia figura VI11.1 ayudan a visualizar las restricciones mencionadas en el punto
2). Una forma de graficar esas relaciones es asurniendo que una de las variables vale cero y
resolviendo la desigualdad. Por ejemplo, para el departamento 1, si A = 0 entonces B = 200;ysi B

=0 entonces A =400, siendo ast los puntos que defimitan la linea de restriccion (0, 200) y (400, 0).
De la misma manera para las otras restricciones, E1 drea sombreada muestra los limites de aquellas

.
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combinaciones de productos que son factibles, €s decir, arreglos A y B que satisfacen todas las
restricctones.

En la solucion grafica, la respuesta debe estar en una de las esquinas del area de factibilidad.
Consideremos una combinacion que producira $1,000.00. Si graficamos la ecuacion 20A +25B =
1,000, obtendremos una linea punteada de coordenadas (50, 0) y (0, 40). Los margencs se
incrementarén conforme las lincas paralelas s¢ separen del origen; asi obtenemos el punto optimo en
(200, 100), es decir, con produccion diaria de 200 unidades de A y 100 Unidades de B, con margen
total de $6,500.00 -

El siguiente cuadro reflejs los calculos en todas la esquinas del area sombreada.

COMBINACION (UNIDADES)
MARGEN DE CONTRIBUCION

ESQUINA  PRODUCTQA PRODUCTO B MARGINAL

1 0 0 20(0) + 25(0) = 0

2 0 0 20(0) + 25(150) = 3,750

3 100 150 20(100) -+ 25(150) = 5,750

4 200 100 20(200) + 25(100) = 6,500 *

5 250 0 20(250) + 25(0) = 5,000
* Punto Optimo

Al iniciar el caso, se podria haber llegado a la conclusién que la produccién de unidades de
B, con el mayor margen por pieza deberia ser maximizada. El resto de la capacidad deberia asignarse
a producir A. Esto es falso, ya que aqui el factor escaso o limitante es Ia produccion. La clave para
1a mejor solucion esta en considerar la utilidad por unidad de capacidad. Por ejemplo, analizando la
figura VL1 si nos movemos del punto 3(100, 150) al punto 4(200, 100), implica que la empresa esté
transfiriendo el recurso escaso entre los productos. En el departemento | cada hora productiva

dedicada a una unidad de B, podria sacrificarse por dos unidades de A. Pero § Como se afectaria la
ganancia?

- Margen de contribucion total en el punto 3(100, 150) $5,750.00
- Contribucion por adicion de productos

A: (200 - 100 = 100 x $ 20.00) $ 2,000.00
- Contribucion por pérdida de productos

B: (100 - 150) =-50 x § 25.00) $(1,250.00)
- Contribuci6n adicional neta $_750.00

- Margen total en la esquina 4(200, 100) $ 6,500.00



Al movernos del punto 3 al 4, estamos compitiendo por la restriccion del departamento 1
(ensamble). Hay una ventaja por cambiar dos unidades de A, en lugar de una de B; recibiremos dos
veces $20.00 o $40.00, en sustitucion de una vez $25.00, obteniendo asi una ganancia neta de $15.00
por operacion.

Sin embargo, la ventaja de hacer mas unidades de A en lugar de B, se reserva cuindo la
restriccion del departamento 2 (acabado) entra en juego. Al movernos del punto 4(200, 100) al punto
5 (250, 0) cada hora productiva dedicada a una unidad de B se cambiaria por obtener 0.6 de unidad
de A. Asi sacrificariamos $25.00 con tal de ganar 0.6 x $20.00 = $12.00, es decir, decreceria la
utilidad en $13.00 por cada unidad de B cambiada. De esta manera, la esquina 4(200,100) es la
solucion optima.

Antes de pasar al anflisis de sensibilidad, conviene presentar otro ejemplo para formularlo
como un problema de Programacion Lineal.

V111.3.2 Ejemplo Prototipo 2: Compailia XYZ

La compaiiia XYZ elabora los siguientes productos relacionados con la industria de la
construccidn:

1) Losatarja de Marmol Cultivado (X}

2) Losatarja de Marmol Cultivado con Gabinete de tipo Economico (Xz)

3) Losatarja de Marlan Vaciado (3)

4) Losatarja de Marlan Prensado (X1) *
5) Placa de Marmol (Xs) '

Se desea saber qué cantidad de cada uno de ellos debera producir con objeto de maximizar
sus ganancias dado que a circunstancias ajenas a la compaiiia se encuentra con un suministro
limitado de resinas de dos tipos y con una mano de obra también limitada. Cuenta con
1'100,000 kg de resina namero 1 y 850,000 kg de resina nimero 2 y con 700,000 horas -
hombre al afio,

Existen también ciertos compromisos que la empresa ha contraido para la fabricacion de
algunos de estos productos.

Los datos de fabricacion y ventas son los siguientes:

a) El producto Xi consume 2 kg de resina nimero 1 y 2 kg de resina nimero 2 y 1.5
horas’hombre y la empresa se ha comprometido a fabricar 94,500 unidades, ademds se sabe
que se pueden vender todas las unidades que se produzcan. El margen de contribucién por
unidad es de $19.30

b) El producto X2 consume 3.5 kg de resina nimero 1 y 3 kg de resina nimero 2 y 2
horas’hombre, 1a empresa debe entregar 75,000 unidades, también en este caso puede vender
cuantas unidades se produzcan. El margen de contribucion por unidad es de $20.90
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Ef producto X Heva 2.5 kg de resina nimero 1 y 4 kg de resina niimero 2 y requiere de 2

horas/hombre por unidad, la empresa debe entregar 57,000 unidades, como en los casos
anteriores se pueden vender cuantas unidades se produzcan. El margen de contribucion por
unidad es de $28.50

El producto Xy lleva 4 kg de resina nitmero | y 3 kg de resina ndmero 2 y requiere de 0.75
horas/hombre por unidad, la empresa puede vender hasta una miximo de 96,000 unidades.
El margen de contribucion por unidad es de $32.90

El producto X lleva un total de 5 kg de resing ntunero 1 y no consume resina nimero 2 y
requiere de 6 horashombre por unidad, se sabe que Ia empresa puede vender hasta un
méximo de 60,000 unidades. El margen de contribucion por unidad cs de $208.20

Solucién:

Sean Xi, X1, X3, X, X, las cantidades a producir de los productos antes mencionados

respectivamente. Aqui como en el problema anterior queremos maximizar la utilidad, nuestra funcion
objetivo queda como sigue:

Max 2= 19.30 X: + 20.90 Xz + 28.50 Xo + 32.90 X + 208.20 X

Las restricciones se pueden dividir en tres grupos:

A)

B)

©)

Restricciones debidas a {a disponibilidad de materias primas

2Xs 433X +2.5 Xa+4 Xo+ 5 Xs <= 1'1000,000
2Xi+3 X 4.4 X+ 3 Xa'+ 0 Xs <= 850,000

Esto es, ¢l consumo de resina nimero 1 no puede ser mayor a 1'100,000 kg y de resina
nimero 2 a 850,000 kg,

Restriccion debida ala disponibitidad de mano de obra
15X 42X +226+0.75 Xe + 6 X5 <= 700,000

Esto es, no se pueden emplear més de 700,000 horavhombre para la elaboracion de estos
productos.

Restricciones debidas a ta venta de productos

X >=94,500
X:>= 75,000
Xs>= 57,000
X4 <= 96,000
Xs <= 60,000
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Es dexir, el minimo a producir es de 94,500 unidades del producto 1, 75,000 del producto ?,
57,000 unidades def producto 3. En el caso de Ias ultimas dos restricciones no se pueden vender mas
de 96,000 unidades del producto 4 y 60,000 unidades del producto 5 por lo tanto no se debe producir
" mis de estas cantidades.
Nuestro modelo matematico queda como sigue:
Max z = 19.30 X, + 20.90 X; + 28,50 X, + 32.90 X+ 208,20 X;
Sujeta a:
2X +35X+25X:+4 Xt 5 Xs <= 1'100,000
2Xi+3 X2+ 4 Xs+ 3 X+ 0 Xs <= 850,000
15X +2X:+2 X5+ 075 Xa+ 6 Xs <= 700,000
Xi >=94500
Xz >=175,000
X >= 57,000
X <=96,000
Xs <= 60,000
X, Xz, Xa, Xy, Xs> 0

Este modelo fue resuelto con la ayuda de una computadora digital obteniéndose ¢l siguicnte
resuitado:

X, Xz, Xo, X4, X5) = (94,500, 75,000; 57,000; 69,333, 40,375)

multiplicando estas cantidades que representan el nimero de unidades a producir de cada producto
por sus mérgenes de contribucién, obtenemos una utilidad neta de $15'702,980.70

Finalmente, entre las restricciones mds importantes de la PL; estan:
1) Todas la interrelaciones son lineales
2) Todas las restricciones y coeficientes se establecen con certidumbre

3) Se permiten las soluciones en unidades fraccionarias



VIIL4 ANALISIS DE SENSIBILIDAD

Como todos los medelos de decisién, los de PL estén sujetos a cambios en las variables o a
errores de medicién de sus valores base. ;, Cudles son las implicaciones de una sub o sobreestimacion
de la utilidad, del costo o de las restricciones?

Es probable que los errores de aproximacion de los costos y de las ganancias por unidad
reduzcan o incrementen los mirgenes de contribucion por unidad, pero podrian o no cambiar la
pendiente o inclinacion de la funcion objetivo lo suficiente como para modificar Ia solucion 6ptima.

Volviendo a nuestro primer ejemplo prototipo, la Gerencia esta interesada en saber como se
afectaria la solucién obtenida si el costo de la materia prima del producto A sufriera un incremento
de 50%, de $10.00 a $15.00, por una probable escasez en la oferta mundial.

Esto representa una reduccion en el margen de contribucion de A de $20.00 a $15.00;en la
figura VIIL.2 se observa que el (nico cambio es la pendiente de la funcion objetivo; sin embargo el
punto 6ptimo 4 sigue sin cambio. El nuevo valor de 1a utilidad es de $15.00(200) + $25.00(100) =
$5,500.00, un 15% inferior a fa cifra original,

Otro tipo de anlisis seria determinar cual seria el méximo cambio de A que se aceptaria sin
que la mezcla original cambiara.

Se trata de determinar el vator critico en ef cual la combinacion (200, 100) ya no seria 6ptima.
Concentrindonos en la restriccion del departamento 1. Si la inclinacion de la funcién objetivo esla
misma que la de su restriccion, las soluciones dptimas serian las mismas a lo largo de toda esa
seccion. Por ejemplo, si la contribucion de A bajara a $12.5, la funcién objetivo seria z = 12.50A
+25.00B, la cual tiene 1a misma pendiente que la restriccion 1. Asf pues la contribucion total seria
la misma para las esquinas (100, 150) y (200, 100).

PUNTO MARGEN DE CONTRIBUCION TOTAL
3(100, 150) $12,50100) + $25.00(150) = $5,500.00
4(200, 100) $12.50(200) + $25.00{100) = $5,500.00

Supongamos por otra parte, que el costo total de A fuera mayor en $10.00 que el previsto
reduciendo asi el margen de contribucion de $20.00 a $10.00 por unidad. De acuerdo con la solucién
grafica figura VI11.2, la esquina dptima serfa 3(100, 150) con una contribucion de $4,750.00.

Si la Gerencia hubiese tomado su decision con la solucion originial 4(200, 100) y el cambio
se hubiera efectuado en la realidad, el costo del error de prediccion seria:
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1) Resultado con la decision optima 3(100, 150), con el nuevo parametro ($10.00)
$10.00(100) + $25.00(150) = $4,750.00

2) Resultado de [a decision original 4(200, 100) dado el nuevo parametro ($10.00)
$10.00(200) -+ $25.00(100) = $4,500,00

3) Costo del error de prediccion (1) - (2) = $250.00

En los casos anteriores de analisis de sensibilidad Ja solucion original es refativamente
insensible a errores de prediccion de los costos. Desde luego, otras complejidades podrian
introducirse. Por ejemplo, cambio en los materiales A y B podrian estudiarse simultineamente.
Ademis una variacion en la productividad afectaria tanto a los mérgenes de contribucion como a los
coeficientes de las restricciones.

Por ejemplo, en ¢l caso del segundo ejemplo prototipo, se podria estudiar lo que sucederia
silas cantidades requeridas de materia prima por los productos Xy Xs estuvieran subestimadas en
un 50%. Esto nos cambiaria las ecuaciones de restriccion debidas a disponibilidad de materias primas.

2Xi+3.5 Xa+2.5 X+ 4 X+ 5 X5 <= 1'100,000

2Xi+3 Xa+4X+3X+0X,s <=850,000

Al tenerse mayor consumo de materia prima de estos productos fos méargenes de contribucion
unitarios disminuirian y por consiguiente el margen de contribucion total también disminuiria.

Es importante sefialar que, independientemente de en cuil modelo de decision se apoye la
Gerencia, el impacto del analisis de sensibilidad es usualmente el mismo. Si los costos de los errores
de prediccion resultan ser altos, convendra inicialmente invertir méis recursos para aumentar la
precision de las predicciones, antes de escoger alguna altemativa, Ademds, una vez que esta se haya
seleccionado, se haran esfuerzos adicionales para implementar la decision y asegurar que los
resultados previstos se logren.

Desde luego las acciones antes descritas se justifican econémicamente cuando los costos de
los errores de prediccion son suficientemente alarmantes. Asi mismo, cuando las acciones éptimas
son ;muy sensibles a los ertores de medicion, el modelo formal puede ser ligado al sistema de control
contable. -

Resumiendo un poco, el analisis de sensibilidad con Programacién Lineal es un método
sistematico para analizar plenamente y comprender las interrelaciones de las variables en un problema
tipico de asignacion de recursos limitados a actividades que compiten entre si. Asi pues, los valores
de una solucién 6ptima, son ampliados para conocer que  tanto pueden variar los valores
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originales sin causar cambios violentos en la solucitn,

Aunque los métodos graficos ayudan a visualizar el problema, estos son utiles cuando hay dos
y hasta tres variables. Sin embargo ¢l método "Simplex"'® es una técnica general para resolver
cualquier problema de PL; su proceso interactivo es muy efectivo, especialmente con la ayuda de una
computadora. El método inicia con una alternativa de solucion factible y va probando
algebraicamente por sustitucion si la solucién puede mejorarse.

Problemas de 1,000 restricciones y 10,000 variables han podido ser resueltos en pocas horas,
gracias al "Simplex”. Por otra parte, Ia restriccion de tener resuitados fraccionarios se puede superar
con la técnica de Programacion Entera,"

00 perations Rssarch, Hillier F.S. y O, Licberman, Holden-Day lnc. 1674
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CONCLUSIONFS

Después de la investigacion que significo este trabajo podemos concluir que la Evaluacion
Economica y el Analisis de Sensibilidad son herramientas de gran apoyo y précticamente
indispensables para todas aquellas personas que estén relacionadas directa o indirectamente con la
formulacion de proyectos industriales o de cualquier tipo de proyecto de inversién.

Los resultados de la Evaluacién Econdmica y del Andlisis de Sensibilidad dan tranquilidad al
tomador de decisiones, o bien proveen una sefiat para obtener mis informacion y prever los efectos
de las variables sobre su posible decision.

A medida que la dinamica de cambios periddicos que origina que la actividad de planeacion
y evaluacion de alternativas de inversion se torme cada dia mas compleja es recomendable disponer
de herramientas de computo que permitan efectuar de una manera oportuna y confiable el anélisis
econdmico y de sensibilidad de la viabilidad de dichas alternativas ante cambios simuitaneos en las
variables de influencia de tal forma de poder tomar con la debida anticipacion las medidas correctivas
que comrespondan,

Refiriéndonos al caso prictico que se utilizé a lo largo de todo este trabajo para ilustrar las
diferentes técnicas relacionadas con el objetivo del mismo, podemos decir que es un proyecto viable
ya que todas las t@nicas de Evaluacion Economica y de Anilisis de Sensibilidad demostraron
indicadores positivos sobre el mismo.

En el alcance, mencionado en la primeras piginas de esta tesis, se sefiala un punto muy
importante, consistente en que todas las técnicas utilizadas anteriormente no son mais que
herramientas para la toma de decisiones sobre el futuro, pero que de ninguna manera los resultados
de estas técnicas seran siempre los correctos, por lo que las decisiones que se tomen dependeran en
gran parte de la experiencia y criterio del tomador de decisiones para llegar a un resultado
satisfactorio.

- e

Es conveniente mencionar que las técnicas aqui presentadas no son las inicas en lo que a los
temas de este trabajo se refiere, siendo estos tltimos de gran amplitud e importancia, por lo que en
la medida de que lo aqui planteado sirva de referencia para despertar el interés de los ejecutivos
encargados de la planeaci6n y evaluacién de alternativas de inversion sobre los mismos, se habra
cumplido con el propésito primordial de este trabajo,

Finalmente, para quién realiz6 esta tesis, esta significd una investigacién de incalculable valor,
que vino a robustecer lo aprendido durante sus estudios profesionales.
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