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Como parte intrínseca del ser humano, existe siempre la inquietud de 
generar nuevos bienes y servicios, tales como la apertura de una nueva fábrica, 
el ofrecer un servicio de consultoría u ofrecer ayuda comunitaria, sin embargo, 
cuantas veces hemos visto negocios que son abiertos y que después de un cierto 
tiempo son cerrados debido a factores tales como una mala ubicación, mucha 
competencia a su alrededor, poca calidad en los bienes y/o productos ofrecidos, 
mal surtido, etc. 

En su mayoría, estos 'Tracasos" se deben a la falta de un estudio profundo 
que analice los factores internos y externos del negocio, y que tienen influencia 
de algún tipo sobre el mismo. Es por esto que antes de producir el bien o 
servicio, poniendo en riesgo valiosos recursos, tanto económicos como humanos 
y de tiempo, se debe realizar un estudio de factibilidad y conveniencia. Es decir, 
en general se debe responder a las siguientes preguntas: 

• ¿Existe el mercado suficiente para el producto (bien o servicios) ? 
•. ¿Estamos capacitados técnicamente para producirlo ? 
• ¿Se tienen los recursos financieros, administrativos y de infraestructura 

necesarios ? 
• ¿ Se generará un 'beneficio económico o social ? . 

En general, la decisión final de invertir y producir un bien o servicio, debe 
tener una base sólida que justifique su realización y su futuro rentable. Dicha 
base es lo que llamamos evaluación de proyectos de inversión. 

El presente trabajo de tesis, analiza primeramente el proceso completo de 
un estudio de factibilidad de proyecto en forma general, posteriormente se aboca 
a las técnicas de evaluación de proyectos de tipo financiero, en los cuales se 
persigue un beneficio económico. 

Por último, pero no menos importante se busca construir un modelo 
automatizado que apoye el estudio de factibilidad financiera de los proyectos. 
Dicho modelo se aplica a un caso real, con el objeto de comprobar el 
funcionamiento del mismo, así COMO sus debilidades, fortalezas y limitaciones. 
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Provecto.-  En forma general podemos definir un proyecto, como un plan que 
busca la solución inteligente a un problema en específico. Cada vez que 
planeamos realizar una actividad, nos interesamos en conocer aquello que 
debemos aportar con el fin de que dicha actividad sea llevada a cabo; al mismo 
tiempo, nos preguntamos si dicha actividad nos proporcionara el resultado 
esperado. 

Lo anterior nos lleva a pensar en la inversión y el beneficio de un proyecto, 
los cuales pueden ser de carácter humano, social, financiero, o de cualquier otro. 
SI incluimos estos conceptos en la definición anterior de proyecto, obtenemos una 
definición más completa. 

Provecto de Inversión.-  Es un plan que al asignarle un determinado monto de 
capital y recursos Kimanos, materiales y técnicos, podrá producir un bien o un 
servicio de utilidad para el ser humano, o para la sociedad en general. 

La palabra proyecto tiene un doble significado,, esta se usa tanto para 
refrirse al "plan" de producción de bienes o servicios especificos, como para 
designar el "documento" en que este plan se presenta y se justifiba. 

A fin de evitar posibles confusiones, nos referiremos a la elaboración del 
documento como "evaluación de proyecto", en el entendido de que esto implica la 
definición, desarrollo y análisis de la idea del proyecto hasta llegar a una 
evaluación y justificación final. 
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Existen diferentes tipos de proyectos, los cuales podemos clasificar de 

acuerdo a sus características generales; Las siguientes definiciones nos ayudan 

al logro de este propósito. 

Económico.  Un proyecto es considerado de carácter económico cuando la 

decisión de su realización se basa en la existencia de un mercado aue demande 

el bien o servicio de tal manera que se mantengan los niveles de producción y 

precios proyectados. 

Social. Un proyecto es considerado de carácter social cuando la decisión de 

realizarlo no depende de que el mercado tenga la capacidad de pagar los precios 

o costos del bien o servicio ofrecido, sino de la importancia y necesidad del 
mismo aara la sociedad. 

tiaturaleze del proyecto.-  Los proyectos pueden ser de INSTALACIÓN (por 

ejemplo, una fábrica nueva), o de OPERACIÓN (inicio de producción), ó una 

combinación de lo anterior. 

Cateaorla del provecto.-  Es decir, a que sector económico o social pertenece: 

Producción de bienes, infraestructura económica o social y prestación de 
servicios. 

Proyectos de producción de bienes.-  Los cuales se subdividen en agrícolas, 

pecuarios, forestales, pesqueros, mineros e industriales. 
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Por otra parte, nos referiremos a lo que es el producto o servicio en sí, con 
la palabra "proyecto". Con el objeto de clarificar lo anterior, se proporciona la 
siguiente definición: 

Evaluación de proyectos de Inversión.-  Es la recopilación, creación y análisis 
en forma sistemática de un conjunto de antecedentes económicos, que permiten 
juzgar tanto cualitativamente como cuantitativamente las ventajas y desventajas 
de asignar recursos a una determinada propuesta de inversión. 
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Existen diferentes tipos de proyectos, los cuales podemos clasificar de 

acuerdo a sus características generales; Las siguientes definiciones nos ayudan 

al logro de este propósito. 

Económico.  Un proyecto es considerado de carácter económico cuando la 

decisión de su realización se basa en la existencia de un mercado oue demande 

el bien o servicio de tal manera que se mantengan los niveles de producción y 
precios proyectados. 

Social. Un proyecto es considerado de carácter social cuando la decisión de 

realizarlo no depende de que el mercado tenga la capacidad de pagar los precios 

o costos del bien o servicio ofrecido, sino de la importancia y necesidad del 
mismo para la sociedad. 

Naturaleza del provecto.-  Los proyectos pueden ser de INSTALACIÓN (por 

ejemplo, una fábrica nueva), o de OPERACIÓN (inicio de producción), ó una 

combinación de lo anterior. 

Categoría del provecto.-  Es decir, a que sector económico o social pertenece: 

Producción de bienes, infraestructura económica o social y prestación de 
servicios. 

Proyectos de producción de bienes.-  Los cuales se subdividen en agrícolas, 

pecuarios, forestales, pesqueros, mineros e industriales. 
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Proyectos de infraestructura social.-  Como educación, salud y vivienda. 

Proyectos de infraestructura económica.-  Los cuales proporcionan a la 

actividad económica con insumos, bienes y servicios tales como energía eléctrica 

y comunicaciones. 

Proyectos de servicios.-  Cuyo propósito es el otorgar un servicio personal, 

profesional, técnico y/o científico. 

Tipo de provecto.-  Es el proyecto especifico dentro de las clasificaciones 

anteriores, por ejemplo, carreteras, aeropuertos, aparatos electrodomésticos, etc. 

En general, algunos ejemplos de proyectos son : 

desarrollo de nuevos productos de consumo masivo 

adquisición de maquinaria y equipo de transporte urbano 

• ampliación de capacidad instalada de una fábrica 

• construcción de viviendas en zonas rurales 

• instalación y/u operación de sucursales bancarias 

prestación de nuevos servicios en la industria hotelera 
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También nos enfrentamos a factores fortuitos tales como incendios, 

derrumbes, huelgas, etc. Por todos estos motivos, el factor riesgo es muy 

importante, ya que este puede significar que no se logren los resultados 

proyectados al inicio del estudio. 

En general, podemos decir que un inversionista espera una rentabilidad 

mayor cuando existe mayor riesgo, de lo contrario, dicho Inversionista prefiere 

enfocar sus recursos en proyectos que brinden la misma rentabilidad pero con 

menos riesgo. Y por el contrario, esperara una rentabilidad menor cuando exista 

poco riesgo. 

El factor riesgo, como se ve más adelante, tiene un peso muy importante 

en la decisión final de un proyecto. 
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Como se ha visto, existen diferentes tipos de proyectos y por lo tanto 
diferentes factores de decisión para cada uno de ellos. Es por esto que en el 
proceso de estudio del proyecto debe participar un grupo multidisciplinario 
compuesto por personas que conozcan diferentes áreas tales como finanzas, 

.economía y administración, además de los especialista de la materia de la que se 
trate el proyecto en particular. Como pueden ser especialistas en materia de 
ingeniería, medicina, comercio, docencia, etc. 

Ahora bien, la decisión final del proyecto depende de los objetivos que se 
pretendan alcanzar, por ejemplo, podemos fijar objetivos basados en el lucro, o en 
el beneficio social, o en la penetración de un producto en un mercado particular, o 
en el crecimiento de una empresa, etc. 

Por otra parte, es importante hacer notar la necesidad de una metodología 
que nos ayude a soPortar la toma de decisiones, sin embargo, ésta debe ser lo 
suficientemente flexible para adaptarse a la diversidad de proyectos y factores 
que se encuentran involucrados en el desarrollo de un proyecto. La metodología 
considerada en el presente trabajo de tesis se expone con mas detalle en un 
capitulo posterior. 

El hecho de seguir una metodologia aplicada por un grupo 
multidisciplinario y tomando en cuenta un gran número de factores relacionados 
con el proyecto, no quiere decir que al invertir estamos libres de riesgo, el futuro 
siempre nos tiene sorpresas en cualquier aspecto y en muchas ocasiones nos 
enfrentamos a situaciones difíciles de predecir tales como la inflación, el salario 
minimo, el costo de la materia prima a consumir, etc. 

1-5 



Capítulo II 

7ylatestátiea¢ ~rad 



El dinero, visto como cualquier otro bien, tiene un valor dependiente de la 
oferta y la demanda, es decir, si una persona necesita dinero y no lo tiene, debe 
pedirlo prestado indicando el tiempo que desee usarlo, sin embargo, debe pagar 
por obtener dicho préstamo si desea obtenerlo. Visto esto desde el punto de vista 
del, prestamista, el dinero extra que reciba por el préstamo es su ganancia. A este 
pago por obtener el dinero, o a la ganancia que se obtiene por prestarlo, es lo que 
llamamos Interés.  



Cuando se presta dinero, se establece el tiempo en que el dinero será 
pagado, y el interés que se cobrará por dicho préstamo; Esto nos lleva a 
reconocer que el dinero, genera dinero a través del tiempo, y que por lo tanto un 
peso que se reciba hoy, no tiene el mismo valor que un peso que se reciba en el 
futuro. 

Visto de otra forma, pensemos que tenemos cierta cantidad de dinero, y 
que la guartIamr s debajo del colchón, esto quiere decir que dentro de un año 
tendremos la misma cantidad. Ahora bien, que sucede si invertimos ese dinero; 
dentro de un año tendremos la misma cantidad de dinero, más los intereses 
generados por el mismo. 

Por último, podemos pensar que no es lo mismo recibir una cantidad de 
dinero ahora mismo, que recibir la misma cantidad de dinero dentro de un año, ya 
que si recibimos el dinero hoy, lo podemos invertir y obtener una ganancia en 
dicho año. Es precisamente esta relación entre interés y tiempo lo que nos 
conduce al concepto de valor del dinero a través del tiempo. 
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Supongamos que se solicita un préstamo al banco por un monto de 
N$1,000.00 por un periodo de 5 años. El banco concede dicho préstamo 
cobrando un interés de 10% anual, es decir el banco cobra el 10% de N$1,000.00 
por cada año que se tenga el dinero. Por lo tanto, después de un año, se le debe 
al banco, por concepto de intereses N$100.00. Al final del segundo año, como se 
usa su dinero otro año se le deben otros N$100.00, y asi sucesivamente. Esto 
quiere decir que al final de los 5 años, se le debe pagar al banco sus N$1,000.00 
más N$100.00 por cada año, lo cual equivale a N$500.00 de intereses. 

A esta forma de cálculo de intereses le llamamos INTERÉS SIMPLE, y la 
fórmula general es la siguiente 

I=Cit 

donde: 
= Interés 

C = capital 
= tasa de interés 

t = tiempo 
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Si se considera el préstamo expuesto anteriormente, se observa que tanto 
el capital corno los intereses son pagados al banco al vencimiento del periodo, es 
decir después de cinco años. Sin embargo, al final del primer año, ya se le debe 
al' banco N$100.00 por concepto de intereses, los cuales realmente se le 
entregaran después de cuatro años. Recordemos que no es lo mismo tener 
N$100.00 ahora mismo que tenerlos dentro de cuatro años. Cuando trabajamos 
con interés simple, estamos asumiendo que el monto generado por concepto de 
intereses en cada periodo, lo estamos guardando en el colchón, lo cual no es 
justo para el prestamista, ya que dicho monto se puede reinvertir para generar 
más intereses. 

Cuando los intereses generados en cada periodo se reinvierten como 
capital, generando a su vez intereses en los siguientes periodos, estamos 
hablando de Interés compuesto. 

Veamos el siguiente ejemplo. 

Supongamos que se pide un prestamo por N$1,000.00 pagaderos dentro de 3 
años, con una tasa de interés del 10% anual. Asumiendo interés compuesto 
tenemos que el adeudo al final de cada año (incluyendo intereses) es el adeudo 
Inicial del siguiente. Veamos la siguiente tabla. 

Año Monto Inicial Intereses Monto Final 
1 1000 100 1100 
2 1100 110 1210 
3 1210 121 1331 

La deuda final del préstamo es N$1,331.00. A continuación se desarrolla la 
fórmula para calcular la deuda final. 
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= P (1+1)11  

2.5 

Supongamos : 
P = monto inicial 
E = monto final 
n = número de años 
i = tasa de interés 

r": 

AÑO MONTO 
INICIAL 

INTERESES MONTO FINAL 

1 P Pi P + Pi 	 = 	P(1+i) 
2 P(1+1) P(1 +i) I P(1+1) + P(1+1)1 	r.* 	P(1+02  
3 91+02  P0+021 P(1+02  + P(1+i)2i 	.. 	P(1+i)3  

* En estos pasos se considera lo siguiente: 

P(1+i) + P(1+i)i = ( P(i+i)) (1+02 = P(1+i)2  

P(1+02  + P(1+02  i = ( P(1+i) )2  (1+1) = P(1+i)3  

Generalizando la fórmula para el cálculo del monto final con interés 
compuesto a n años es 

1 



En numerosas ocasiones enfrentamos depósitos o percepciones 
constantes al final de cada periodo, .para los cuales debemos de calcular sus 
equivalencia en el presente o ya sea en el futuro. Presentaremos ahora las 
fórmulas correspondientes. 

VALOR FUTURO DE UNA ANUALIDAD 

Supongamos que la variable A representa el monto del flujo al final de cada 
periodo durante n periodos. Veamos la siguiente gráfica. 

  

  

o 	 o 

Para calcular el valor futuro (F) de todos los flujos (a), se suman las a's 
considerando el valor futuro de cada una de ellas, Es decir, la ultima "a" no 
genera intereses ya que se presenta en el mismo tiempo que F. Sin embargo, la 
penúltima "a" genera intereses por un periodo, es decir que su valor al final del 
periodo n es a(1+i), El valor de la "a" en el tiempo n-2 genera Intereses por dos 
periodos, es decir su valor al final del periodo n es a(1+1)2  La primera "a" genera 
intereses por (n-1) periodos. Sumando las equivalencias de las a's encontramos 
que la fórmula general es: 
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F = a 1 + (1+i) + (1+i)2 + (1+i)3  + „. (14.1)n-1 ) 

Lo cual se reduce a 

a (i+i)n 	) 

VALOR PRESENTE DE UNA ANUALIDAD 

Continuando con la idea anterior tenemos la siguiente gráfica, 

I- 	I 	1 	I— —1 
P 

Al igual que en el caso anterior, la equivalencia en el tiempo cero de los 
flujos de efectivo "a", se puede calcular sumando las equivalencias de cada en el 
tiempo cero, es decir 

1 	1 	1 	 1 
P= 	+ 	+ 	+ ,,,+ 	 

(1+1) (141)2  (141)3 	(14-0 

lo cual se reduce a : 

a ((1+i)n - 1 ) 
P= 

i(1+0n 
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Hasta el momento hemos trabajado con tasas de interés anual, lo cual es 

usado mayor mente en estudios económicos y cálculo a largo plazo, sin embargo, 

existen situaciones en las que los intereses son pagados o reinvertidos en 

periodos menores a un año, ya sea mensual, trimestral, semestral, etc. 

Cuando se habla de una tasa de interés, que va a ser aplicada en periodos 

menores a un año, decimos que la tasa es capitalizable por el número de 

periodos, sin embargo, la tasa se especifica como anual. Supongamos que por un 

préstamo nos cobraran una tasa del 10% pero que los intereses se calcularan 

mensualmente, lo que es lo mismo decir que la tasa es del 10% anual 

capitalizable mensualmente. 

Ahora surge una gran Incógnita, ¿Es lo mismo una tasa del 12% anual 

(F1), que una tasa del 1% mensual (F2) ? . Supongamos un préstamo de 

N$1,000.00 

F1 = 1,000 (1 + .12)1 	= N$1,120.00 

F2 = 1,000 (1 + .01)12  = N$1,126.80 

Como se puede observar no es lo mismo, entonces, ¿cuál es la tasa anual 

que corresponde a otra tasa anual pero capitalizable n periodos? 
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A la tasa anual sin incluir capitalizaciones o reinversiones dentro del mismo 
año, la llamamos TASA NOMINAL. A la tasa anual que ganaríamos en una 
inversión incluyendo sus capitalizaciones o reinversiones dentro del mismo año, 
le llamamos tasa efectiva. Existe una equivalencia entre tasas nominales y 
efectivas, veamos las fórmulas para la conversión de tasas: 

Te = (1 + ilm)m -1 

= mRi +Tom . 1~  

Donde 
Te = tasa efectiva 

= tasa nominal 
m = número de capitalizaciones al año 

Es decir, si tenemos una tasa nominal del 12% anual capitalizable 
semestralmente, esta equivale a una tasa efectiva anual del 12.36%, veamos la 
fórmula: 

Te = (1 + .12/2 )2 -1 
= .1236 
= 12,36 % 

Asi mismo una tasa nominal del 12% anual capitalizable mensualmente 
equivale a una tasa efectiva anual del 12,68 %. 
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Tomando en cuenta las capitalizaciones de una tasa, la fórmula de monto 
final con interés compuesto que se vio anteriormente, se modifica de la siguiente 
manera: 

P ( 1 + um )nn  

Donde : 
n = número de años 
m = número de capitalizaciones al año 
i = tasa nominal 

Esta tasa nominal (i), también se denota en ocasiones como i(m) donde m indica 
el número de capitalizaciones de la tasa, y no un exponente, i.e. la "m" es sólo 
notación . 
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2.11 

En numerosas ocasiones nos preguntamos, que es mejor, invertir nuestro 
dinero en el banco, o adquirir un terreno, una casa o cualquier otro bien. Y 

basicamente nos estamos preguntando, que es mas alto, la tasa de interés que 

paga un banco ? , o la inflación, la cual incrementa el valor de nuestro bien y por 
lo tanto el valor de nuestra inversión ? 

Cuando a una tasa nominal de interés n, le restamos la inflación, tenemos como 
resultado la tasa de Interés real. Por ejemplo, si el banco nos da una tasa de 
Interés del 25% anual, y la inflación (anual) es de 20%, obtenemos una tasa real 

de 5%. Si la tasa nominal es del 15% obtendremos una tasa real del -5%, lo cual 
nos dice que realmente incurrimos en una pérdida de nuestro poder adquisitivo. 
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El tomar la decisión de realizar o no un proyecto de inversión no depende 

de un factor único, sino que es una combinación de diversos elementos, tales 

como los financieros, sociales, mercadológicos o personales. En un proyecto no 

siempre se busca como principal objetivo el beneficio económico, se puede 

buscar la colocación de un nuevo producto en el mercado con el objeto de ampliar 

la gama de productos. 

Circunstancialmente se consideran otras metas; ejemplos de éstas son 

diversificación de productos en el mercado, incursionar en nuevos nichos, crear 

imagen de la firma, lograr determinado posicionamiento, etc. 

Es por esta gama de diversos componentes que se necesita de un estudio 

multidisciplinario del proyecto, el cual nos ayude en la toma de decisión. 

En este capítulo se observa el proceso general al que es sometido un 

proyecto así como la descripción de cada uno de los componentes de dicho 
proceso. 
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Para el análisis de factibilidad de un proyecto existen basicamente cuatro 
estudios a realizar, cada uno de ellos se encarga de áreas diferentes que a la vez 
se complementar con el objeto de lograr una decisión bien fundamentada. A 
continuación se describen de manera general dichos estudios: 

Estudio de factibillded de empresa.  Se refiere a la viabilidad del proyecto 
desde una perspectiva de capacidad económica de los inversionistas,, factores 
políticos del país, factores sociales, personales, etc. 

. Como ejemplo pensemos en un proyecto de venta de droga, este proyecto 
es muy rentable, sin embargo las leyes de nuestro país no lo permiten. Otro caso 
es un proyecto "x" pero en el cual el monto de la inversión es muy alto. 

Estudio de factibilidad de mercado.-  Este estudio se refiere a la cuantificación 
de la oferta y la demanda, con el propósito de conocer la posibilidad de 
penetración de nuestro producto en dicho mercado. Otro objetivo es obtener un 
plan de comercialización y análisis de precios. 

Se investiga también a la competencia y su influencia en nuestro proyecto. 
El estudio completo nos dará la sensibilidad del riesgo eq que incurrimos dados 
todos los factores que estudiamos. 
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Estudio de factibilidad técnica.  En este estudio se analizan los aspectos 

técnicos propios del proyecto, para lo cual dicho estudio se subdivide en las 

siguientes cuatro fases: 

• Tamaño óptimo 

• Localización óptima 

• Ingeniería del proyecto (equipo, tecnología, distribución, etc.) 

• Análisis administrativo 

Estudio de factibilidad financiera.  El objetivo de este estudio es conocer la 

rentabilidad esperada del proyecto. Para lo cual se divide en las siguientes dos 
partes: 

• Análisis económico: Consiste en ordenar y sistematizar la información de 

carácter contable. 

• Análisis financiero: En el cual se interactua con los datos del análisis 

económico y se busca encontrar el beneficio financiero que el proyecto reditúa 

a los inversionistas. 
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El proceso general de evaluación de proyectos, su secuencia e interacción se muestra a continuación 

Definición del proyecto 

NO 
clara 

SI 
Estudio de Factibilidad de Em • resa 	 SI 

NO 
actibi 

NO es 
actibi 

NO es 
actibi 

NO es 
actibi 

SI 
Estudio de Factibilidad de mercado 

SI 
Estudio de Factibilidad Técnica 

puede 
rldeónirse 
el proyecto 

SI 
Estudio de Factibilidad Financiera 

NO 

SE RECHAZA 
EL PROYECTO 

SI 
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El inicio, como se muestra en la gráfica es definir el proyecto claramente, 
ya que en general el trabajar sobre algo que no esta bien definido, trae problemas 
en el estudio, como consecuencia de un resultado poco confiable. 

La secuencia y dependencia de los estudios es importante, ya que si uno 
de ellos no es factible, no tiene sentido continuar con los siguientes. Por ejemplo, 
si no existe mercado para nuestro producto, no vale la pena realizar el estudio 
técnico. Si no tenemos los elementos técnicos necesarios para realizar el 
proyecto, con que objeto hacemos el estudio financiero. 

Es importante hacer notar que en cualquiera de los estudios, si el proyecto 
no es factible, tenemos la oportunidad de redefinirlo, de esta forma podemos 
llegar a moldear nuestra idea inicial y realizar un proyecto con más posibilidades 
de triunfo. Si el proyecto no se puede redefinir, éste debe rechazarse. 

Normalmente el rechazo de un proyecto se ve como un fracaso, sin 
embargo, no se debe visualizar de esta manera, ya que hay que considerar que 
de haberse llevado a cabo sin este estudio previo, se hubiese incurrido en un 
desperdicio de recursos, Y esto si hubiera sido un fracaso. 

1 
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La definición del proyecto es muy importante, ya que al realizarla, 

concretizaremos lo que era solo una idea y de esta manera, tendremos un 

bosquejo más claro de lo que deseamos realizar. En este documento, deberémos 

escribir cuales son los alcances y limitaciones que el proyecto pretende tener, lo 

cual es importante para los pasos siguientes. 

Esta definición, deberá incluir también los objetivos generales y 

particulares que se están persiguiendo, así como las metas y tácticas que se 

pretenden usar para alcanzar dichos objetivos. 
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El presente estudio es el primero que se realiza después de la definición 
del proyecto. Dicho estudio nos ayudará a conocer si tenemos la capacidad real 
del llegar a concretar la idea inicial. 

Cuando hablamos de "si tenemos la capacidad", nos referimos a diferentes 
factores que debemos estudiar, tales como: Monto de la inversión, existencia y/o 
acceso a la tecnologia nécesaria, factores personales, etc. 

Monto de la inversión - En esta parte debemos de investigar cuales son los 
costos en que vamos a incurrir para realizar el proyecto, dichos costos deberán 
de investigarse en forma no muy detallada, ya que en este estudio buscamos el 
monto aproximado de la inversión, con el objeto de ver si tenemos el dinero 
suficiente, o podemos conseguir el crédito necesario para realizar el proyecto. Un 
estudio detallado de los costos se hará en el estudio de factibilidad de mercado o 
en el estudio de factibilidad técnica. 

Factibilidad legal - Una vez que tengamos la definición del proyecto, debemos 
validar que las leyes del país en el que pensemos desarrollar el proyecto, 
permitan realizarlo, 

Consideraciones políticas y sociales - Pensemos en un funcionario encargado 
del sector salud, probablemente no le convenga instalar una vinatería, ya que 
afectaría su situación politica debido a la opinión pública. Así como este ejemplo, 
pueden existir situaciones en las cuales el proyecto no es conveniente realizarlo. 
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Existencia y/o acceso a la tecnologia - La tecnología dentro de muchos 
proyectos, juega un papel primordial y por consiguiente, nos debemos preguntar 
si dicha tecnología esta disponible para nosotros en el medio en que nos 
desarrollamos. Probablemente ésta exista en otro país, y no tengamos los 
recursos necesarios para alcanzarla, además, el costo del soporte o del 
mantenimiento puede ser alto. 

Aspectos personales-  Tales como la religión, por la cual no nos permita realizar 
algunos proyectos como instalar una vinatería, un bar, etc. 
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Se entiende por mercado, el área en que confluyen las fuerzas de la oferta 
y la demanda para realizar las transacciones de bienes y servicios a precios determinados. 

LOS OBJETIVOS DEL ESTUDIO DE MERCADO SON LOS SIGUIENTES 

• 
Ratificar la existencia de una necesidad Insatisfecha en el mercado, o brindar un mejor servicio del que se ofrece en el mercado. 

• 
Determinar la cantidad de bienes o servicios que el mercado puede consumir. 
Así mismo, determinar el precio aceptado por dicho mercado. 

• 	
Conocer los medios de distribución existentes. 

• 
Conocer o cuantificar el riesgo de que el mercado acepte el nuevo bien o servicio. 

LA ESTRUCTURA DEL ESTUDIO SE COMPONE 
DE CUATRO PARTES FUNDAMENTALES 

• Análisis de la demanda. 
• Análisis de la oferta. 
• Análisis de los precios. 
• Análisis de la comercialización. 

Cabe mencionar que la metodología que se aplica a este estudio, esta 
enfocada exclusivamente a evaluación de proyectos. En este tipo de estudios, la 
decisión final esta encaminada a determinar si las condiciones del mercado no 
son un obstáculo para llevar a cabo el proyecto. 
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ANÁLISIS DE LA DEMANDA. 

Se entiende por demanda, la cantidad de bienes o servicios que el 
mercado requiere o solicita para buscar la satisfacción de una necesidad 
especifica a un precio determinado. 

¿Cómo se analiza la demanda ? 

El principal propósito que se persigue es determinar y medir cuales son los 
factores que afectan a la demanda, y la relación entre éstos. Es decir, primero 
debemos identificar que factores influyen en el comportamiento de la demanda, y 
después analizar que tan estrecha es esa relación. 

Algunos factores que podemos mencionar son: la necesidad real, el precio, 
el nivel de ingreso de la población, etc. 

Para esto, debemos de tomar en cuenta información que provenga de 
fuentes primarias como son las encuestas. También podemos obtener información 
a través de fuentes secundarias como estadísticas gubernamentales o de la 
propia empresa. 

Existen varios tipos de demanda, las cuales se clasifican de la siguiente 
manera 

EN RELACIÓN A LA SATISFACCIÓN DEL MERCADO 

Demanda insatisfecha - en donde lo ofrecido no alcanza a cubrir los 
requerimientos del mercado en todos los aspectos, es decir, precio, 
características, etc. 

Demanda satisfecha - en donde lo que se ofrece es igual a lo que se requiere. 

Hablando de la demanda satisfecha, podemos ver que en ocasiones la 
demanda la podemos hacer crecer por medio de mercadotecnia y publicidad, a 
pesar de que aparentemente no exista más mercado. 
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EN RELACIÓN CON SU NECESIDAD: 

Necesarios  - los cuales son productos que la sociedad requiere para su 

desarrollo y crecimiento. Un ejemplo de esto son los alimentos, el vestido y la 

vivienda. 

No necesarios o de gusto  - los cuales son productos de lujo. En estos 

productos, el consumidor busca satisfacer un gusto y no una necesidad. 

EN RELACIÓN A SU TEMPORALIDAD 

Demanda continua  - como su nombre lo dice, la demanda es constante a través 

del tiempo, independientemente de la estacionalidad. 

Demanda cíclica o estacional  - En donde la demanda se relaciona con alguna 

época del año, por ejemplo finales de año, inicio de periodo escolar, época de 

lluvias, etc. 

DE ACUERDO CON SU DESTINO 

Demanda de bienes finales  - Los cuales son adquiridos directamente por el 

consumidor para su uso y aprovechamiento. 

Demanda de bienes intermedios  - Qué son los que necesitan de algún proceso 
para ser bienes de consumo final. 
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ANÁLISIS DE LA OFERTA 

Oferta, es la cantidad de bienes o servicios que un cierto número de 
oferentes están dispuestos a poner a disposición del mercado a un precio 
determinado. 

Veamos ahora cual es la clasificación de la oferta: 

Oferta competitiva - en donde los productores se encuentra en circunstancias de 
libre competencia. También se caracteriza por que ningún productor domina el 
mercado. 

Oferta oliqopólica - se caracteriza porque el mercado se encuentra dominado 
por solo unos cuantos productores. 

Oferta monopólica  - es aquella en donde solo existe un productor del bien o 
servicio. 

¿Cómo se analiza la oferta ? 

Al igual que la demanda, aquí también hay que conocer y cuantificar los 
factores que la influyen. Algunos de los factores mas comunes son: 

• Número de productores 
• Localización 
• Capacidad instalada y utilizada 
• Calidad y precio de los productos 
• Planes de expansión 
• Inversión fija y número de trabajadores 
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ANÁLISIS DE LOS PRECIOS 

Es la cantidad monetaria a que los productores están dispuestos a vender, 

y los consumidores a comprar un bien o servicio, cuando la oferta y la demanda 

están en equilibrio. 

Los precios los podemos tipificar de la siguiente manera: 

Internacional  - Es el que se usa para artículos de importación-exportación. 

Normalmente están cotizados en U.S. dólares. 

Regional externo-  Es el precio vigente sólo en parte de un continente. Por 

ejemplo, en América, Centro América, Europa occidental , Etc. Rige para 

acuerdos de intercambio económico sólo entre paises, y el precio cambia si se 

sale de esta región. 

Regional interno  - Es el precio vigente en sólo una parte de un país. Por 

ejemplo, en el Sureste, en la zona norte. Rige normalmente para artículos que se 

producen y consumen en esa región; si se desea consumir en otra región, el 

precio cambia. 

Local - Precio vigente en una población o poblaciones pequeñas y cercanas. 

Fuera de esa localidad, el precio cambia. 

Nacional  - Es el precio vigente en todo el país, y normalmente lo tienen 

productos con control oficial de precio o artículos industriales muy especializados. 
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¿Cómo se determina el precio ? 

En general, en cualquier tipo de producto, existen diferentes calidades del 
mismo y diferentes tipos de establecimientos que los venden, es por esto que el 
precio varia. Con el propósito de tener una idea del precio futuro del producto, y 
con esto hacer nuestros cálculos de ingresos futuros es conveniente obtener un 
promedio de los diferentes precios que existen en el mercado por tipo de 
establecimiento. Entendemos por tipo de establecimiento a los detallistas, 
mayoristas y cadenas de autoservicio. Por calidad del producto entendemos 
buena, muy buena y excelente. 

Ahora bien, este es el precio al público, sin embargo hay que analizar en 
que porcentaje se venderá directamente al público, y en que porcentaje por medio 
de distribuidores, esto variará nuestro ingreso real, ya que al distribuidor se le 
vende a un precio menor. 
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ANÁLISIS DE LA COMERCIALIZACIÓN 

La comercialización es la actividad que permite al productor hacer llegar un 

bien o un servicio al consumidor final con los beneficios de tiempo y lugar. 

La comercialización es una parte muy importante en el estudio de 

factibilidad de los proyectos, ya que cuando una empresa está en funcionamiento, 

la comercialización es parte importante del éxito de la misma. 

Se puede tener un gran producto y al mejor precio, pero si no se tienen los 

medios para hacerlo llegar al consumidor en una forma eficiente, la empresa 

tendrá grandes problemas. 

Generalmente las empresas no tienen la infraestructura necesaria para 

hacer llegar los productos a todos los usuarios finales, asf que tienen que hacer 

uso de los intermediarios. Los intermediarios son empresas u organizaciones que 

se dedican a transferir los productos, cobrando por esto en porcentaje del costo 

del mismo. Así, los intermediarios encarecen el precio del producto, sin embargo 

nos dan algunas ventajas como son: 

• Hacer llegar el producto a lugares lejanos 

• Asumir el riesgo de la transportación 

• Al estar en contacto con el cliente, nos piden las cantidades y tipo de 

articulo que se va a vender. 

• Le compra a la empresa grandes cantidades, lo cual eleva las ventas . 

• Asumen el riesgo del cobro de los usuarios finales. 
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Canales de distribución  - un canal de distribución, es la ruta que toma un 
producto para pasar del productor a los consumidores finales, 

Existen diferentes canales de distribución, los cuales se muestran a 
continuación : 

• Canales para productos de consumo popular 
1A - productores - consumidores 
1B - productores - minoristas - consumidores 
1C - productores - mayoristas - minoristas - consumidores 
10 - productores - agentes - mayor - minoristas - consumidores 

• Canales para productos industriales. 
2A - productor - usuario industrial 
2B - productor - distribuidor - usuario industrial 
2C - productor - agente - distribuidor - usuario industrial 

Como vemos, existen varias opciones para realizar la distribución de los 
productos; encontrar cual es el más adecuado depende principalmente de tres 
objetivos que se persiguen en un proyecto, y los cuales son : 

Cobertura del mercado  - Cuando deseamos un mercado limitado y selecto, 
normalmente se toma la opción 1A ó 2A; pero si el producto es popular y de gran 
mercado, se tomarla la opción 10 o 2C. 

Control sobre el producto  - Debido a que en los canales de distribución 
participan diferentes intermediarios, y estos compran el producto, mientras más 
intermediarios tenga el canal, menor será el control del producto. 

Costos - Aunque los niveles 1A y 2A parecen ser los menos costosos, esto es 
sólo en apariencia. Por ejemplo es más barato atender a 10 mayoristas que a 
1000 consumidores finales. 
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3.17 

CONCLUSIONES DEL ESTUDIO DE MERCADO 

ir 

Terminado el estudio de mercado, debe emitirse un documento el cual 
contenga los aspectos relevantes, tanto positivos como negativos encontrados en 
la investigación, asi como los riesgos, obstáculos, condiciones favorables, etc. 

Otro aspecto importante es emitir en forma numérica cuál es la magnitud 
del mercado potencial que existe para el producto en unidades/año. Por último, 
debe darse la recomendación de continuar con el estudio o detenerlo por falta de 
mercado u otra causa. 

También es importante que este estudio genere datos concretos y útiles 
para las siguientes etapas; recordemos que el objetivo de este estudio es la 
evaluación del proyecto, y no un análisis del mercado para hacer mercadeo u otra 
actividad. 



Los objetivos generales de este análisis técnico - operativo son : 

• Verificar la posibilidad técnica de fabricación del producto que se pretende 
comercializar. 

• Analizar y determinar el tamaño óptimo, la localización óptima, los equipos, las 
instalaciones y la organización que se requieren para realizar la producción. 

• Encontrar los datos numéricos y monetarios necesarios para el análisis 
financiero. 

En resumen, se pretende resolver las preguntas a dónde, cuándo, cómo y 
con qué, producir lo que se desea, por lo que el estudio tiene que ver con todo lo 
necesario para la operación y funcionamiento del propio proyecto. 

El estudio técnico entonces se conforma de las siguientes partes : 

• Análisis y determinación de la localización 

• Análisis y determinación del tamaño 

• Análisis de la disponibilidad y el costo de los suministros e insumos 

• Identificación y descripción del proceso 

• Determinación de la organización humana y jurídica 
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ANÁLISIS y DETERMINACIÓN DE LA LOCALIZACIÓN ÓPTIMA DEL 
PROYECTO. 

La localización óptima de un proyecto, es la que contribuye en gran medida 
a que se logre la mayor tasa de rentabilidad sobre el capital, o a obtener el costo 
unitario mínimo. Esto quiere decir que debemos buscar el mejor sitio donde 
instalar la planta. 

Una vez que tengamos identificadas algunas opciones de localización, 
debemos de escoger una de ellas, para esto se menciona uno de los métodos 
más comunes: 

Método cualitativo por puntos - Consiste en asignar valores cuantitativos a los 
diferentes factores relevantes, indicando con esto su Importancia relativa. 
Posteriormente, se califican los factores para cada opción, obteniendo su 
puntuación ponderada. Veamos el siguiente ejemplo, donde tenemos las opciones 
Aya: 

Opción 
Calificación 

A 
Calificación 
Ponderada 

Opción 

Calificación 

B 

Calificación 
Ponderada 

Factor Relevante Peso 

Materia Prima .33 5.0 1.65 4.0 1.320 
Mano Obra .25 7.0 1.75 7.5 1.875 

Costo Insumos .20 5.5 1.10 7.0 1.400 
Costo Vida .07 8.0 0.56 5.0 0350 
Cercanía Mercado .15 8.0 1.20 9.0 1,350 
TOTAL 1.00 6.26 6.295 

En este caso se opta por la opción 13, ya que tiene la mayor puntuación 
ponderada; Una desventaja, de este método, es que el peso que se da a los 
factores, depende del criterio del analista, por lo que se recomienda que tanto 
los factores como sus pesos sean elegidos y asignados por varios miembros 
involucrados en el proyecto. 
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ANÁLISIS Y DETERMINACIÓN DEL TAMAÑO ÓPTIMO DE LA PLANTA. 

El tamaño de un proyecto ,es •su capacidad instalada, y se expresa -en 
unidades de producción por año. 

También podemos definir él 'tamaño de ,un proyecto, por otros indicadores 
indirectos, como, puede ser el ,monto de la inversión, ,el .monto de'la mano de obra 
o algún otro relacionado con la economía. 

Cuando ¡hablamos de ,una inuevaplanta, -el cálculo del tamaño de la misma 
está en l'elación con la demanda, la 'disposición dela materia .prima, la tecnología, 
los equipos y el financiamiento. Veamos ahora los ,detallOS de cada uno de estos 
factores. 

La demanda -  El tamaño propuesto de la planta, debe tener relación con la 
demanda, si la demanda es igual al tamaño de la planta, éste no se debe de 
aceptar, pues seria muy riesgoso. Si el ¡mercado es grande, el tamaño de la planta 
se recomienda debe de ser máximodel 10%. 

Suministros e insumos  - El abasto de materias primas es un aspecto vital para 
un proyecto. Hemos visto como algunas empresas ven frenado su desarrollo por 
falta de materias primas. Para el proyecto, deberá de hacerse una lista de los 
proveedores, con un aproximado de la posibilidad de suministro de cada uno. 

La lecnoloola y los equipos  - Existen ciertos;procesos que exigen un mínimo de 
producción, ya que debajo de este -mínimo, los costos son tan altos que no se 
Obtendría utilidad de operación. La tecnología y los equipos que se usan para los 
procesos, dictaminaran los 'niveles mínimos de producción necesaria. 

El financiamiento  - El monto del financiamiento , dictaminará en cierta medida 
que tecnología y equipo podemos alcanzar. Si el financiamiento es reducido, 
podemos pensar en una ,implantación por etapas, aunque esto dependerá 
también de que los equipos se presten o permitan 'este crecimiento. 
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La organización - En esta parte, hacemos referencia sobre todo al personal 

técnico de cualquier nivel, para ciertos equipos muy especializados no se 

encuentra fácilmente a las personas adecuadas. Sin embargo este punto puede 

solucionarse sin muchos problemas. 

Otros puntos que debemos tomar en cuenta, es el tamaño físico de la 

planta, para esto nos debemos basar en las siguientes áreas que comúnmente 

tenemos : 

• Recepción 

• Almacén 

• Producción 

• Control de calidad 

• Servicios auxiliares, sanitarios y oficinas 

• Mantenimiento 



ANÁLISIS DE LA DISPONIBILIDAD Y EL CQSTO DE LOS SUMINISTROS Y 
LOS INSUMOS.  

El suministro de las materias primas, es un aspecto muy importante para el 

proyecto, ya que si no se cuenta con las materias primas en el tiempo y lugar 
necesario, esto nos puede causar que el proyecto se termine. 

Debemos primeramente, realizar un estudio de cuantos proveedores 

existen, junto con las cotizaciones de los productos, su calidad y su capacidad 
para proveerlos. En etapas más avanzadas del proyecto, debemos contar con una 

carta compromiso de las cantidades de abastecimiento por parte del proveedor. 

Si se encuentran dificultades en la disponibilidad de los insumos, 
deberemos de buscar estos en el extranjero. Si aún esto es poco, o el costo es 

muy elevado, debemos pensar en rechazar el proyecto. 

Otro aspecto que se debe de tomar en cuenta cuando hablamos de 

materias primas especializadas, como puede se equipo de cómputo, eléctrico u 
otros de este tipo, son : 

• La calidad 

• Los costos de fletes y seguros 
• La experiencia y los conocimientos 
• Soporte del proveedor 

• Etc. 
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IDENTIFICACIÓN Y DESCRIPCIÓN DEL PROCESO. 

El objetivo general de este estudio es resolver todo lo concerniente a la 

instalación y el funcionamiento de la planta, desde la descripción del proceso y la 

distribución de la planta hasta la adquisición del equipo y maquinaría. 

Proceso de producción : 

El proceso de producción es el procedimiento técnico que se utiliza en el 

proyecto para obtener bienes y servicios a partir de insumos. Lo anterior se puede 

representar de la siguiente manera. 

Estado inicial 	+ 	Proceso transformador = 	Producto final 

INSUMOS 

Elemento sobre los cuales 

se efectuara el proceso de 

transformación final 

PROCESO 

Conjunto de operaciones 

que realizan el personal y 

la 	maquinaria 	para 

elaborar el producto 

PRODUCTOS 

Bienes 	finales 	resultado 

del 	proceso 	de 

transformación. 

SUMINISTROS 

Son 	los 	recursos 

necesarios para realizar el 

proceso de transformación 

EQUIPO PRODUCTIVO 

Conjunto de maquinaria e 

instalaciones 	necesarias 

para 	realizar 	el 	proceso 

transformador 

SUBPRODUCTOS 

Bienes obtenidos no como 

objetivo 	principal 	del 

proceso de transformación 

pero 	con 	un 	valor 

económico 

ORGANIZACIÓN 

Elemento 	humano 

necesario para realizar el 

proceso productivo 

RESIDUOS 

Consecuencia del proceso 

con o sin valor 
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• Integración total 
• Mínima distancia de recorrido 
• Utilización del espacio cúbico 
• Seguridad y bienestar para el trabajador 
• Flexibilidad 
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En esta parte del estudio nos enfocamos a elegir la tecnología la cual 
contempla los conocimientos técnicos necesarios, el equipo y los procesos que se 
emplean para la producción. 

Cuando se elige la tecnologia, debe tomarse en cuenta los resultados de la 
investigación de mercado, ya que en ésta se definieron las normas de calidad y la 
cantidad que se requiere de producción. 

Asi mismo debemos de considerar la flexibilidad de los procesos y equipos, 
pues esto nos permitirá procesar con varias clases de insumos, evitar tiempos 
muertos y a diversificar más fácilmente la producción en un momento dado, 

DISTRIBUCIÓN DE LA PLANTA. 

Es importante diseñar una buena distribución de la planta, ya que esto nos 
proporciona condiciones de trabajo aceptables, y permite la operación más 
económica. Los objetivos y principios básicos de una distribución de planta son 
los siguientes: 



TIPOS DE PROCESO Y SUS CARACTERISTICAS 

Cualquiera que sea la distribución de la planta, ésta afecta el manejo de 

los materiales, la utilización del equipo, los niveles de inventario y la 

productividad de los trabajadores. Existen tres tipos básicos de distribución: 

Distribución por proceso  - Agrupa a las personas y al equipo que 

realizan funciones similares pero individuales. 

Distribución por producto  - Agrupa a las personas y al equipo de 

acuerdo con la secuencia de operaciones realizadas sobre el producto. Las lineas 

de ensamble son características de esta distribución. 

Distribución por componente  En este caso hablamos de que la mano 

de obra, los materiales y el equipo acudan al lugar de trabajo, como en la 

construcción de un edificio o de un barco. 



DETERMINACIÓN DE LA ORGANIZACIÓN HUMANA Y JURÍDICA. 

El objetivo de este estudio es el obtener una cuantificación de la inversión 
inicial y de los costos de administración. Recordemos que necesitamos estos 
datos para el análisis financiero, posteriormente, cuando el proyecto avance 
deberá de hacerce un análisis más detallado del organigrama, el cual contenga 
funciones y responsabilidades. 

Las etapas iniciales de un proyecto comprenden actividades tales como 
constitución legal, trámites gubernamentales, contactos con proveedores, pruebas 
de arranque, adquisiciones de créditos, etc. Todas estas actividades deben de ser 
previstas para garantizar que se cumplan los objetivos de la empresa. 

Hablando ahora del marco legal de la empresa, es importante tener en 
cuanta que cualquier proyecto debe acatar las leyes vigentes del país en donde 
opere. Por esto, la primera decisión a tomar es el tipo de sociedad en la que va a 
operar la empresa y su administración. 

A continuación se listan algunos aspectos legales relacionados con la 
empresa, que debemos tomar en cuenta para el proyecto. 

• Mercado. 
• Legislación sanitaria 
• Contratos con clientes y proveedores 
• Permisos de vialidad y sanitarios para el transporte 

▪ Localización. 
• Estudios de posesión y vigencia de títulos de bienes raíces 
• Litigios, prohibiciones, contaminación ambiental 
• Apoyos fiscales por ubicación en determinada zona 
• Gastos notariales, transferencia, inscripciones 
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Aspecto financiero y contable 

• La ley del impuesto sobre la renta 
• Leyes bancarias y de instituciones de crédito 

Estudio técnico. 

• Transferencia de tecnología 

• Compra de marcas y patentes 

• Aranceles y permisos de importación 

• Leyes contractuales para servicios externos 

• Administración y organización. 

• Leyes contractuales del personal 

• Prestaciones sociales a los trabajadores 

• Leyes sobre seguridad industrial 

Estos aspectos legales son importantes para los planes del proyecto, 

desde ver si no existen obstáculos legales para la implantación de la empresa, 

hasta para su planeación y buen manejo. 
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Este es el último estudio que se realiza para aceptar o rechazar el 
proyecto. Recordemos que al llegar a este punto, ya debimos comprobar que 
existe un mercado al cual satisfacer (estudio de factibilidad de mercado), que 
tenemos la capacidad de operar el negocio (estudio de factibilidad de empresa), y 
que tenemos al alcance la tecnología necesaria (estudio de factibilidad técnica). 
Ahora nos debemos de enfocar a determinar si financieramente el proyecto es 
rentable para los inversionistas. 

Con el objeto de realizar el análisis financiero, hace falta recolectar una 
serie de datos económicos apoyándonos en los estudios anteriores; a esto le 
llamamos estudio económico. Una vez que se tenga este estudio, procederemos a 
realizar el estudio de factibilidad financiera. 

Por la complejidad de estos estudios y por la importancia para este trabajo 
de tesis, veremos el.  análisis económico en el capítulo V, y las técnicas para la 
evaluación financiera en el capitulo VI (análisis financiero). 
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Una vez que se han realizado los estudios anteriores y que éstos han sido 

"factibles", comenzamos con el estudio económico, el cual tiene como propósitos 

generales lo siguiente: 

1.- Recolectar y ordenar la información económica de los estudios anteriores 

2,- Determinar el monto de los recursos económicos necesarios para llevar a 

cabo el proyecto 

3.- Formar una serie de información financiera que sirva de base para la fase 

final y definitiva del proyecto, que es la "evaluación financiera". 

La estructura del presente estudio esta formada por las fases de 

"información inicial" e "información del estudio económico", las cuales son 
descritas a continuación. 
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INFORMACIÓN INICIAL  

En esta parte, se recolecta y ordena la información de estudios previos 

(mercadotécnico y técnico), y se determinan los costos y gastos del proyecto. 

Los cuadros que se forman en esta fase son los siguientes: 

• Supuestos Generales 

• Resumen de mercado y ventas 
• Inversión activo fijo 
• Sueldos 
• Gastos Mensuales 

• Costo directo promedio 

INFORMACIÓN DEL ESTUDIO ECONÓMICO 

En esta fase, trabajamos en base a la información inicial, a partir de la cual 

formamos la información financiera del proyecto. 

Los cuadros que forman esta parte son los siguientes: 

• Capital de trabajo 
• Estado de resultados 

• Estado de origen y aplicación de recursos 
• Balance general 

• Tabla de amortización 
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CUADRO: INVERSIÓN ACTIVO FIJO 

Conocer y programar las adquisiciones de activos fijos del proyecto; 
muchos de estos datos deben de ser generados en el estudio técnico y 
plasmados aquí para su uso posterior. 

CUADRO: SUELDOS 

Conocer los gastos y costos por este concepto; dichos datos pueden ser 
tomados del análisis técnico. Dependiendo del proyecto se puede calcular este 
cuadro para uno, dos o tres turnos, 

CUADRO: GASTOS MENSUALES 

Conocer los gastos en que se va a incurrir, estos gastos deberán ser 
clasificados en fijos y variables, prorrateando por gastos de producción (1 y 2 
turnos), administración, y ventas. 

CUADRO: COSTO DIRECTO PROMEDIO 

El objetivo de este cuadro, es estimar el costo directo de un producto, sin 
embargo, debido a que tenemos diferentes niveles de producción y por lo tanto 
diferentes costos, debemos de obtener un promedio de dichos costos para 
trabajar con mayor comodidad. 
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Como se mencionó anteriormente, el propósito de esta fase es clasificar la 
información de los estudios anteriores y plasmarla en cuadros útiles para el último 
estudio, que es el de "análisis financiero". Los cuadros de esta fase son los 
siguientes. 

CUADRO: TABLA DE SUPUESTOS GENERALES 

Debido a que nos enfrentamos a proyectos de nueva creación, en donde 
no conocemos ciertos datos de la operación propia del negocio, estos deben de 
ser estimados. Estas estimaciones se harán en su mayoría tomando un promedio 
de la industria. Un ejemplo de estos datos son los días de rotación de inventarios, 
precio del producto, número de unidades vendidas, etc. 

Otros datos que debemos colocar en este cuadro, son datos que se fijan 
por los inversionistas, tales como ele monto de la inversión, el porcentaje de 
dividendos que se desea pagar, etc. 

También deben considerarse en este cuadro, datos macroeconómicos tales 
como la tasa de interés, tasa de impuesto, etc. 

CUADRO: RESUMEN DE MERCADO Y VENTAS. 

Es sumamente importante para el proyecto y sus cálculos, contar con un 
aproximado del nivel de ventas en unidades por arlo, así como el precio de venta. 
Todos estos datos deben de provenir del estudio de mercado y ventas. 

4.3 



CUADRO: ESTADO DE ORIGEN Y APLICACIÓN DE RECURSOS. 

Reflejar los cambios en la situación financiera de la empresa entre dos 

punto de tiempo dados, es decir, cuales son los cambios que aumentan el efectivo 

y cuales son los que lo decrementan. 

El estado de origen y aplicación de recursos, esta diseñado con el 

propósito de explicar las fuentes del efectivo de operaciones como venta de 

activos, obtención de préstamos, inversiones de los accionistas, depreciación y 
aquellas transacciones que incluyan compra de activos, pago de pasivos, ventas 
a crédito, pago dividendos, etc. 

CUADRO: BALANCES GENERALES. 

Es mostrar la cantidad de activo, pasivo y capital de la empresa en una 
fecha específica, es decir los recursos que posee el negocio (activo), lo que debe 

el negocio (pasivo) y el capital aportado por los dueños (capital). 

activo 	pasivo 4. capital 

Esta fórmula muestra como se divide la propiedad de los activos entre los 
acreedores y los derechos del dueño. 

CUADRO: TABLA DE AMORTIZACIÓN 

Mostrar el calendario de pagos de una deuda contraida por la empresa, en 
donde para cada periodo de pago se detalla la cantidad pagada por concepto de 

intereses y la cantidad pagada a la deuda; también de muestra cual es el saldo de 
la deuda en cada uno de los periodos. 
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Como se comentó anteriormente, el objetivo de esta parte, es poder 
conformar la información financiera del proyecto a partir de la "información iniciar 
que formamos anteriormente. A continuación contamos con una descripción de 
los cuadros que conforman este estudio. 

CUADRO: CAPITAL DE TRABAJO 

El capital de 
trabajo, desde el punto de vista contable, es la diferencia 

entre el activo circulante y el pasivo circulante. Prácticamente, es el monto que se 
necesita para soportar la operación de la empresa mientras ésta no genere 
ingresos suficientes. 

CUADRO: ESTADO DE RESULTADOS. 

Calcular la utilidad neta del proyecto en un periodo de tiempo determinado, 
es decir, el beneficio real de la operación del negocio. Esto se obtiene de restar 
los costos a los ingresos, descontado después de los impuestos 
correspondientes. No debemos olvidar que estamos pronosticando los resultados 
de la empresa, por lo que los datos de costos y ventas se toman de otros cuadros. 
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Capítulo V 
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El análisis financiero es la última fase de la secuencia de pasos en una 
evaluación de proyectos de inversión, es el punto en donde se conoce si el 
proyecto es rentable para los inversionistas, y es después de analizarlo que 
deciden continuar con el proyecto o rechazarlo, 

Dado que este es el punto final, debimos de haber comprobado 
anteriormente que existe un mercado el cual satisfacer (estudio de mercado); que 
tenemos la capacidad de operar el negocio (estudio de factibilidad de empresa); 
que tenemos la tecnologia, el tamaño de la planta, el lugar, etc (estudio de 
factibilidad técnica); y por último, que conocemos los costos, los gastos, el monto 
de la inversión requerida, etc (estudio económico). 

De hecho, en este punto de la evaluación de proyectos, conocemos cuales 
serán las utilidades del mismo, sin embargo, surge el problema de comprobar la 
rentabilidad de éste para los inversionistas, es decir, un proyecto puede generar 
utilidades pero puede que no cumpla con las expectativas financieras de los 
inversionistas. Es por esto que en este capítulo vemos los diferentes métodos de 
análisis que nos ayudaran a nuestro propósito. 

Existen varios métodos que se emplean para el análisis financiero; algunos 
de ellos toman en cuenta el valor del dinero a través del tiempo, mientras que 
otros no. En este capitulo se revisar cada uno de ellos indicando sus ventajas, 
desventajas y propósito. 
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Para manejar esta información, necesitamos construir los siguientes 
cuadros: 

• Recuperación de la información 
• Valor presente neto 
• Tasa interna de retorno 
• Razones financieras 
• Análisis de punto de equilibrio 
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El objetivo es obtener el número de años en que el inversionista recupera 

el monto de su inversión; éste método, más que una pauta para decidir sobre el 

proyecto, es un apoyo adicional para este propósito. 

Existen dos formas de calcular el tiempo de recuperación de la inversión, 

uno es basado en las utilidades generadas cada año por el proyecto, y otra forma 

es basada en el monto generado por los flujos del mismo. 

La mecánica es ir descontando a la inversión inicial, los montos generados 

cada año por el proyecto. Esto se hace tanto para base utilidades como para base 

flujo de fondos. En el año en que la inversión inicial sea igual o menor a cero, 

habremos encontrado el periodo de recuperación de la inversión. 



El método del valor presente neto es uno de los más utilizados en el 
análisis financiero, y el resultado de este es un factor decisivo para la aceptación 
o rechazo del proyecto. El VPN es un método que toma en cuenta el valor del 
dinero a través del tiempo. 

Propósito  

Conocer el monto de dinero actual (en el momento cero) que nos deja el 
proyecto después de descontar la inversión, basándose en éste fuertemente para 
la decisión del proyecto. 

Mecánica y criterio de aceptación 

Consiste en trasladar los flujos de efectivo (positivos y negativos) del 
proyecto hacia el momento cero aplicando una tasa de descuento, obteniendo asi 
un monto total equivalente (en el momento cero); este monto debe ser comparado 
con el monto de la inversión inicial. Cuando la equivalencia de tos flujos sea igual 
o mayor al monto de la inversión inicial, entonces es recomendable aceptar el 
proyecto, ya que estamos obteniendo una ganancia neta igual al VPN. 

Ahora, si el monto de los flujos es menor a la inversión inicial , el proyecto 
debe rechazarse, ya que en este caso estamos perdiendo dinero en un monto 
igual al VPN. 
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El razonamiento para el criterio de aceptación o rechazo es el siguiente: 

Observemos los flujos de efectivo de cada año; estos son trasladados al 

momento cero en base a una tasa de descuento, que es en pocas palabras la 
tasa de rendimiento que los inversionistas obtendrán del proyecto. Por lo tanto al 

trasladar estos montos con esta tasa, obtenemos en el momento cero, un monto 

equivalente a las utilidades o ganancias netas que los inversionistas esperan 

obtener como minimo del proyecto. Si a este monto le restamos la inversión 

inicial, obtendremos la ganancia neta en pesos actuales que nos dejarla el 

proyecto en el periodo de tiempo de estudio. Ahora bien, esta tasa de descuento 
o tasa de rendimiento mínima aceptable se trata más a detalle en la sección 
"costo de capital y tmar" en este mismo capitulo. 
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El objetivo es evaluar si el rendimiento generado por el proyecto es 
aceptable o no desde el punto de vista de los inversionistas. 

Definición 

Es la tasa de descuento o costo de capital que hace el VPN igual a cero. 
Es la tasa que iguala la suma de los flujos de efectivo descontados, a la inversión 
inicial. En otras palabras, es el rendimiento que el proyecto nos generar sobre la 
inversión inicial 

Mecánica 

El método para encontrar la TIR, es calcular el VPN con diferentes tasas 
hasta que éste sea igual a cero; en cuyo caso esta tasa es la tasa interna de 
retorno, supongamos : 

Valor Presente Neto 
1) con tasa del %x = a 
2) con tasa del %y = b 
3) con lasa del %z = c 

Suponiendo que b = O , entonces la tasa interna de retorno (TIR) es %y. 
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Criterio de aceptación 

El criterio, es basado en comparar la TIR con la tasa mínima aceptable por 
los inversionistas (TMAR), Si la TIR es mayor a ésta el proyecto debe ser 
aceptado, si la TIR es menor, debemos rechazar el proyecto. 

Costo de capital y (mar 

Cuando hablamos del VPN, hablamos de la tasa de descuento a la que 
debemos de trasladar los flujos de efectivo a el momento cero. Esta tasa de 
descuento, es el rendimiento que esperamos del proyecto. Ahora bien, que 
rendimiento es el que un inversionista debe de esperar del proyecto ?, esto es lo 
que se detalla a continuación. 

Supongamos que vamos a poner nuestro capital en un proyecto dado, cual 
es la tasa mínima que debemos esperar del mismo?. A esta tasa se le llama "tasa 
mínima aceptable de rendimiento" (TMAR). Ahora bien, en que nos debemos 
basar para fijar nuestra TMAR ?. 

Una creencia común es que esperemos la tasa máxima que obtendríamos 
de un banco o de una casa de bolsa (costo de capital); sin embargo no estamos 
tomando en cuenta la inflación, por lo que la TMAR debe de ser como mínimo la 
tasa real que podemos obtener de un banco o casa de bolsa. Debemos tomar en 
cuanta que si la tasa real es negativa, entonces la TMAR debe de ser como 
mínimo igual a la inflación. 

Otro aspecto importante es que al invertir nuestro dinero en el proyecto, 
esperamos ganar mas que lo que nos da el banco, por lo tanto debemos sumar 
otros puntos a nuestra TMAR, estos puntos están relacionados con el riesgo del 
proyecto, es decir, si el proyecto es muy riesgoso, debemos esperar una ganancia 
mayor a que si el proyecto no tiene riesgo. A estos puntos extras de les llama 
"premio por riesgo". 
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De aqui se obtiene el siguiente resultado: 

TMAR = tasa real o inflación + Premio por riesgo 

Otro punto importante es que algunos inversionistas cuentan con otras 

posibilidades propias de inversión, las cuales pueden redituarle cierta ganancia, 

por lo que para estos casos la TMAR debe de ser igual o mayor a el rendimiento 
que se pueda obtener de estas otras opciones. 

VPN Y TIR 

Por la relación tan estrecha que existe entre el VPN y la TIR, trataremos la 

formulación de esta información en un solo cuadro, obedeciendo a la secuencia 

de pasos normalmente seguidos y expresados en el siguiente ejemplo: 

Como primer punto, debemos de fijar cual es la TMAR de los 

inversionistas, supongamos: 

TMAR = tasa real + premio al riesgo 

TMAR = 10% + 	5% 
TMAR = 15% 

Esto significa que el inversionista se conformar con ganar al menos el 15% 

de rendimiento promedio sobre la inversión. 

Posteriormente, se debe calcular el VPN, usando como tasa de descuento 
la TMAR; supongamos que el VPN es mayor a cero (por decir N$15,800). Esto 

significa que se obtiene un rendimiento superior al 15% en el proyecto, que en 

términos monetarios en el momento cero es igual al valor del VPN (i.e. N$15,800). 
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Ahora bien, para conocer exactamente cual es el rendimiento anual sobre 

la inversión que nos genera el proyecto calculamos la TIR, la cual se obtiene 

recalculando el VPN pero ahora variando la tasa de descuento. Cuando el VPN 

sea igual a cero, la TIR es igual a la tasa de descuento ocupada. Supongamos 

uña TIR resultante de 19%. 

Situándonos en la evaluación financiera, con los datos ejemplificados 

diríamos que el proyecto es rentable, dado que el VPN es positivo (N$15,800) y 

que la TIR (19%) es superior a la TMAR que es de 15%. 
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Parámetro de decisión : /VPN o TIR  

Cuando se está evaluando un solo proyecto, los métodos de VPN y TIR 

nos conducen a la misma decisión de aceptación o rechazo. 

Ahora bien, cuando tenemos varios proyectos en evaluación y debemos de 

seleccionar uno de ellos, nos podemos encontrar con contradicciones como la 

siguiente; puede ser que la TIR del proyecto A sea mayor a la TIR del proyecto 8, 

por lo que tomaríamos el proyecto A. Sin embargo podemos ver que el VPN del 

proyecto B es mayor al VPN del proyecto A por lo que deberíamos tomar el 

proyecto B. Cuando se nos presenta una situación como esta, debemos decidir 

en base al VPN ya que la TIR es un porcentaje, que pasa por alto la escala de 

inversión, mientras que el VPN nos da la ganancia neta de los proyectos sin 

importar la tasa de rendimiento. Pongamos un ejemplo. 

Supongamos dos proyectos X y Y, y solo un periodo de flujos de efectivo. 

inv. inicial flujo neto TIR VPN 

Proyecto X (N$100.00) N$150.00 50% N$36.3 

6 

Proyecto Y (N$500.00) N$625.00 25% N$68.1 

8 

En este caso el proyecto Y es mejor a pesar de que la TIR sea menor. la 

razón es que la escala de inversión es mayor, permitiendo un valor actual neto 

mayor. Es decir, en el proyecto Y se tiene menor rendimiento y se requiere de una 

inversión mayor, sin embargo el monto de la ganancia neta al finalizar el proyecto 

es mayor. 
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El método de Razones Financieras no es un parámetro de decisión directo 

sobre el proyecto. Las Razones Financieras nos dan un indicativo de la salud de 

una empresa, por lo que en base a estas podemos hacer un análisis de cuales 

serán las fuerzas y debilidades de la empresa (proyecto). Dado que nosotros 

hacemos los supuestos para el proyecto como monto de la inversión, monto de 

los créditos, monto del capital de trabajo y muchos otros, las Razones Financieras 

nos calificaran que tan apropiadas son estas condiciones para la empresa; en 

base a esta calificación, podemos variar estos supuestos para buscar un 

funcionamiento apropiado para la empresa. 

Existen cuatro tioos de razones financieras: 

• Razones de liquidez 

• Razones de apalancamiento o endeudamiento 

• Razones de actividad o eficiencia 

• Razones de rentabilidad 

Razones de liquidez.:  Son aquellas que miden la capacidad de la empresa para 

hacerle frente a sus obligaciones a corto plazo, entre estas se encuentran: 

Razón circulante 
• 
	

Prueba del ácido 
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Razones de apalancamiento o endeudamiento 

Estas nos dan una medida del grado en que la empresa esta financiada por 
medio de deuda, estas son: 

Protección al pasivo total 
• 
	Razón de la deuda o apalancamiento 

• 
	Veces que se ha ganado el interés 

Razones de actividad o eficiencia 

Estas nos miden o califican el desempeño de la empresa en los diferentes 
sectores o departamentos que la conforman, algunas de estas son: 

Rotación de la inversión propia 
Rotación de la inversión de toda la empresa 
Rotación de los activos fijos 
Inmovilización del patrimonio 
Margen de Utilidad Bruta 

Razones de rentabilidad 

Estas nos indican que tan efectivamente se está administrando la empresa, 
dadas las politicas que se están definiendo para el proyecto. 

Margen de Utilidad Neta 
Rentabilidad del capital propio 

• 
	Rentabilidad de la inversión 
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El punto de equilibrio nos Indica la cantidad mínima qUe debemos de 
vender (del producto que se trate), para soportar exactamente los gastos en que 
se incurra y por lo tanto obtener una utilidad de cero pesos. Recordemos que el 
estudio de mercado nos revela el monto esperado de ventas en unidades, por lo 
que débemos comparar este con el análisis de punto de equilibrio para así tener 
una idea de cual es el riesgo del proyecto en base a una probable disminución de 
las ventas en un momento dado. 

Las variables involucradas en el presente análisis son : 

Costos tilos - Son aquellos en los que incurre la empresa independientemente 
de el volumen de producción, como renta del inmueble, sueldos administrativos, 
equipo de oficina, etc. 

Costos variables-  Son aquellos que varían de acuerdo al volumen de producción 
o ventas de la empresa como materias primas, mano de obra directa, comisiones 
sobre ventas, algunos gastos de suministros, etc. 

Unidades vendidas 

Precio por unidad 
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En el punto de equilibrio tenemos que los costos variables más los costos 
fijos son iguales al Ingreso total: 

si 	F = costos fijos 
V = costos variables por unidad 
X = volumen de producción (en unidades) 
P = precio por unidad 

tenemos que 

F + V(X) = P(X) , 	ó lo que es igual 

F 
X = 

(P-V) 

donde X es el volumen de producción en unidades donde se da el punto de 
equilibrio, en otras palabras si la empresa vende mas productos que X, entonces 
se estará obteniendo una utilidad, pero si el volumen de ventas es menor a X 
entonces se estará incurriendo en perdidas, 
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Lo anterior se expresa en la siguiente gráfica : 

GRAMA DE PUNTO DE EQUILIBRIO 

En esta gráfica podemos observar que si la empresa vende 2,600 unidades 
(aprox.), obtiene un ingreso total de N$100 (aprox.), lo cual es igual a los costos 
totales y por lo tanto no tendría ganancias ni perdidas; a esto le llamamos estar 
en el punto de equilibrio. Si la empresa vende mas de 2,600 unidades, sus 
ingresos totales serán mayores a sus costos totales, lo que lo lleva a obtener una 
ganancia. Por el contrario, si sus ventas son menores a 2,600 unidades, sus 
ingresos totales serán menores que sus costos, llevándonos a tener perdidas. 

Este análisis nos ayuda a conocer el riesgo del negocio en función de el 
volumen de ventas. 
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ANTECEDENTES 

Como Como se ha visto en los capítulos anteriores, el proceso ó mecánica 
utilizada para la evaluación financiera en un proyecto de inversión, inicia con la 
captura de los datos resultantes de los estudios anteriores, como son el de 
mercado y técnico (a estos datos los llamamos información inicial). El siguiente 
paso, es construir la información económica o contable del proyecto a partir de la 
información inicial (estado de resultados, balances generales, etc.). Por último, y 
en base a la información económica, debemos generar los datos necesarios para 
la toma de decisión final del proyecto (VPN, TIR, punto de equilibrio, etc.). 

Para realizar estas tareas es necesario hacer un número considerable de 
cálculos, por lo que hacer esto sin la ayuda de una herramienta de cómputo, 
llevaría un tiempo y esfuerzo considerable. Adicionalmente, tenemos que el 
proceso de evaluación es iterativo, por lo que tendríamos que hacer los mismos 
cálculos en cada iteración. 

Es por esto que necesitamos contar con una herramienta de cómputo que 
nos apoye en la realización de estos cálculos, y que permita al analista del 
proyecto concentrarse en el análisis de los datos financieros y no en la 
construcción de los mismos, 
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OBJETIVO GENERAL, 

Construir una herramienta de cómputo especialmente diseñada y enfocada 
a procesar la información utilizada en la fase de análisis financiero en la tarea de 
eVáluación de proyectos de inversión. 

A grandes rasgos, la herramienta deberá: 

• Permitir capturar la información inicial del proyecto. 

• Construir la información económica o contable en base a la información inicial. 

• Calcular y generar los datos necesarios para el análisis financiero. 

I A QUIÉN VA DIRIGIDO ? 

Los usuarios de la herramienta serán los profesionales que se dedican a 
realizar la evaluación de proyectos de inversión, de carreras tales como 
Contadurla, Administración, Economia o Ingeniería. Cabe mencionar que por lo 
general, estos profesionistas no cuentan con un conocimiento profundo de 
computación. 

Es por esto que la aplicación debe ser amigable, fácil de usar y entendible 
por profesionistas ajenos al área de computación; sin embargo, ésta requiere una 
flexibilidad tal que permita ser aplicada a cualquier tipo de proyecto de inversión. 
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OBJETIVOS PARTICULARES 

1.- Dado que necesitamos que la aplicación sea fácil de usar, pero que a la vez 
séa flexible, ésta necesita realizar los cálculos automáticamente y sin la 
intervención del usuario en un 90% aproximadamente. 

2.- Para la captura de la información inicial, existe un formato predeterminado 
pero flexible, atendiendo esto a la diferente información que cada proyecto 
maneja. 

3.- Que la aplicación se ejecute en una computadora personal IBM o compatible 
ya que este es el hardware generalmente usado por pequeñas empresas o 
personas físicas. 

4.- Que se maneje fácilmente por las personas involucradas en la evaluación de 
proyectos de inversión. 

5.- Que exista una forma de verificar la congruencia o integridad de la información 
financiera. 

6.- Que la aplicación sea capaz de manejar los créditos e inversión necesarios, 
así como el impuesto sobre la renta y la participación de los trabajadores en las 
utilidades. 

7.- Ofrecer la posibilidad de hacer análisis tipo `What ir', es decir, una vez que 
toda la información esta construida, el usuario podrá modificar ciertos datos, y 
como consecuencia de esto, la herramienta recalculará automáticamente toda la 
información relacionada, Esto con el objeto de analizar el proyecto con diferentes 
supuestos como puede ser el nivel de ventas, precio de venta, etc. 
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ESTRUCTURA DE DATOS 

La estructura de datos está organizada en tres grandes rubros. 

Información Inicial - En esta parte, se recolecta y ordena la información de los 
estudios de mercado y técnico. Adicionalmente se determinan los costos y gastos 
del proyecto. 

Información del estudio económico - La cual se refiere a la información 
financiera o contable del proyecto. 

Información del análisis financiero - La cual nos da los datos necesarios para 
poder tomar una decisión respecto a la viabilidad financiera del proyecto. 

Los cuadros específicos que forman cada uno de estos rubros son : 

Para la información inicial. 

• Supuestos generales. 
• Resumen de mercado y ventas. 
• Inversión de activo fijo. 
• Sueldos. 
• Gastos mensuales. 
• Costo directo promedio. 

Para la información del estudio económico. 

• Capital de trabajo, 
• Estado de resultados. 
• Estado de origen y aplicación de recursos. 
• Balance general. 
• Tabla de amortización, 
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Para la información del Análisis Financiero. 

• Recuperación de la inversión. 

• Valor Presente Neto (VPN). 

• Tasa Interna de Retorno (TIR). 
• Razones financieras. 

• Análisis de punto de equilibrio. 



En base a los puntos citados en la parte de "planeación y análisis" y como 

una respuesta a los mismos, se han tomado las siguientes decisiones respecto a 

la construcción de la herramienta. 

1.- Se ha decidido trabajar en computadoras personales ya que es el hardware 

que se dispone fácilmente y a un costo aceptable. 

2.- Dado que se necesita una herramienta flexible y comprensible para el usuario, 

se optó por desarrollar la herramienta en la hoja de cálculo "lotus", la cual nos 

provee la flexibilidad necesaria para modificar los datos; además de que es una 

herramienta generalmente usada por los profesionistas del medio financiero. 

3.- Se ha decidido hacer todas las tablas de información en una sola hoja de 

trabajo, ya que necesitamos que toda la información este relacionada, y que 

cuando se modifique un campo, todo se recalcule en el momento y de una forma 

automática. 

4.- Para los cuadros que conforman la información inicial, no tiene sentido 

especificar las fórmulas que se necesitan para formar los datos del mismo ya que 

estos variaran de proyecto a proyecto, sin embargo, se indicar la estructura 

necesaria de los mismos. 

5.- Para los cuadros que conforman la información económica y financiera, se 

especificará la formula necesaria para construir cada dato en particular. La 

nomenclatura de estas fórmulas se mostrará en su oportunidad. 
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6.- La aplicación de hoja de cálculo que se presenta en esta tesis, contiene todos 
los cuadros de información necesarios para realizar la evaluación financiera de un 
proyecto de inversión. La estructura e información de los cuadros que se 
presentan fueron diseñados pensando en la evaluación de un proyecto de 
manufactura, ya que este tipo de proyecto es uno de los más completos en cuanto 
a requerimientos y manejo de información. De esta manera, considero que la 
presente aplicación u hoja de cálculo podrá ser modificada y utilizada fácilmente 
en la evaluación de otros proyectos. Todos los datos de los cuadros de la parte 
de "Información del Estudio Económico" y "Análisis Financiero" son construidos 
automáticamente a partir de los datos de la parte de "Información Inicial", por lo 
que cuando evaluemos un nuevo proyecto, solo proveeremos ciertos datos en los 
cuadros de esta etapa (información inicial); es por esto que en la presentación de 
los cuadros que vemos a continuación, están sombreados los datos que el 
usuario necesita proveer para que a partir de estos sea construida 
automáticamente toda la Información restante de la aplicación. Por ejemplo, 
vemos el cuadro de "resumen de mercado y ventas" en el cual se encuentran 
sombreados lo datos de "ventas en unidades" y "precio promedio", dando a 
entender con esto que en otro proyecto, dicho cuadro puede ser completamente 
diferente, siempre y cuando se respeten las celdas en cuanto a lugar y significado 
de información, ya que estos datos son necesarios para construir otros cuadros, 
por ejemplo, el estado de resultados. 

.11••••• 

6-7 



CUADRO: TABLA DE SUPUESTOS GENERALES 

Contenido 

Los datos de esta tabla varían dependiendo del proyecto, sin embargo, la 
tabla de la aplicación esta formada de la siguiente manera. 

SUPUESTOS GENERALES 
CONCEPTOSANOS 	O 	1 	2 

111 	-1014 .104901' 	475,020 	475,020 	475,020 	475,020 
atiRDVMDIPAMMII  0 9,610 13,960 17,400 

4,1 	35.00% 	35.00% 	3500% 	35.00% "9*AriVIVASI41.11Y, " 	1.00% 	1.00%1.00% 	1.00% 

30 
30 

	• „ 

	

5.200 	O 	O 	O 19~9
~iá
.1”" 

	

094 	o% 	7591,
s _15~119#41MW,,s,.,,,,,_ 	60.000 	O 	O 	O 

e,rxx,s,:k..1r 
j4914.154-Vir 	 O 	1,199 	1,199 	1.199 

:191104119jKIMA,5111 	O 	43,164 	43,164 	43,164 
:IL ..e$~4111 12.0bb 	 2.03% 	12,00% 0% 

	

25 	25 	25 
.WItglOanglatgr.‘ '. 	° 25 

	

25 	25 	 
nffli, 	U3LjlaY 	90 	360 	360 	360 
.........___ ~'.!' 	45 
:ployffivqp.,,,,,r: 

30 	30 
30 	30 	30 
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RESUMEN DE 
MERCADO Y 
VENTAS 

SUPUESTOS 
GENERALES 

Dlaarama 

Fórmulas 

En esta tabla en particular no existen fórmulas como tales para calcular los 

valores de la misma, debido a que los valores son dados por los analistas del 

proyecto, o derivados de datos económicos o de estudios previos como puede ser 

el de resumen de mercado y ventas. 

Cada dato de esta tabla debe de ser calculado o provisto para cada año en 

el que se pretenda realizar el proyecto. 
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CUADRO: RESUMEN DE MERCADO Y VENTAS. 

Contenido 

La información que debe de contener este cuadro es el estimado de ventas 

en unidades para cada año considerado en el proyecto, así como el precio y la 

venta total anual. El cuadro de la aplicación es el siguiente. 

RESUMEN DE MERCADO Y VENTAS 
(UNIDADES EN MILES) 

CONCEPTOS CIFRAS HISTORICAS PROYECCIONES 

.5 .4 .3 .2 .1 1 2 3 

PARQUE VEHICULAR 5,527.5 5,609.2 5367.0 5,992.1 6,301.3 6.691.2 7,155.1 7.675.2 

AUTOMOVILES 3,631,7 3,658,9 3,730.3 3,854.5 4,029.9 4,246.8 4,497.3 4,772.4 

AUTOMOVILES NUEVOS 160.7 154.2 210.1 274.5 337.2 389.6 433.4 467.3 

ANTIGUEDAD DE 1 a 4 AÑOS 928.8--  771.5 789.6 746.9 767.0 914.2 1,082.2 1.217.4 

AUT. NVOS. C/PLASTICOS 0.0 6.9 26.9 73.8 130.2 160.1 190.7 224.3 

% 0.0% 4.5% 12.8% 26.9% 38.6% 41.1% 44.0% 48.0% 

MERCADO NUEVOS (PZAS.) 0.0 13.9 53.8 147.7 j  260.3 320.3 381.4 4416 

% DE PARTICIPACION 3.00% 3.66% 3.88% 

VENTAS EN UNIDADES RSLOV. l398' YI;i7.40! 

PRECIO PROMEDIO  El27.e: .1St781 

VENTAS EN MILLONES 5,072.2 7,368.1 9,183.7 



CUADRO: INVERSIÓN ACTIVO FIJO 

Contenido 

El precio de cada concepto se prorratea en los ramos de producción, 

administración y ventas. Este prorrateo nos ayudará más tarde a diferenciar los 

costos y gastos por departamento. 

Debe existir una columna donde se indique el porcentaje de depreciación 

anual que va a tener el bien. Es conveniente entonces tener columnas que 

contengan el monto de dicha depreciación anual para cada una de las áreas 

(producción, administración y ventas). 
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INVERSIONES ACTIVO FIJO 
(CIFRAS EN MILES DE PESOS) 

DEPRECIACIÓN ANUAL 

CONCEPTO 
INVERSION 

CAN 
T 

PRECI 
OUNIT. 

TOTAL 
INVERS. PROD. 

-- 

ADMON VENTA 
% 

DEP 
R 

PROD. ADMON VENTA 

TERRENO E INSTALA. 

Terreno 3.550 720.8 '2,550,641 2,378,805 90,018 90,017 0% 0 0 0 
Construcciones 3.900 1,130.4 mokill . 	... 	.. 	.... 3,842,575-  282,920 282.920 5% 192,129 14,146 14,146 

Gastos de Inat. 1 94,874 glAtepf 94,874 10% 9,487 0 0 

SUMA TERR E INST. 7,062,129 8.316,257 372,938-  372,937 201,616 14,146 14,146 

MAQUINARIA Y 
EOUIPO 

Maquinaria 1 1 416,500 418,500 418,500 10% 41,650 0 0 
Maquinaria 2 1 314,560 314,560 314,560 10% 31,456 0 0 
Maquinaria 3 1 215,684 215,684 215,684 10% 21,568 0 0 
Equipo de laboratorio 1 98.562 98,562 98,562 10% 9,856 0 0 
Transformador 1 51.230 51,230 51,230 10% 5,123 0 0 
Mesas de trabajo 6 1,561 9,366 9,366 10% 937 0 0 

SUMA MAO Y EQ. ..1.499.112.  1 1.107,902 0 0 110,790 0 0 
EQUIPO DE TRANSP. 

Camión de 121ds 1 160.000 160,000 160,000-  20%1  0 0 32,000 

SUMA E0 DE T. •:•f:19,pp9.  0 0 160,000 0 0 32,000 

EQUIPO DE OFICINA 

Computadora PC 3 5,400 16,200 5,400 5,400 5.400 20% 1,080 1,080 1,080 

Escrilorros Mod. 15 . 	. 	820 12,300 3230-  6,560 2,460 10% 328 656 246 

Sillas giralorias 15 351 5,265 1,434 2,808 1,053 10% 140 281 105 

Sillas fijas 20 289 5,780-  578 4,048 1,156 10% 58 405. 116 

Maquina de escribir 5 2,600 13,000 2,600 7,800 2,600 10% 260 780 260 

Archivero 6 654 3,924 654 1,962 1,308 10% 65 196 131 

Reloj checador 1 1,300 1.300 1,300 10% 130 0 0 
Calculadora 8 489 3,912 978 1,956 978 10% 98 196 98 

SUMA E0. OFI. • •''...1. 

	

. :§1i6.61.1 	16,194 .. 	. 30,532 14,955 2,159 3,593 2.036 

TOTALES (11.39117.12-.' 	7,440,350 . 	.. 403,470 547,892 i'lMi199:  ... 	, S'''' 	39...:11102.  

	

, 	• 

Nota : recordemos que los campos sombreados son los datos necesarios para 

formar los cuadros de las siguientes etapas. 
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CUADRO: SUELDOS 

Contenido 

Es necesario citar todos los puestos requeridos para la operación de la 
empresa, desde obreros hasta empleados ejecutivos. Para cada puesto se 
requiere de la siguiente información, Note también el prorrateo a las diferentes 
áreas. 

ANALISIS DE SUELDOS MENSUALES 
SUELO 

O 
TOTAL MANO DE SUELDOS SUELDOS SUELDOS 

PUESTOS NUM PROM. SUELDOS OBRA PRODUC. ADMON. VENTAS 

DIRECTOR GENERAL 1 8,000-  8,000' 0 2,666 2,687 2,867 

SECRETARIA EJECUTIVA 1 2,300 2,300 0 0 1.150 1,150 

SECRETARIAS 3 1,500 4,500 0 1,500 ' 1,500 1,500 

GERENTES 3 5,500 18,500 0
../ 
 7,000 7,000 2.500 

CONTADOR 1 4,000 4,000 0 0 4,000 0 

AUXILIAR ADMINISTRATIVO 1 3.000 3,000 0 0 3,000 0 

JEFE DE ALMACEN 1 2,500 2,500 0 1.250 1,250 0 

AYUDANTES DE ALMACEN 1 700 700 01 700 0 0 

AUXILIAR DE VENTAS 1 3,500 3.500 O O 0 3,500 

SUPERVISOR 
PRODUCCION 

1 4,000 4,000 0 4,000 0 0 

MECANICO 1 2,300 2.300 O 2,300 0 0 

OBREROS CALIFICADOS 30zY ',-. '.. 	. 4,500 4,5001  0-.  0 0 

OBREROS VARIOS 11 717',.<  uzo leo 0 0 0 
VIGILANTE 1 ¡SO 550 0 0 550 0 

CHOFER  1 eco 800 '''' 	0-  0 0 800 

SUMAS 31 40,750 63,750 11,100 VII 104)1 -1210,19 ~Mari 
.• ...~›.. , “.414141,,,,,,,, 

6.13 



6-14 

CUADRO: GASTOS MENSUALES 

Contenido 

ANALISIS DE GASTOS MENSUALES 
GASTOS PRODUCCION GASTOS 

CONCEPTOS FM/ 1 TURNO 2 TUNOS ADMON. VENTAS 

PAPELEIRIA Y ARTS. OFICINA F 230 460 1,548 773 

EXPOSICIONES F O 0 0 897 

SUELDOS F 19,416 26,268 21,117 12,117 

PRIMAS DE SEGUROS F 1,043 1,550 851 642 

TELEFONOS F 370 412 1,900 2,145 

IMPUESTOS PREDIAL F 1,406 1,406 83 31 

MANTENIMIENTO VEHICULO F 0 0 0 321 

PRESTACIONES E IMSS r 9,708 13,133 10,559 6,059 

VIATICOS F O O O 1,600 

MUESTRAS F O 0 0 900 

SUSCRIPCIONES Y CUOTAS F 190 190 60 120 

TOTAL FIJOS  s. 	353  SEWIll 1 	'.„Q98...-11-' . 	,..,!........ 
ENERGIA ELECTRICA V 2,750 5,623 

LUBRICANTES V 1,150 2,300 

MANTENIMIENTO V 2,135 3 	225 

AGUA V 1,200 1,450 

TOTAL VARIABLES 4, 	• 	  O O 

TOTAL a.,: ..„ 



Diagrama  

ANAUSIS 
DE SUELDOS 
MENSUALES 
1 TURNO 

ANÁLISIS 
DE SUELDOS 
MENSUALES 
2 TURNOS 

  

ANÁLISIS 
DE GASTOS 
MENSUALES 
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CUADRO: COSTO DIRECTO PROMEDIO 

Contenido 

Es necesario hacer un cuadro por producto, donde para cada nivel de 
producción se calcule el costo de la mano de obra y las materias primas 
utilizadas, esto con la finalidad de obtener un costo total. Por último se calculan 
los costos unitarios promedio (de los diferentes niveles de producción) de la mano 
de obra, la materia prima y del total). 

Se requiere la información de los sueldos de la mano de obra para el cálculo de 
los costos directos. 

COSTO DIRECTO PROMEDIO 
(CIFRAS EN MILES DE PESOS) 

NO. Prod ' MANO DE OBRA URETANO RESINAS TOTAL COSTO COSTO 

Tur POR CALIFIC. VARIOS TOT. KGS. IMPOR. KGS. IMPOR. MAT. DIRECT. UNIT. 

nos MES 2,250 900 4.75 32,650 0.85 51,256 PRIMA TOTAL PESOS 

1 700 2 4,500 8 7,200 11,700 3,325 108,561 595 30,497 139,059 150,759 215,369 

1 801 2 4,500 9 0,100 12,600 3,805 124,225 681 34,898 159,123 171,723 214,385 

1 1,000 3 6,750 11 9,900 16,650 4,750 155,088 850 43,568 198,655 215,305 215,305 

1 1,163 3 6,750 12 10,800 17.550 5,524 180,367 989 50,669 231,036 248,586 213,745 

1 1,180 3 6,750 13 11.700 16,450 5,605 183,003 1,003 51,410 234,413 252,663 214,291 

2 1,200 4 9,000 14 12,600 21,600 5,700 186,105 1,020 52,281 238,386 259,986 216,655 

2 1,400 4 9,000 16 14,400 23,400 6,650 217,123 1,190 60,995 278,117 301,517 215,369 

2 1,450 4 9,000 16 14,400 23,400 6,888 224.877 1,233 63,173 268,050 311,450 214,793 

2 1,600 5 11,250 18 16,200 27,450 7,600 248,140 1,360 69,708 317,848 345,298 215,811 

2 1,701 5 11,250 20 18,000 29250 8,080 263,804 1,448 74,108 337,912 367,162 215,851 

2 1.800 5 11,250 21 18,903 30,150 8,550 279,158 1,530 78,422 357,579 387,729 215.405 

2 1,906 6 13,500 22 19,800 33,300 9,054 295,597 1,620 83,040 378,637 411,937 216.126 

2 2,000 6 13,500 23 20,700 34,200 9,500 310,175 1,700 87,135 397,310 431,510 215,755 

PROM. MES 4 9,000 16 14,054 23,054 6,541 213,555 1,170 59,993 273,548 296,602 215,297 

% SOBRE 
TOTAL 3.03% 4.74% 7.77% 

72.00% 
20.23% 92.23% 100.00% 

COSTO 
UNITARIO 
PROMEDIO EN 
PESOS 

6.533 10201 16.734 kt4.151301.5i wy ,yov 

Vd 011 

.1,'".1 

i1 141. 
Tillizonro. 

WilliS,287.1 
1931111. 

.., tithe 
1.,:zany 
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A partir de este momento, la información de los cuadros necesita una serie 

de fórmulas especificas, por lo que a continuación se indica la nomenclatura 

utilizada en dichas fórmulas. 

• Las fórmulas se pondrán del lado izquierdo a los conceptos que la forman, 

y a la derecha el cuadro de donde se toma la información. Cuando se indica esta 

fuente de información, también se indicará de que periodo se esta tomando de 

acuerdo a la siguiente nomenclatura y basándose en el año del cálculo: 

(a=) = información del mismo año 

(a-) = información del año anterior 

(a+) = información del próximo año 

por ejemplo, 

  

cuentas por cobrar = 

ventas netas 

% 	días transcurridos 

edo de resultados (a=) 

supuestos (a-) 

    

cuentas por cobrar 

Es decir, las cuentas por cobrar del año "n" se calculan como las ventas 

del mismo año (que provienen del estado de resultados) entre los días 

transcurridos del año anterior (lo cual está en el cuadro de supuestos). 

(1.1K 



CUADRO: CAPITAL DE TRABAJO 

Contenido 

CAPITAL DE TRABAJO 
PESOS CONSTANTES (MILLONES) 

NO. PERIbDO 0 1 2 3 

CONCEPTOS 

492.0'  EFECTIVO BANCOS 416.3 357.3 • 436.8 

•CUENTAS X COBRAR 0 570.6 628.9 1,033.2 

INVENTARIOS: 

Urotano o 103.5 150.3 187.3 

Resinas 0 29.1 42.2 52.6 

Prod. Terminado 0 28.7 41.7 52.0 

♦TOTAL 1NVENTS. 0 181.2 234.2 292.0 

• PROVEEDORES 0 159.0 231.0 287.9 

CAPITAL DE TRABAJO 416.3 930.1 1.268.9 1.529.2 

CAMBIOS CAP. TRAD. 416.3 513.9 3308 260.3 
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SUPUESTOS 
GENERALES 

COSTO 
DIRECTO 
PROMEDIO 

 

Diagrama 

 

A continuación se muestra un diagrama en donde se observan las fuentes 
de información necesarias para construir el presente cuadro. 

ESTADO DE 
RESULIADOS 

CAPITAL DE 
TRABAJO 

6.20 



1 

edo de resultados (a=) 
supuestos (a=) 

supuestos (a=) 

efectivo bancos 

CUENTAS POR COBRAR 
periodo inicial = O. 
períodos posteriores = 

ventas netas 
% 	días transcurridos 

subtotal 
x 	días cartera 

• cuentas por cobrar 

Fórmulas 

CONCEPTO 

EFECTIVO BANCOS = 
costo directo 

• gastos de producción 
• gastos de administración 
• gastos de venta 

I FUENTE DE INFORMACIÓN 

edo de resultados (a+) 
edo de resultados (a+) 
edo de resultados (a+) 
edo de resultados (a+) 

supuestos (a+) 

supuestos (a=) 

= 	subtotal 
% 	días transcurridos 

• subtotal 
x 	días financ efectivo 
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INVENTARIOS DE MATERIAS PRIMAS 

periodo inicial = O 

periodos posteriores = 

costo unitario promedio (m.p.) 

x 	venta en unidades 

= 	subtotal 

% 	días transcurridos 

• subtotal 

x 	rotación materia prima 

• inventarios materia prima 

INVENTARIO DE PRODUCTO TERMINADO = 

costo unitario promedio 

x 	ventas en unidades 

• subtotal 

% 	días transcurridos 

• subtotal 

x 	rotación de producto terminado 

• inventario de producto terminado 

costo dir. prom. (m.p.) 

edo. de resultados (a=) 

supuestos (a=) 

supuestos (a=) 

costo directo promedio 

edo. de resultados (a=) 

supuestos (a=) 

supuestos (a=) 
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PROVEEDORES 
periodo inicial = O 

periodos posteriores = 
costo u.p.(pesos) , total m.p, 	1 
ventas en unidades 
	

1 

= 	subtotal 
% 	días transcurridos 

subtotal 
x 	días proveedores 

proveedores. 

TOTAL CAPITAL DE TRABAJO = 

efectivo bancos 1 

cuentas x cobrar 1 

inventarlos 1 
proveedores 1 

total capital de trabajo. 

costo directo promedio 

edo. de resultados (a=) 

supuestos (a=) 

supuestos (a=) 

capital de trabajo (a=) 

capital de trabajo (a=) 

capital de trabajo (a=) 

capital de trabajo (a=) 

CAMBIO AL CAPITAL DE TRABAJO 

periodo inicial = 

total capital de trabajo 

periodos posteriores = 

total capital de trabajo 

total capital de trabajo 

cambio al capital de trabajo. 
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capital de trabajo (a=) 

capital de trabajo (a=) 

1 	capital de trabajo (a-) 



CUADRO: ESTADO DE RESULTADOS. 

Contenido 

ESTADOS DE RESULTADOS 
PESOS CONSTANTES (MILLONES) 

NO. PERIODO 0 1 2 3 

CONCEPTOS 

VENTAS EN UNIDADES 0 9,610 13,960 17,400 

PRECIOS (PESOS) 475,020 475,020 475,020 475,020 

VENTAS NETAS 0 4,584.9 6,631.3 8,265.3 

COSTO DIRECTO 0 2,069.0 3,005.5 3,748.2 

GASTOS PRODUCCION 0 475.2 475.2 672.2 

DEPRECIACION 0 314.6 314.6 314.6 

COSTO DE LO VENDIDO 0.0 2,658.7 3,795.3 4,732.9 

UTILIDAD BRUTA Ó 1,706.2 2,836.0 3,532.4 

GASTOS DE ADMON. 0 4332 433.2 4332 

GASTOS SNENTAS 0 1529 373.6 389.9 

DEPRECIACION (gastos) 0 65.9 65.9 65.9 

GASTOS DE OPERACION 0 852.0 872.7 689.0 

UTILIDAD OPERACION 0 854.2 1,963.3 2,643.4 

GASTOS FINANCIEROS 197.0 425.6 331.0 238.4 

UTIL. ANTES ISR•PTU (197.0) 428.6 1,632.3 2,407.0 

I.S.R. EJERCICIO 150.0 571.3 642.4 

PTU TRABAJADORES 0 42.9 163.2 240.7 

UTILIDAD NETA (197.0) 235.7 697.6 1,323.8 
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Piaarama 

A continuación se muestra un diagrama en donde se observan las fuentes 
de información necesarias para formar el presente cuadro. 

MERCADO 
Y VENTAS GASTOS 

MENSUALES 
ESTADO DE 
RESULTADOS 

4 

SUPUESTOS 
GENERALES 

INVERSION 
ACTIVO 
FIJO 

TABLA DE 

AM°NRTIZA.  CIO  COSTO 
• DIRECTO 

PROMEDIO 



I 	FUENTE DE INFORMACIÓN 

VENTAS EN UNIDADES = 

ventas en unidades 

PRECIO DE VENTA = 

precio unitario (pesos) 

VENTAS NETAS = 

ventas en unidades 

x 	precio de venta 

ventas netas 

COSTO DIRECTO 

período inicial = O 

periodos posteriores = 

costo unitario promedio (pesos) 

x 	ventas en unidades 

costo directo 

6.26 

resumen mdo y vías (a=) 

supuestos (a=) 

edo de resultados (a=) 

edo de resultados (a=) 

costo directo promedio 

edo de resultados (a;) 



GASTOS DE PRODUCCIÓN 

Los gastos de producción del estado de resultados, los tomamos de los 
gastos de producción del cuadro de gastos mensuales, sin embargo, en este 
cuadro tenemos divididos dichos gastos en 1 y 2 turnos. Ahora bien, para saber si 
tomamos el gasto correspondiente a 1 ó 2 turnos debemos observar la producción 
anual del año que se este evaluando y comparar esta con la producción anual del 
cuadro de costo directo promedio, en donde nos indica, para el nivel de 
producción dado, si necesitamos 1 ó 2 turnos. 

El gasto de producción del cuadro de gastos mensuales se multiplica por 
12 para tener el dato anualizado en el estado de resultados. 

DEPRECIACIÓN 
período inicial = O 
periodos posteriores = 

dep. costos de producción totales 
	

inv. activo fijo (a=) 

COSTO DE VENTA = 
costo directo 

+ 	gastos de producción 
depreciación (costos) 

 

edo de resultados (a=) 
edo de resultados (a=) 
edo de resultados (a=) 

costo de venta 
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UTILIDAD BRUTA = 
ventas netas 
costo de venta 
--------------------
utilidad bruta 

edo de resultados (a=) 
edo de resultados (a=) 

GASTOS DE ADMINISTRACIÓN 
periodo inicial = O 
periodos posteriores = 

gastos de administración (total) 
x 	12 

gastos mensuales 

 

gastos de administración 

 

GASTOS SOBRE VENTAS 
periodo inicial = O 
periodos posteriores = 

gastos de venta (total) 
x 	12 

 

gastos mensuales 

• subtotal 
( 	ventas netas 

x 	comisión vendedores 

 

edo de resultados (a=) 
supuestos (a=) 

• gastos sobre ventas 
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DEPRECIACIÓN (GASTOS) 
período inicial = O 
períodos posteriores = 

depreciación gastos admón. (tot) 
• depreciación gastos s/venta (tot) 

• depreciación (gastos) 

GASTOS DE OPERACIÓN = 
gastos de administración 

• gastos sobre ventas 
• depreciación (gastos) 

gastos de operación 

Inversión activo fijo 
inversión activo fijo 

edo de resultados (a=) 
edo de resultados (a=) 
edo de resultados (a=) 

UTILIDAD DE OPERACIÓN = 
utilidad bruta 
gastos da operación 

------ ----- ---- 
= 	utilidad de operación 

edo de resultados (a=) 
edo de resultados (a=) 
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GASTOS FINANCIEROS 
periodo inicial = 

crédito inicial 	 1 	tabla de amort. (a=) 
• costo apertura de crédito 	 I 	supuestos 

• subtotal 
intereses 	 1 	tabla de amort. (a=) 

• gastos financieros 

períodos posteriores = 
intereses 	 I 	tabla de amort. (a=) 

UTILIDAD ANTES DE I.S.R. Y P.T.U. = 
utilidad de operación 	 I 	edo de resultados (a=) 
gastos financieros 	 1 	edo de resultados (A=) 

• utilidad antes de ISR-PTU 

  

IMPUESTO SOBRE LA RENTA (ISR) 
periodo inicial = O 
períodos posteriores = 

utilidad antes de ISR-PTU 
• impuesto sobre la renta % 

 

edo de resultados (A=) 
supuestos 

• impuesto sobre la renta 
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PARTICIPACIÓN DE LOS TRABAJADORES SOBRE LAS UTILIDADES (PTU) 

período inicial = O 

períodos posteriores = 

utilidad antes de ISR-PTU 	 edo de resultados (A=) 

PTU % 	 supuestos 

PTU. 

   

UTILIDAD NETA = 

utilidad antes de ISR-PTU 

I.S.R. del ejercicio 

P.T.U. del ejercicio 

edo de resultados (A=) 

edo de resultados (A=) 

edo de resultados (A=) 

utilidad neta 

  



CUADRO: ESTADO DE ORIGEN Y APUCACIÓN DE RECURSOS,  

Contepido  

ORIGEN Y APLICACIÓN DE RECURSOS 
PESOS CONSTANTES (MILLONES) 

NO. PERIODO 0 1 2 3 

CONCEPTOS 

ORIGENES DE FONDOS: 

UTILIDAD NETA (197.0) .  235.7 897,8 1,323.8 

+DEPRECIACION 0 380.5 380.5 380.5 

SUBTOTAL (197.0) 818.2 1,278.3 1,704.3 

OTROS ORIGENES: 

CAPITAL SOCIAL 5,200.0 0 0 0 

CREDITOS BANCARIOS 3,940.7 . 	O O O 

I.S.R. POR PAGAR 0.0 150.0 47.8 70.2 

P.T.U. POR PAGAR 0.0 42.9 163.2 240,7 

PROVEEDORES 0.0 159.0 72.0 56.9 

TOTAL ORIGENES 8,943.7 968.1 1,561.1 2,072.2 

APLICACION FONDOS: 

COMPRA ACTIVOS 8,391.7 O O O 

CUENTAS POR COBRAR 0 570.6 ' 	258.3 204.3 

PAGO CREDITOS 0 788.1 788.1 788.1 

I.S.R. ANTERIOR 0 0 150.0 47.6 

PAGO P.T.U. 0 0 42.9 183.2 

PAGO INVENTARIOS 0 161.2 73.0 57.7 

SUBTOTAL 8,391.7 1,520.0 1,312.3 1,261.0 

DIVIDENDOS 0 0 0.0 673.3 

TOTAL APLICACIONES 8,391.7 1,520.0 1,312.3 1,934.3 

SUPERAVIT (DEFICIT) 551.9 (551.9) 248.8 137.9 

SALDO INICIAL CAJA 0 551.9 0.0 248.8 

SALDO FINAL CAJA 551.9 0.0 248.6 366.7 
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DIaClIaM8 

A continuación se muestra un diagrama en donde se observan las fuentes 
de información para formar el presente cuadro. • 

  

ESTADO DE 
RESULTADOS 

       

           

           

SUPUESTOS 
GENERALES 

    

ORIGEN Y 
APLICACION 
DE RECURSOS 

   

       

      

INVERSION 
ACTIVO 
FIJO 

          

          

           

           

 

CAPITAL DE 
TRABAJO' 

  

TABLA DE 
AMORTIZA-
CION 
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Fórmulas 

	

CONCEPTO 
	

1 FUENTE DE INFORMACIÓN 

UTILIDAD NETA 

	

utilidad neta 
	

1 
	

edo de resultados (A=) 

DEPRECIACIÓN 
periodo inicial = O 

periodos posteriores = 

depreciación (producción) 

+ 	depreciación (administración) 

edo de resultados (A=) 

edo de resultados (A=) 

depreciación 

  

SUBTOTAL = 

utilidad neta 

depreciación 

 

origen y aplicación (A=) 

origen y aplicación (A=) 

subtotal 

CAPITAL SOCIAL = 
Inversión socios 

CRÉDITOS BANCARIOS 
periodo inicial = 

crédito inicial 

periodos posteriores = O 
1 

supuestos 

tabla de amort. (A=) 
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I.S.R. POR PAGAR 
período inicial = O 
periodo #1 = 

I.S.R. del ejercicio edo de resultados (A=) 

períodos posteriores 
1.S.R. del ejercicio 

A 	12 
edo de resultados (A=) 
crédito del gobierno 

= 	I.S.R. por pagar 

P.T.U. POR PAGAR 
periodo inicial = O 
periodos posteriores = 

P.T.U. edo de resultados (A:--) 

PROVEEDORES 
periodo inicial = O 
periodos posteriores = 

proveedores 
proveedores 

capital de trabajo (A=) 
capital de trabajo (A-) 

proveedores 
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TOTAL ORIGENES = 
subtotal (útil. neta + deprec.) 
capital social 

• créditos bancarios 
• I.S.R. por pagar 
• P.T.U. por pagar 
• proveedores 

• total origenes 

COMPRA ACTIVOS 
periodo inicial = 

total inversión (totales) 
periodos posteriores = O  

origen y aplicación (A=) 
origen y aplicación (A=) 
origen y aplicación (A=) 
origen y aplicación (A=) 
origen y aplicación (A=) 
origen y aplicación (A=) 

inv activo fijo 

CUENTAS POR COBRAR 
periodo inicial = O 
periodos posteriores = 

cuentas por cobrar 
cuentas por cobrar 

capital de trabajo (A=) 
capital de trabajo (A-) 

• cuentas por cobrar 

  

PAGO CRÉDITOS 
periodo inicial = O 
periodos posteriores = 

pago de capital 
	

tabla de amort. (A=) 
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I.S.R. ANTERIOR 
período inicial = O 
períodos posteriores = 

I.S.R. por pagar 
	 origen y aplicación (A-) 

PAGO P.T.U. 
periodo inicial = O 
periodos posteriores = 

P.T.U. por pagar 
	 origen y aplicación (A-) 

PAGO DE INVENTARIOS 
periodo inicial = O 
períodos posteriores 

total inventarios 
total inventarios 

capital de trabajo (Arz) 
capital de trabajo (A-) 

= 	pago inventarios 

 

SUBTOTAL (APLICACIONES) = 
compra activos 
cuentas por cobrar 

• pago créditos 
• I.S.R. anterior 
• pago P.T.U. 
• pago Inventarlos 

• subtotal aplicaciones 

6.37 

origen y aplicación (A=) 
origen y aplicación (A=) 
origen y aplicación (A.---) 
origen y aplicación (A11 
origen y aplicación (Az) 
origen y aplicación (A:-*) 



DIVIDENDOS 
período Inicial = O 

periodos posteriores = 
utilidad neta 
dividendos % 

edo de resultados (A-) 
supuestos (A-) 

dividendos 

   

TOTAL APLICACIONES = 
subtotal (aplicaciones) 

+ 	dividendos 

origen y aplicación (A=) 
origen y aplicación (A=;) 

total aplicaciones 

  

SUPERÁVIT (DÉFICIT) = 
total orígenes 
total aplicaciones 

origen y aplicación (A=) 
origen y aplicación (A=) 

superávit (déficit) 

SALDO INICIAL EN CAJA 
periodo inicial = O 

períodos posteriores = 
saldo final en caja origen y aplicación (A-) 
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SALDO FINAL EN CAJA = 
superávit (déficit) 
saldo inicial en caja 

saldo final en caja 

origen y aplicación (A=) 

origen y aplicación (A=) 
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CUADRO áÁLANCESGENERALE1 

Contenido 

BALANCES GENERALES 
PESOS CONSTANTES (MILLONES) 

NO. PERIODO 0 1 2 3 

CONCEPTOS 

ACTIVO CIRCULANTE: 

CAJA Y BANCOS 551.9 0.0 248.8 386.7 

CLIENTES 0 570.6 828.9 1,033.2 

INVENT. MAT. PRIMA 0 132.5 192.5 239.9 

INV. PROD. TERM. 0 28.7 41.7 52.0 

TOTAL A CIRC ULANTE 551.9 731.9 1,312.0 1,711.8 

ACTIVO FIJO: 

TERRENO 2,558.8 2,556.8 2,558.8 2,558.8 

CONSTRUCCIONES 4,408.4 4,408.4 4,4084 4,408.4 

MAQUINARIA Y EQUIPO 1,202.8 1,202.8 1,202.8 1,202.8 

EQUIPO TRANSPORTE 160.0 160.0 160.0 160.0 

EQUIPO DE OFICINA 61.7 61.7 61.7 61.7 

SUBTOTAL 8,391.7 8,391.7 8,391.7 8,391.7 

DEPREC. ACUM. 0.0 (380.5) (761.0) (1,141.5) 

TOTAL ACTIVO FIJO 8,391.7 8,011.2 7,630.7 7,250.3 

TOTAL ACTIVO 8,943.7 8,743.1 8,942.7 8,962.1 

PASIVO CORTO PLAZO: 

CREDITOS BANCARIOS 788.1 768.1 788.1 788.1 

P.T.U. POR PAGAR 0 42.9 163.2 240.7 

ACREEDORES O O O O 

PROVEEDORES 0 159.0 231.0 287.9 

IMPUESTO S/LA RENTA O 150.0 47.6 70.2 
TOTAL PASIVO C.P. 788.1 1,140.0 1,230.0 1,387.0 
CREDITOS LARGO P. 3,152.6 2,364.4 1,576.3 788.1 

TOTAL PASIVO 3,940.7 3,504.4 2,806.2 2,175.1 

CAPITAL CONTABLE: 

CAPITAL SOCIAL 5,200.0 5.200.0 5.200.0 5,200.0 

6.4(1 



RESERVA LEGAL O O 1.9 46.0 

UTILIDAD ACUMULADA O (197.0) 38.8 216.3 

UTIL. DEL EJERCICIO (197.0) 235.7 897.8 1,323.0 

TOTAL CAPITAL 5,003.0 5,238.7 6,138.5 6,787.0 

PASIVO 4 CAPITAL 8,943.7 8,743.1 8,942.7 8,962.1 

0.0 0.0 0.0 0,0 
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ESTADO DE 
RESULTADOS 

CAPITAL DE 
TRABAJO 

SUPUESTOS 
GENERALES —♦ 

ORIGEN Y 
APLICACION 

DE RECURSOS 

TABLA DE 
AMORTIZA-
CION 

INVERSION 
ACTIVO 
FIJO 

Diagrama 

A continuación se muestra un diagrama en donde se observan las fuentes 
de información necesarias para construir el presente cuadro. 
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fórmulas 

CONCEPTO 
	

1 FUENTE DE INFORMACIÓN 

CAJA Y BANCOS = 
saldo final en caja origen y aplicación (A=) 

  

CLIENTES = 
período inicial = O 
períodos posteriores = 

cuentas por cobrar 	 capital de trabajo (A=) 

INVENTARIO MATERIA PRIMA 
periodo inicial = O 
perlados posteriores = 

suma inventarios de las mat. prim. 	capital de trabajo (A=) 

INVENTARIO DE PRODUCTO TERMINADO 
período inicial = O 
períodos posteriores = 

inventario de producto terminado 

 

 

capital de trabajo (A= 
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TOTAL ACTIVO CIRCULANTE = 
caja y bancos 
clientes 

• inventario materia prima 
• inventario producto terminado 

• total activo circulante 

TERRENOS = 
terrenos  

balance general (A=) 
balance general (A=) 
balance general (A=) 
balance general (A=) 

inversión activo fijo 

CONSTRUCCIONES = 
construcciones 	 inversión activo fijo 

MAQUINARIA Y EQUIPO = 
gastos de instalación (tot. inv.) 
maquinaria y equipo (tot. inv.) 

• maquinaria y equipo 

EQUIPO DE TRANSPORTE = 
suma equipo de transporte (t. inv.) 

EQUIPO DE OFICINA = 
suma equipo de oficina (tot. inv.) 

inversión activo fijo 
inversión activo fijo 

inversión activo fijo 

inversión activo fijo 
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SUBTOTAL ACTIVO FIJO = 
terreno 1 
construcciones 1 
maquinaria y equipo 1 
equipo de transporte 1 
equipo de oficina 1 

• subtotal activo fijo 

DEPRECIACIÓN ACUMULADA 
periodo inicial = O 
periodos posteriores = 

depreciación 
depreciación acumulada 

• depreciación acumulada 

balance general (A=) 
balance general (Ari) 
balance general (A=) 
balance general (A=) 
balance general (A=) 

origen y aplicación (A=) 
origen y aplicación (A-) 

TOTAL ACTIVO FIJO = 
subtotal (activo fijo) 
	

balance general (A=) 
• depreciación acumulada 	 balance general (&) 

• total activo fijo 

TOTAL ACTIVO = 
total activo circulante 
total activo fijo 

 

balance general (A=) 
balance general (A=-) 

total activo 

 

6-15 

 



CRÉDITOS BANCARIOS = 
pago a capital 
	

tabla de amort. (A+) 

P.T.U. POR PAGAR 
periodo inicial = O 
periodos posteriores = 

P.T.U. de los trabajadores 
	 edo de resultados (A=) 

ACREEDORES 
periodo inicial = O 
periodos posteriores :2  O 

PROVEEDORES 
periodo inicial = O 
periodos posteriores = 

proveedores capital de trabajo (A=) 

I.S.R. = 
periodo inicial = O 
periodos posteriores = 

I.S.R. por pagar 
TOTAL PASIVO CORTO PLAZO = 

créditos bancarios 
+ 	P.T.U. por pagar 
+ acreedores 
+ proveedores 
• I.S.R. 

total pasivo corto plazo 
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origen y aplicación (A=) 

balance general (A=) 
balance general (&) 
balance general (A=) 
balance general (A=) 
balance general (A=) 



CRÉDITOS LARGO PLAZO = 
crédito final tabla de amort. (A+) 

TOTAL PASIVO = 
total pasivo corto plazo 
créditos largo plazo 

balance general (A=) 
balance general (A=) 

total pasivo 

  

CAPITAL SOCIAL = 
inversión de los socios 	 supuestos (per. inicial.) 

RESERVA LEGAL 
período inicial = O 
períodos posteriores = 

utilidad acumulada 
• utilidad del ejercicio 

 

balance general (A-) 
balance general (A-) 

 

••••••h•Ora,  WWW • MMM •••••••••••••••••Mm 

   

• subtotal 
• reserva legal % 

  

supuestos 

 

reserva legal 
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UTILIDAD ACUMULADA 

período inicial = O 

períodos posteriores = 

utilidad del ejercicio anterior 	1 	balance general (A-) 

+ utilidad acumulada 	 1 	balance general (A-) 

• subtotal 

dividendos origen y aplicación (A=) 

• subtotal 

(utilidad ejercicio anterior 	 1 	balance general (A-) 

• reserva legal % 	) 	 1 	supuestos . • 

• utilidad acumulada. 

UTILIDAD DEL EJERCICIO = 

utilidad neta 	 1 	edo de resultados (A=) 

TOTAL CAPITAL = . 

capital social 

+ reserva legal 

+ utilidad acumulada 
+ • 	utilidad del ejercicio 

• total capital 

PASIVO + CAPITAL = 

total pasivo 

• total capital 

• pasivo + capital  

1 	balance general (A=) 

1 	balance general (A=) 

1 	balance general (&) 

1 	balance general (A=) 

balance general (A=) 

balance general (A=) 
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0..S.144,n1113(11,4M 

Contenido 

TABLA DE AMORTIZACIÓN 

CONCEPTO 0 1 2 
3 

 

CREDITO INICIAL 3,940.7 3,940.7 3,152.6 2,364.4 

PAGO DE CAPITAL 0.0 788.1 788.1 788.1 

CREDITO FINAL 3,940.7 3,152.6 2,364.4 1,576.3 

PROMEDIO 3,940.7 3,646.6 2,758.5 1,970.3 

INTERESES 118.2 425.6 331.0 236.4 
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A continuación se muestra un diagrama en donde se observan las fuentes 
de información para formar el presente cuadro. 

      

ORIGEN Y 
APUCACION 
DE RECURSOS 

         

         

         

         

         

 

SUPUESTOS 
GENERALES 

     

TABLA DE 
AMORTIZA 
CLON 

      

         

         

         

         

         

    

CAPITAL DE 
TRABAJO 
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Fórmulas  

 

CONCEPTO 1 	FUENTE DE INFORMACIÓN 

CRÉDITO INICIAL 
periodo inicial = 

total aplicaciones 	 origen y aplicación (A=) 

saldo final en caja 	 origen y aplicación (&) 

capital social 	 origen y aplicación (A=) 

= 	subtotal 
% 1 - ( (tasa de interés/12 	 supuestos (A=) 

• periodo de gracia) 	 supuestos (A=) 

+ comisión apertura cred. ) 	 supuestos 

crédito inicial 

periodos posteriores = 

crédito inicial 
pago de capital 

tabla de amort. (A-) 
tabla de amort. (A-) 

crédito inicial 

 

PAGO DE CAPITAL = 
crédito inicial 

% 	número de periodos de pago 

tabla de amort. (año ini) 

supuestos 

= 	pago de capital 

 

a 
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CRÉDITO FINAL = 

crédito inicial 
	

tabla de amort. (M) 

pago de capital 
	

tabla de amor!. (M) 

• crédito final 

PROMEDIO = 

crédito inicial 
	

tabla de amort. (M) 

• crédito final 
	

tabla de amort. (At9 

= 	subtotal 

% 2 

promedio 

INTERESES = 

periodo Inicial = 

promedio 
	

tabla de amo" (M) 

• tasa de interés 
	

supuestos (M) 

• subtotal 

12 

• periodo de gracia 

 

supuestos 

• interés 

     

periodos posteriores = 

promedio 

• lasa de interés 

 

tabla de amort. (A=) 

supuestos (M) 

interés 

   

6.52 

 



• . • -11.0 A 

CUADRO: RECUPERACIÓN DE LA INVERSIÓN 

Contenido 

RECUPERACIONES DE LA INVERSIÓN 
BASE UTILIDADES 

NO. PERIODO 0 1 2 3 4 5 

CONCEPTOS  

. 	. 
UTILIDAD NETA (197.0) 235.7 897.8 1,323.8 1,798.0 2,195.0 

UTIL. ACUMULADAS (197,0) 38.7 936.5 2,260.3 4,058.3 6,253.2 

-INVERSION SOCIOS (5,200.0) (5,200.0) (5,200,0) (5,2030) (5,200.0) (5,200,0) 

CAP. X RECUPERAR (5,397.0) (5,181.3) (4,263.5) (2,939.7) (1,141.7) 1,053.2 

AÑOS X TRANSCURRIR 21.9 4.7 2.2 0.8 (0.5) 

RECUPERACION 
(AÑOS) 

0.0 0.0 0.0 0.0 4.5 

RECUPERACION DE LA INVERSIÓN 
BASE FLUJO DE FONDOS 

No. PERIODO 0 1 2 3 4 5 

CONCEPTOS 

UTILIDAD NETA (197.0) 235.7 897.8 1,323.8 1,798.0 2,195.0 

• DEPRECIACIONES 00 380.5 380.5 380.5 380.5 380.5 
FLUJO DEL AÑO (197.0) 616.2 1,278.3 1,704.3 2,178.5 2,575.4 

FLUJO ACUMULADO (197.0) 419.2 1,697.4 3,401.13 5,580.2 8,155.7 

.INVERSION SOCIOS (5,200.0) (5,200.0) (5,200.0) (5.200.0) (5,200.0) (5,200.0) 

CAP, X RECUPERAR (5,397.0) (4,780.8) (3,502.8) (1,798.2) 380.2 2,955.7 

AÑOS X TRANSCURRIR 7.8 2.7 1.1 (0.2) (1.1) 

RECUPERACION 
(AÑOS) 

00 0.0 0.0 3,8 39 
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ORIGEN 
Y 

APUCACION 

Dlaarama  

 

      

SUPUESTOS 
GENERALES 

 

REC INV 
BASE FLUJO 
DE FONDOS 

 

    

ESTADO 
DE 

RESULTADOS 

   

     

      

      

SUPUESTOS 
GENERALES 

REC 1141,  
BASE 
UTILIDADES ESTADO 

DE 
RESULTADOS 
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Fórmulas 

RECUPERACIÓN DE LA INVERSIÓN BASE UTILIDADES 

CONCEPTO 	 1 FUENTE DE INFORMACIÓN 

UTILIDAD NETA = 

utilidad neta 

UTILIDAD ACUMULADA 

periodo inicial = 

utilidad neta 

periodos posteriores = 

utilidad acumulada 

utilidad neta 

• utilidad acumulada 

INVERSIÓN SOCIOS 

inversión socios 

• -1 

• inversión socios 

CAPITAL POR RECUPERAR 

utilidad acumulada 

inversión socios 

• capital por recuperar 

edo de resultados (A=) 

mismo cuadro (A=) 

mismo cuadro (A-) 

mismo cuadro (A=) 

supuestos (Año O) 

mismo cuadro (A=) 

mismo cuadro (A=) 
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AÑOS POR TRANSCURRIR 

periodo inicial = O 

periodos posteriores = 

capital por recuperar 

% 	utilidad neta 
mismo cuadro (A-) 

mismo cuadro (A=) 

subtotal 
+ 	1 

-------- 
= 	años por transcurrir 

RECUPERACIÓN EN AÑOS 

SI capital por recuperar > O 	i 	mismo cuadro (Ar.) 
ENTONCES recuperación en años = O 

SI capital por recuperar <= 0 	I 	mismo cuadro (A=) 
ENTONCES recuperación en años = periodo del cálculo 

RECUPERACIÓN DE LA INVERSIÓN BASE FLUJO DE FONDOS 

UTILIDAD NETA = 
utilidad neta edo de resultados (A=) 

DEPRECIACIONES 

período inicial = O 

períodos posteriores = 

depreciación origen y aplicación (A=) 

6-56 



FLUJO DEL AÑO 
subtotal origen de fondos 	 origen y aplicación (Az) 

FLUJO ACUMULADO 
periodo inicial = 

flujo del año 
períodos posteriores = 

flujo acumulado 
flujo del año 
--------- ----------- — 

= 	flujo acumulado  

I 	mismo cuadro (A=) 

I 	mismo cuadro (A-) 
I 	mismo cuadro (A=) 

INVERSIÓN SOCIOS 
inversión socios 
-1 

supuestos (Año O) 

• inversión socios 

 

CAPITAL POR RECUPERAR 
inversión socios 

▪ flujo acumulado 
mismo cuadro (A=) 
mismo cuadro (A=) 

capital por recuperar 
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AÑOS POR TRANSCURRIR 
periodo inicial = O 

períodos posteriores = 
capital por recuperar 

% 	flujo del año 
mismo cuadro (A-) 
mismo cuadro (A=) 

subtotal 
1 

-------------------- 
= 	años por transcurrir 

RECUPERACIÓN EN AÑOS 
SI capital por recuperar > O 

ENTONCES recuperación en 
SI capital por recuperar <= 

ENTONCES recuperación en 

mismo cuadro (A=) 
años = O 

1 	mismo cuadro (Ar-) 
años = periodo del cálculo 
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CUADRO : VPN Y TIR 

Por la relación tan estrecha que existe entre el VPN y la TIR, trataremos la 

formulación de esta información en un solo cuadro. 

Contenido 

El cuadro en el cual se calcula el VPN y la TIR se estructura como sigue: 

VPN Y TIR 
PESOS CONSTANTES (MILLONES) 

No PERÍODO 0 1 2  3 4 5 

CONCEPTOS 

UTILIDAD NETA (197.0) 235.7 897.8 1,323.6 1,798.0 2,195.0 

• DEPRECIACIONES 0.0 380.5 380.5 380.5 380.5 380.5 

• INCR. ACT, FIJO (8,391.7) 0.0 0.0—  0.0 0.0 0.0 

- INCR. CAP. TRAS, (416.3) (513.9) (338.8) (260.3) (224.5) (146.6) 

SUBTOTAL (9,005.0) 102.4 939.5 1,444.1 1,953.9 2,426.5 

RECUPER. A. FIJO , 6,489.3 

RECUPER. C. TRABAJO 1,900.4 

FLUJO NETO (9,005.0) 102.4 939.5 1,444.1 1,953.9 10.818.5 

VALOR PRESENTE NET 

1) CON TASA DEL 8% 8.00% 1,640.7 

2) CON TASA DEL 1016 10.00% 1,001.5 

3) CON TASA DEL 12% 12.00% 243.7 

4) CON TASA DEL 14% 14,00% (441.9) 

5) CON TASA DEL 

6) CON TASA DEL 

7) CON TASA DEL 20% 

TASA INTERNA DE 
RETORNO 
( TIR ) 

>>>>»,» 12,6985% 

• 



Diagrama 

Los requerimientos de información para la construcción del cuadro de VPN 
y TIR se especifican a continuación: 

ORIGEN • 
Y 

APIJCACION 

CAPITAL DE 
TRABAJO 

BALANCES 
GENERALES 

ESTADO 
DE 

RESULTADOS 
VPN 
TIR 
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fórmulas 

CONCEPTO 	 I FUENTE DE INFORMACIÓN 

UTILIDAD NETA 
utilidad neta 	 edo de resultados (A=) 

DEPRECIACIONES 
depreciaciones 	 origen y. aplipación (A=) 

INCREMENTO ACTIVO FIJO 
compra de activos 	 origen y aplicación (A=) 

• -1 

incremento activo fijo 

INCREMENTO AL CAPITAL DE TRABAJO 
cambios capital de trabajo 
	

1 
	

capital de trabajo (A=) 
* -1 

incremento al capital de trabajo 

6.61 



SUBTOTAL 

utilidad neta 
• depreciaciones 

• incremento activo fijo 

incremento capital de trabajo 

• subtotal 

RECUPERACIÓN ACTIVO FIJO 

solo último año = 

total activo fijo 

mismo cuadro (A=) 
mismo cuadro (A=) 

mismo cuadro (A=) 

mismo cuadro (A=) 

balance general (A=) 

RECUPERACIÓN CAPITAL DE TRABAJO 
solo último año = 

capital de trabajo 
	

capital de trabajo (A=) 

FLUJO NETO 
flujo neto 

• recuperación activo fijo 
• recuperación capital de trabajo 

 

mismo cuadro (&) 

mismo cuadro (A=) 
mismo cuadro (A=) 

• flujo neto 
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n 
	

Xt 

VPN = X0  + 

t=1 	(1 +K)1  

Valor Presente Neto (VPN) 

Xi 	X2 	 Xn 

VPN = X0  + 	+ 	+ „ „ + 

(1 +k)1 	(1 +k)2 	(1 +k)n 

Donde: 

VPN = Valor Presente Neto 

Xo 	= inversión inicial 

Xt 	= flujo de efectivo en el periodo t 

n 	= número de periodos de evaluación del proyecto 

k 	= tasa de descuento o costo de capital 

Tasa Interna de Retorno (TIR) 

tomar la tasa que hace al VPN igual a cero. 

(3 



CUADRO RAZONES FINANCIERAS 

Contenido 

' 	 RAZONES FINANCIERAS 
NO. PERIODO 0 1 2 3 

RAZONES 

ACTIVO CIRCULANTE 0.64 1.07 1.23 

PASIVO CIRCULANTE 

A. CIRC. INVENTARIO 0.50 0.86 1.02 

PASIVO CIRCULANTE 

CAPITAL. CONTABLE 1,49 2.19 3.12 

PASIVO TOTAL 

UTILIDAD DE OPERACION 2.01 5.93 11.16 

INTERESES 

PASIVO TOTAL 0.40 0.31 0.24 

ACTIVO TOTAL 

VENTAS NETAS ' 0.87 1.08 1.22 

CAPITAL CONTABLE 

VENTAS NETAS 0.57 0.67 1,14 

ACTIVO FIJO 

ACTIVO FIJO 1.53 1.24 1.07 

CAPITAL CONTABLE 

UTILIDAD BRUTA 0,37 0.43 0.43 

VENTAS NETAS 

UTILIDAD NETA 0.05 0.14 0.16 

VENTAS NETAS 

UTILIDAD NETA 0.04 0.15 0.20 

CAPITAL CONTABLE 

UTILIDAD NETA 0.03 0.10 0.16 

ACTIVO TOTAL 
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ESTADO 
DE 

RESULTADOS 

RAZONES 
FINANCIERAS 

BALANCES 
GENERALES 

14p:A

TABLA DE 
ORTIZACION 

Dlacirama 
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Fórmulas 

CONCEPTO 	 FUENTE DE INFORMACIÓN 

Nota: para el período cero no se realiza ningún cálculo 

RAZÓN CIRCULANTE 

total activo circulante 

% 	total pasivo circulante 

balance general (A=) 

balance general (Al 

 

razón circulante 

  

PRUEBA DEL ÁCIDO 
total activo circulante 	 balance general (A=) 

inventario materia prima 	 I 	balance general (A=) 

inventario producto terminado 	I 	balance general (A=) 

subtotal 

% 	total pasivo circulante 	 I 	balance general (A=) 

prueba del ácido 

PROTECCIÓN AL PASIVO TOTAL 

total capital 
% 	total pasivo 

 

balance general (A=) 

balance general (A=) 

protección al pasivo total 
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RAZÓN DE LA DEUDA O APALANCAMIENTO 

total pasivo 	 I 	balance general (A=) 

% 	total.activo 	 I 	balance general (A=) 

• razón de la deuda ó apalancamiento 

VECES. QUE SE HA GANADO EL INTERÉS 

utilidad de operación 

% intereses 

edo de resultados (A=) 

tabla de amort. (A=) 

• veces que se ha ganado el interés 

 

ROTACIÓN DE LA INVERSIÓN PROPIA 

ventas netas 

% 	total capital 

edo de resultados (A=) 

balance general (A=) 

▪ rotación de la inversión propia 

 

ROTACIÓN DE LA INVERSIÓN TOTAL 

ventas netas 

% 	total activo 

edo de resultados (A=) 

balance general (A=) 

• rotación de la inversión total 

 



ROTACIÓN DE LOS ACTIVOS FIJOS 
ventas netas 

% 	total activos fijos 

rotación de los activos fijos 

INMOVILIZACIÓN DEL PATRIMONIO 
total activos fijos 

% 	total capital 
•••••••••••••••*TwaNniMaNw 

inmovilización del patrimonio 

edo de resultados (A=) 
balance general (A=) 

balance general (A=) 
balance general (A=) 

MARGEN DE UTILIDAD BRUTA 
utilidad bruta 
ventas netas 
••••••••••• •••••••••••••••••••••••••••••••••• 

margen de utilidad bruta 

edo de resultados (A=) 
edo de resultados (A=) 

MARGEN DE UTILIDAD NETA 
utilidad neta 

% 	ventas netas 
••••••••••••••••••1~••••••••••••••••••••••••••• 

margen de utilidad neta 

edo de resultados (A=) 
edo de resultados (A=) 



RENTABILIDAD DEL CAPITAL PROPIO 

utilidad neta 

% 	total capital 
•••••••m.pw.1.1.••••••••••••••••••••••••••••••••N 

= 	rentabilidad del capital propio 

edo de resultados (A=) 

balance general (A=) 

RENTABILIDAD DE LA INVERSIÓN 

utilidad neta 

% 	total activo 

rentabilidad de la inversión 

edo de resultados (A=) 

balance.general (A=) 
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CUADRO : ANÁLISIS DE PUNTO DE EQUILIBRIO 

CONTENIDO 

PUNTO DE EQULIBRIO 
PESOS CONSTANTES (MILLONES) 

NO, PERIODO 0 1 2 3 

CONCEPTO 

VENTAS EN UNIDADES 9,610 13,980 17,400 

PRECIO DE VENTA 0.47502 0.47602 0.47502 

VENTAS NETAS 4,564.9 8,831.3 8,265.3 

COSTOS VARIABLES 2.069.0 3,005.5 3,746.2 

GASTOS VARIABLES 132.5 153.1 233.8 

TOTAL VARIABLES 2,201.5 3,158.7 3,960.0 

CONTRIBUCION 2,363.5 3.472.6 4,285.4 

COSTIGTOS FIJOS 2,127.7 2,574.8 2,961.5 

UTILIDAD NETA 235.7 897.8 1,323.8 

PUNTO EQUILIBRIO 4,109.6 4.916.9 5,712.0 

EN MILES DE PESOS 

PRECIO DE VENTA 0.47502 0.47502 0.47602 

PUNTO EQUILIBRIO 8,651.5 10,350.9 12,024.8 

EN UNIDADES 
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Diactramik 

La fuente de la información que se necesita para formar el cuadro de punto 
de equilibrio se muestra en la siguiente gráfica. 

GASTOS 
MENSUALES 

SUPUESTOS .  
GENERALES 

PUNTO 
DE 

EQUILIBRIO ORIGEN 
Y 

APLICACION 

ESTADO 
DE 

RESULTADOS 
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Fórmulas.  

CONCEPTO 
	

FUENTE DE INFORMACIÓN 

NOTA: El periodo inicial contiene ceros para todos los elementos de la tabla. 

VENTAS EN UNIDADES 
ventas en unidades 

PRECIO DE VENTA 
precio (pesos) 

VENTAS NETAS 
ventas netas 

COSTOS VARIABLES 
costo directo 

  

edo de resultados (A=.) 

edo de resultados (A=) 

edo de resultados (A=) 

edo de resultados (M) 

gastos mensuales de 1 o 2 
turnos depend. producción 

GASTOS VARIABLES 
total variables... 

. 	de gastos de producción 
• 12 

.4••••••••••••••••••••••••••••.~MIZ». Mb* 

 

subtotai 
ventas netas 

  

edo de resultados (A=) 

gastos variables 
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TOTAL VARIABLES 

costos variables 

• gastos variables 

mismo cuadro (A=) 

mismo cuadro (A=) 

• total variables 

 

CONTRIBUCIÓN 

ventas netas 

total variables 

mismo cuadro (A=) 

mismo cuadro (A=) 

• contribución 

 

• 

gastos mensuales 

gastos mensuales 

gastos mensuales 

i • 

COSTOS/GASTOS FIJOS 

total fijos (gastos producción) 

• 12 

• subtotal 

• (total (gastos administración) 

• 
	

12 	) 
•••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••. 

• subtotal 
+ • 	(total fijos (gastos ventas) 

* 	12 	) 

• subtotal 

• gastos financieros 

• I.S.R. del ejercicio 

• P.T.U. de los trabajadores 

• depreciación 

• costos/gastos fijos 

edo de resultados (A=) 

edo de resultados (A=) 

edo de resultados (A=) 

origen y aplicación (A=) 
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UTILIDAD NETA • 
utilidad neta 	 1 	edo de resultados (A=) 

PUNTO DE EQUILIBRIO EN PESOS 
costos/gastos fijos 

% 	( 1 
mismo cuadro (M) 

  

(total variables 
% ventas netas) ) 

mismo cuadro (A=) 
mismo cuadro (A=) 

 

punto de equilibrio en pesos 

 

PRECIO DE VENTA 
precio (venta) 
	

edo de resultados (A=) 

PUNTO DE EQUILIBRIO EN UNIDADES 
punto de equilibrio en pesos 
precio de venta 

punto de equilibrio en unidades 

mismo cuadro (A=) 
mismo cuadro (A=) 

 

  

6.74 
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INTRODUCCIÓN 

Algunas escuelas tanto públicas como privadas han realizado importantes 

esfuerzos para incluir en su curricula la materia de computación. Sin embargo, 

esta tarea generalmente se ha traducido en una situación de laboratorio y juegos, 

con pocas computadoras, muchos niños e insuficientes instructores. 

Por otra parte, los profesores de primaria tienen muy pocos conocimientos 

y educación formal para capacitar a sus alumnos en todo lo referente a la 

computación. 

Resulta vital esta reflexión sobre todo si tomamos en cuenta que cuando 

los niños de hoy sean adultos, el 90% de los empleos de alto nivel requerirán un 

uso intensivo de las computadoras. Los niños que asisten a la escuela primaria 

dedican menos del 5% de su tiempo de aprendizaje a actividades de educación 

computacional productiva y profesional; sin embargo, están acostumbrados a 

desarrollar actividades extracurricutares tales como deportes, baile, música e 

inglés. 

Es por ello que surge el interés de crear un centro de aprendizaje de 

cómputo para niños entre 3 v 12 años de edad, que permita a éstos adaptarse a 

los requerimientos del futuro en materia de cómputo de manera natural, 

obteniendo con esto un valor agregado que les ayude a alcanzar de forma más 

sencilla sus logros profesionales. 

Se ha elegido la cuidad de Pachuca Hgo. como el punto sede para el 

presente caso practico, ya que cuento con la facilidad necesaria para obtener 

información, además de ser un lugar pequeño, lo cual facilita el manejo de la 

información del estudio. 

7.1 



CONCLUSIONES DEL ESTUDIO DE MERCADO 

En base a los datos mostrados en publicaciones oficiales (1), observamos 
que existe un mercado potencial muy atractivo, 46,178 niños proyectados para 
1995. (Ver situación demográfica y resumen de mercado y ventas). 

El número de alumnos proyectados en nuestro centro para 1995 es de 231, 
y ya para 1995 se estima esta cifra en 561, lo cual es bastante conservador dado 
el porcentaje de penetración o captación de niños que se piensa obtener (Ver 
resumen de mercado y ventas). 

En cuanto a la competencia, no se tiene conocimiento alguno de centros de 
aprendizaje de cómputo orientados a niños en la Ciudad de Pachuca, Hidalgo. Sin 
embargo, existe gran variedad de competencia indirecta, ya que se esta 
incursionando en el nicho de actividades extracurriculares para niños; Renglón en 
donde caen centros de enseñanza de idiomas, deportivos y artísticos entre otros. 

Debido a la exclusividad del servicio, a la alta calidad del profesorado y 
personal en general, así como al agresivo plan de mercadotecnia, se consideran 
buenas posibilidadei de éxito al incursionar con una empresa de servicios de este 
tipo en Pdchuca. Sin embargo, las especulaciones, planes y buena voluntad en la 
mayoría de los casos no son suficientes para arriesgar en una inversión de tal 
magnitud, es por ello, que continuamos con los estudios posteriores. 

(1) ,- La situación de la salud en el Estado de Hidalgo. 1991. 
Dirección General de Estadistica, Informática y Evaluación 

- Plan de desarrollo del Estado de Hidalgo (versión ejecutiva). 1992 
Comité de planeación para el desarrollo del Estado 

• Anuario estadístico del Estado de Hidalgo. Edición 1991. 
Instituto Nacional da Estadistica, geografía e informático. 
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CONCLUSIONES DEL ESTUDIO TÉCNICO 

 

Los cursos se impartirán a niños de 3 a 12 años de edad, en grupos de 
máximo 4 alumnos, contando cada grupo con 2 computadoras personales y una 
impresora. También cabe la posibilidad de impartir los cursos en otras escuelas, 
casas particulares o empresas. 

Las computadoras deberán ser las llamadas "pc"s compatibles", con el 
sistema operativo MSDOS y bajo el ambiente WINDOWS, ya que éstas son las 
más conocidas y de económicas. 

Se cuenta con un amplio portafolio de proveedores de software educativo 
para niños, con los cuales se ha formado ya el plan de cursos que serán 
impartidos. Los cursos están agrupados en 2 niveles generales, el primero con 
materias de introducción y acercamiento a la computadora, el segundo, con 
materias de paquetería de software de uso especifico como hoja de cálculo, bases 
de datos, etc. 

Se presenta también el organigrama del personal, el cual detalla puestos, 
sueldos y sus responsabilidades. Así mismo, tenemos el plan operativo formado 
por las políticas y procedimientos de operación, detallando horarios de clases, 
forma de pago, cancelaciones, etc. 
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CONCLUSIONES DEL ESTUDIO FINANCIERO 

Análisis Económico 

Se tiene contemplada una inversión inicial de NS 95,500 , de la cual NS 
50,000 serán provistos por los accionistas, y debido a los gastos exigidos por el 
negocio (principalmente en los primeros años), se solicitará un préstamo de NS 
90,000. (Ver Inversión Activo Fijo, y Estado de Origen y Aplicación de Recursos). 
Los gastos mensuales, están calculados en NS 17,550 (Ver Análisis de gastos 
mensuales). Del Estado de Resultados se observa que a partir del 2o año se 
obtiene utilidad neta positiva. 

Análisls Financiero 

Se espera recuperar la inversión en 2.5 años (Ver Recuperación de la 
Inversión base Flujo de Fondos). Las razones financieras revelan una empresa 
que en el 3er año de operación puede responder a sus acreedores; además de 
contar con buenos niveles de rentabilidad sobre las ventas, capital contable y 
activo total. Se calcula una Tasa Interna de Retorno (TIR) del 37.2% (Ver VPN y 
TIR). Considerando una tasa personalmente aceptable del 20% se obtiene un 
Valor Presente Neto de NS 76,052. Es decir, que el proyecto nos generará un 
20% de interés anual sobre nuestra inversión (lo que obtendriamos del banco), 
más N$ 76,052 de ganancia neta en un periodo de 5 años. 

Dado que el valor presente neto del proyecto es positivo, que la tasa 
interna de retorno es superior a la tasa que otorga un banco, a la pronta 
recuperación de la inversión y a la sanidad que revelan las razones financieras, 
se considera este proyecto aprobado. Por tanto, los interesados en formar esta 
empresa no deben dudar en arriesgar su capital al fundar el centro de aprendizaje 
de computación para niños en la Ciudad de Pachuca, Hidalgo. 
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Descripción del negocio. 

El centro de aprendizaje de cómputo empresa 100% mexicana que 
combinando principios de educación sonora, tecnología moderna y pedagogía, 
logra producir un ambiente que conduce a los niños a la adquisición de 
habilidades en el área computacional. Al mismo tiempo que ayudados por las 
computadoras desarrollan otras habilidades tales como el razonamiento numérico, 
la escritura y la memoria. 

La actividad principal del centro, es impartir cursos de cómputo con alto 
nivel académico y con gran nivel didáctico a niños entre 3 y 12 años de edad. 

Misión de la empresa 

Impartir cursos de computación con excelente nivel académico y diseñados 
especialmente para los niños de México. 

Oblativos a corto y largo plazo 

Iniciar operaciones en un plantel (en Pachuca, Hidalgo), operando a partir 
de marzo de 1995; captando un promedio de alumnos por mes similar al 
proyectado en el presente estudio. A largo plazo se tiene contemplado la 
expansión a otro plantel dentro de la misma ciudad de Pachuca. 
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Tipo de inversión 

Al analizar las diferentes alternativas posibles, que son adquirir una 
franquicia, crear una nueva empresa o adquirir una empresa ya existente, se opta 
por la creación de una empresa, ya que el costo de una franquicia es muy alto, 
además de que el pago de regalías también es considerable; la idea de utilizar 
alguna instalación educativa y fusionarse con ésta, en este caso se considera 
poco conveniente, ya que en la Ciudad de Pachuca Hidalgo no se cuenta con 
alguna institución con el prestigio y orientación suficiente' para capitalizar su 
imagen y utilizarla en pro del centro de aprendizaje de cómputo en que se desea 
invertir. 

Por tanto la mejor opción es crear una nueva empresa sin precedente 
alguno en la Ciudad de Pachuca en particular y en México en general. 

Infraestructura tecnológica 

Existe en el mercado una vasta cantidad de programas de cómputo en el 
área de software educativo, de la cual se seleccionará el software a ser usado en 
el centro. 

Hasta el momento se han visitado algunos proveedores de software 
enfocados a paquetería educativa de todos niveles, encontrando gran variedad de 
opciones tanto en inglés como en español e inclusive en otros idiomas, con 
precios accesibles. Además existen empresas que se dedican a hacer este 
software a la medida, por lo que este recurso también esta a nuestra disposición 
en el caso de querer complementar con paquetes específicos. 

Los equipos de cómputo qiie se requieren son del tipo personal, conocidos 
en el mercado como PCs por sus siglas en inglés "Personal Computers". Para 
este efecto existen en México gran cantidad de proveedores que ofrecen equipos 
de este tipo, brindando a los consumidores atractivos planes de precios y 
servicios. 
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Análisis de la demanda 

 

Situación q9ooráfica. 

 

El Estado de Hidalgo colinda al norte con San Luis Potosi; al noreste y este 
con Veracruz; al este y sureste con Puebla; al sur con Tlaxcala y el Estado de 
México, y al oeste con Querétaro. Su extensión territorial es de 20,987 km2 y 
Pachuca, su capital, se encuentra a poco más de 80 kilómetros de la Ciudad de 
México. 

El municipio de Pachuca es considerado como la región con mejores 
niveles de bienestar en el Estado, y geográficamente constituye el principal 
corredor de enlace del Estado con la Ciudad de México 

Situación demográfica,  

Con base en los resultados publicados en el Anuario Estadistico del Estado 
de Hidalgo, edición 1991, se estima que la población total del Estado ascendía en 
1990 aproximadamente a 1'900,000 habitantes. 

Encontramos que hay 755,435 niños menores de 14 años (ver siguiente 
tabla). Esto para efectos de nuestro caso estada cubriendo prácticamente nuestro 
mercado potencial. 

En el renglón educativo el déficit se concentra en la educación elemental o 
básica, ya que las necesidades de educación superior son cubiertas en gran 
parte por los centros educativos de la Ciudad de México, hacia los que se 
orientan las demandas de las clases media y de altos ingresos. 
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Grupo de edad Total 
Menores de 1 año 43,613 
1 a 4 años 202,402 

5 a 9 años 269,371 

10 a 14 años 260,049 

15 a 19 años 210,593 
20 a 24 años 160,356 
25 a 29 años 137,762 

30 a 34 años 117,480 
35 a 39 años 106,107 
40 a 44 años 77,683 
45 a 49 años 70,768 
50 a 54 años 54,437 
55 a 59 años 43,533 
60 a 64 años 37,433 
65 años y más 82,930 
No especificado 13,809 
TOTAL 1,888,366 

Población total del Estado de Hidalgo según grupo quinquenal de edad 
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De la siguiente tabla, observamos que en 1991 para la Ciudad de Pachuca, 
el número de alúmnos inscritos en algún plantel educativo es de 37,991 
considerando nivel preescolar y primaria. Cubiertas por un total de 147 escuelas. 

Alumnos inscritos, existencias, aprobados, personal docente, escuelas y 
aulas a fin de cursos para la Ciudad de Pachuca, según nivel educativo. 

Nivel Alumnos 

Inscritos 

Alumnos 

Existencia 

Alumnos 

Aprobados 

Personal 

Docente 

Escuelas Aulas 

Preescolar 7,367 7,017 7,017 243 67 231 

Primaria 30,624 29,471 27,444 854 80 871 

Secundaria 13,774 12,804 8j50 788 38 340 

Técnico 1,671 1353 815 208 6 65 

Bachillerato 9,236 8,795 5,263 678 14 169 

Normal 572 547 476 79 3 45 

TOTAL 63,244 59,987 49,765 2,850 208 1,721 

r- 
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Perfil del consumidor 

Son niños que deseen realizar actividades extracurriculares, tales como 
clases de inglés, música, deportes, cursos de cómputo, etc. 

Que por otra parte, también se considera a los niños que no cuenten con 
clases de cómputo dentro de su programa de estudios habitual de su escuela 
base, o bien que si lo contemple, pero que quieran enfatizar o practicar más de lo 
que estas instituciones les brindan. 

Niños cuyos padres deseen que éstos desarrollen de manera sobresaliente 
habilidades de literacia computacional para asi estar mejor. preparados ante el 
ambiente social y laboral del siglo XXI. 

Justificación del lugar seleccionado 

Debido a las condiciones sociales, económicas, demográficas y por su 
estratégica ubicación geográfica, Pachuca representa un excelente lugar para 
iniciar un centro de aprendizaje de cómputo para niños. 



Análisis de la oferte 

Mercado Potencia( 

Todos los niños de la Ciudad de Pachuca y municipios aledaños con edad 
entre 3 y 12 años, cuyos padres deseen inscribirlos en actividades 
extracurriculares y que cuenten con los medios económicos para hacerlo. 

Mercado Objetivo 

Niños que se encuentren cursando estudios a nivel preescolar y primaria 
en instituciones particulares. Es importante mencionar que algunos cursos, sobre 
todo aquellos que son impartidos a niños de 3 y 4 años de edad requieren de la 
participación de los padres. 

Análisis de la competencia 

No existe competencia directa, ya que actualmente en Pachuca no hay 
ningún centro de aprendizaje de cómputo especializado en niños. 

Sin embargo, podemos considerar gran variedad de competencia indirecta, 
ya que estamos incursionando en el nicho de actividades extracurriculares para 
niños entre 3 y 12 años; En este segmento, podemos decir que cualquier centro 
de aprendizaje de idiomas, música, baile, deportes, etc. puede competir por la 
captación de alumnos. 

Por otra parte, algunas escuelas primarias ya empiezan a incluir dentro de 
sus programas académicos, la materia de computación. Sin embargo, es 
importante hacer notar que la mayoría no cuenta con profesores especializados, 
ni con los programas adecuados para lograr los objetivos de nuestro centro. 
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Análisis de los Precios 

La politica de precios esta basada en la oferta-demanda del mercado, en 
particular se consideraron las colegiaturas de otras escuelas de actividades 
extracurriculares y los niveles de ingresos de la población. 

• Se cobrará una cuota por inscripción única de N$75.00. 

• La colegiatura es de N$75.00 mensuales, independientemente del curso. 

• Los pagos deben realizarse en efectivo. 

• Se contempla un descuento del 20% para aquellos padres de, familia que 
inscriban a más de 1 hijo. 

• Se considera un descuento del 10% para aquellos que acudan como 
respuesta a campañas publicitarias. 

Análisis de la comercialización 

El tipo de publicidad que se ha considerado para el centro de aprendizaje 
de cómputo es mixta, en un principio solo publicidad institucional orientada a 
servicios del consumidor, cuya meta será informar al mercado objetivo, de los 
beneficios de los servicios que se ofrecen y hasta cierto punto crear consciencia y 
necesidad de éstos. 

Posteriormente se utilizará publicidad mediante correo directo, utilizando 
como cartera de referencia a los padres de familia cuyos hijos se encuentren 
inscritos en ciertas instituciones educativas privadas de nivel preescolar y 
primaria. 

Como parte de la campaña publicitaria, se encuentran diversas 
conferencias en materia de cómputo de carácter gratuito en escuelas privadas, 

Diseno de folleteria y diversos artículos promocionales. 
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Resumen de mercado y ventas 

En base a la información de los anuarios estadísticos del Edo, de Hidalgo, 
se realizó la proyección del número de niños inscritos en los niveles preescolar y 
primaria para los años 1995 -1999 (periodo de evaluación del proyecto). Se han 
definido los porcentajes de captación de niños para nuestro centro en cada año 
basándonos en el número de niños inscritos en preescolar y primaria. Cabe 
mencionar que estos porcentajes son bastante conservadores; la colegiatura es 
de N$75.00 mensuales. Como resultado de esto, tenemos los ingresos netos 
anuales para nuestro proyecto, esquematizado esto en la siguiente tabla. 

EJEMPLO, S.A. 

REIUMEN DE MERCADO Y VENTA! 

(NI) 

CONCEPTOS CIFRAS HISTORICAS 

1991 1992 1993 1994 

• DE NIÑOS INSCRITOS 37,991.0 39,691 41,085 43,979 

PROYECCIONIS 

1905 1996 1997 1996 1999 

• DE N13405 INSCRITOS r 	46,170 411.407 50,912 53,457 50,130 

14 DE CAPTACION DE 14840,1 0.00% 0.60% 0.00% 0.00% 1.00% 

S De NIÑOS EN NUESTRA ESCUELA 231 291 407 420 561 

PRECIO COLEGIATURA MENSUAL 75.0 75.d 758 75.0 75.0 

INGRESOS ANUALES 1207102 8241081 11341,64$ 0884,011 0408,170 
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Definición del servicio 

Cursos de computación orientados a niños entre 3 y 12 años. La duración 
de los cursos es de 50 minutos por sesión y de 1 sesión semanal. El horario es de 
11:00 a 14:00 y de 15:00 a 20:00 hrs. y los cursos son calendarizados 
mensualmente. 

También se cuenta con cursos intensivos, los cuáles pongan de sesiones 
de 50 minutos 3 días a la semana. 

Los grupos tendrán un cupo máximo de 4 alumnos y contaran con una 
computadora personal por pareja. 

Algunos de éstos cursos serán impartidos a padres e hijos, en cuyo caso 
los cursos serán reducidos a 2 alumnos por curso y se contará con una 
computadora personal por cada uno. 

Todos los cursos serán impartidos por personal altamente calificado. 

Al finalizar se otorgará un certificado de acreditación del curso (solo en 
caso de que proceda). 

Este tipo de curso también puede ser impartidos en casas o empresas 
mediante cursos intensivos y grupos especiales, o en sus escuelas como parte 
del plan de actividades extracurriculares o dentro del curriculum normal. 
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Portafolio de servicios 

Para efectos didácticos, se dividen los cursos en dos niveles: Niños de 
preescolar a segundo año de primaria (de 3 a 7 años de edad), y niños de 
segundo año de primaria a sexto año (de 8 a 12 años de edad). 

En el primer nivel, se imparten las siguientes actividades: 

• Matemáticas básicas y habilidades para la lectura 
• Colores y formas 
• Desarrollo de la memoria 
• Arte por computadora 
• Impresión por computadora 
• Habilidades para el pensamiento lógico 
• Habilidades para el uso del teclado 
• Animación generada por computadora 

En el segundo nivel, se imparten las siguientes actividades: 

• Escritura 
• Dibujo 
• Programación a través de la computadora 
• Funcionamiento interno de la computadora 
• Administración, creación y manejo de bases de datos 
• Simulación ambiental 
• Edición y elaboración de publicaciones 
• •Diseño por computadora 
• Matemáticas con el apoyo de la computadora 
• Razonamiento lógico y deductivo y habilidades para el pensamiento 
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Plan de recursos humanos 

Estructura organizacional 

Con el propósito de cumplir adecuadamente con la misión y objetivos de la 

empresa, se requiere de personal altamente calificado, que cuente con la 

capacitación especializada en el uso de los equipos y programas de cómputo 

académicos utilizados por la empresa para el desarrollo de sus funciones. 

La descripción de los puestos se detalla a continuación para cada uno de ellos: 

Director: Encargado de dar presentaciones a todo nivel. También será 

responsable de establecer las relaciones públicas pertinentes que le permitan a la 

empresa mantenerse con un nivel adecuado de estudiantes y expandirse a corto 

plazo. Los planes de estudio, calendarización de cursos y manejo del personal 

que le reporta quedaran a su cargo. 

Secretaria. Será responsable de la atención telefónica tanto a clientes como 

prospectos, de proporcionar el material necesario para cada aula, de mantener un 

nivel de stock adecuado de papelería y de controlar que el personal administrativo 

mantenga limpia la instalación. 

Profesor titular. Impartir clases a ambos niveles de cursos ofrecidos por la 

institución. Además de ofrecer pláticas y seminarios en los diferentes colegios, a 

fin de hacer publicidad e incrementar las relaciones del centro. 

Administrativo. Realizar la contabilidad del centro, mantener limpias las 

instalaciones y vigilar que en condiciones optimas para su uso, Mantenimiento en 

general. 
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Plan de recompensas 

Dentro de la política de la empresa, se ha considerado el ofrecer a su 
personal sueldos atractivos, superiores a los del mercado de Pachuca. Ver el 
siguiente cuadro: 

EJEMPLO, S. A. 

ANAUSIS DE SUELDOS MENSUALES 

iba) 

SUELDO TOTAL 

PUESTOS NUM. PROMEDIO SUELDOS 

DIRECTOR GENERAL 1 4,500 4.000 

SECRETARIA 1 1,700 1,700 

PROFESOR TITULAR 2 3,000 0.000 

PROFESOR POR lin (PROM) 1 1,600 1,500 

ADMINISTRATNO 1 600 500 

SUMAS 1 11,200 14,200 
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Políticas y procedimientos de operación 

Alumnos. 
• Las clases empiezan puntuales independientemente del número de alumnos. 
• Las colegiaturas son pagadas en su totalidad antes del inicio del curso. 
• Se reembolsará hasta un 50% por cancelación en cualquier momento, antes 

de la segunda semana de clases. 

Personal de la empresa. 
• Se penaliza la inasistencia o retardo de los profesores y personal en general. 
• Se avisa con anticipación a los profesores las materias que se impartirán en el 

mes, así como su horario. 
• Se capacita al profesorado tanto de planta como por horas. 
• La forma de pago a los profesores es en efectivo y quincenalmente. En el caso 

de profesores por hora, al término del curso. 
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Inversión Inicial y castos 

Para abrir este centro de cómputo se ha realizado un estudio informal de 
investigación, relacionado a la ubicación, número de aulas y tamaño de 
instalación adecuados, encontrándose que en la zona comercial de Pachuca, que 
comprende un área de 15 manzanas aproximadamente seria la ubicación idónea. 
Haciendo trabajo de investigación se encontró una instalación en esta zona. 

Se considera el arrendamiento del local en un inicio. Los montos de las 
rentas son de N$500.00 mensuales por aula y N$1000.00 por el local que colinda 
hacia la calle y que tiene una superficie de más del doble de las aulas. En base a 
la demanda estimada se requerirán 3 aulas. 

En base a este análisis, al cuadro de sueldos y a otros factores, tenemos el 
siguiente cuadro de gastos mensuales requeridos para la operación del centro. 

EJEMPLO, S. A. 

"¡Miaus oi GASTOS MENSUALES 

PIS) 

CONCEPTOS MONTO 

RENTA 2.500 

SUELDOS 14,200 

TELÉFONO 200 

LUZ 200 

AGUA 50 

PLISUCIDAD 402 

TOTAL 17650 

TOTAL ANUALIZADO 210,500 

En cuanto al mobiliario y equipo de cómputo, se tienen que adquirir 8 
computadoras personales con una configuración tal que permita la ejecución de 
los programas de manera adecuada, se estima que el costo de estos equipos es 
de $16,000.00 dólares aproximadamente (equivalente a N$56,000.00 al tipo de 
cambio de N$3,50 por 1 dólar), 2 impresoras lasser (N$10,500.00), diversos 
programas de cómputo (N$15,000.00) 

ESTA TESIS NO DEBE 
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Adicionalmente se requieren de 8 mesas especiales para el equipo de 
cómputo (N$4,800.00), 3 pizarrones (N$900.00), papelería (N$1,000.00), 20 sillas 
de diversos estilos y tamaños (N$2800.00), material decorativo (N$1,500.00) y 2 
escritorios (N$3000.00) 

Se resume el monto de la inversión inicial en el siguiente cuadro, indicando 
el porcentaje y monto de la depreciación. 

INVERSIONES ACTIVO FIJO 

(NS) 

PRECIO TOTAL DEPRECIACION ANUAL 

CONCEPTO DE LA tliVERSION CANTIDAD UNITARIO INVERSION % DEPR. 

COMPUTADORAS PERSONALES e 7,000.0 66.000 20% 11,200 

IMPRESORAS 2 6250.0 10.500 10% 1,050 

SOFTWARE EDUCATIVO 15,000 10% 1,500 

MESAS e 600 4.600 10% 460 

PIZARRONES 3 300 000 10% 50 

PAPELERIA INICIAL 1,000 10% 100 

SILLAS 20 140 2,600 10% 260 

MATERIAL DECORATNO 1,500 10% 150 

ESCRITORIOS 2 1,500 3.000 10% 300 

TOTALES 56,500 16,150 
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ESTUDIO ECONÓMICO 

Supuestos Generales 

En base a los datos actuales en el sistema financiero mexicano, se han 
tomado los siguientes supuestos: 

Tasa de I.S.R. y P.T.U., tasa de interés del crédito solicitado, número de 
periodos de pago, costo de la apertura del mismo y el número de meses de 
periodo de gracia. Adicionalmente, se supone que tanto la inversión de los socios, 
como el crédito solicitado son únicos, y realizados en el periodo cero. Lo anterior 
se expresa en el siguiente cuadro. 

También se supone que las ventas son realizadas con pagos de contado, 
por lo cual no tenemos cuentas por cobrar. Otro supuesto, es que la utilidad neta 
generada en cada año por el proyecto, no es invertida en ningún instrumento 
financiero. 

EJEMPLO, S. A. 

TASAS E INDICES AÑOS 04 

SUPUESTOS GENERALES 

CONCEPTOSIAÑOS "- 	0 1 2 3 4 5 

TASA DE I.S.R. 35.00% 35.00% 35.00% 15.00% 35.00% 35.00% 

TASA DE P.T U. 10.00% 1100% 1050% 10.00% 10.00% 10.00% 

51V. SOCIOS (NI) 50,000 0 0 0 0 0 

O DE ACCIONES IDO 

VALOR DE LA ACCION (NI) 500 

ONIDENDOS 0% 0% 0% 20% 20% 30% 

COSTO ARERTUFtA DE CREDITO 2% 

TASA DE INTERE S 20% 

I DE PERIODOS DE PAGO 5 

PERO» DE. GRACIA 3 
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Estado de resultados 

Del Estado de Resultados, observamos que en el periodo cero y uno, se 
obtienen pérdidas, siendo éstas acrecentadas por el gasto financiero derivado del 
préstamo solicitado en el periodo cero. También se observa que la utilidad neta 
es positiva a partir del 2o periodo. 

EJEMPLO, S. A. 

ESTADOS DE RESULTADO* 

PESOS CONSTANTES (Ni) 

CONCEPTO / NO. PERIODO 0 1 2 3 4 5 

INGRESOS O 207.502 261,631 366,563 364,551 505,170 

GASTOS 0 210,600.0 210,600.0 210.600.0 210,6000 210,600.0 

GASTOS FINANCIEROS 6,3000 1420310 12000.0 6,0000 50010 1000.0 

DEPRECIACION O 15,150.0 15,150.0 15,1500 15,1500 16.150.0 

TOTAL GASTOS OPERACION 0,300.0 241.2500 230,350.0 234.750.0 231,1500 227,550.0 

UTILICIAD ANTES DE ISR•PTU (0,300.0) (34,147.7) 23,4805 131013.3 253,7415 277.620.1 

ISR • 0 0 0,215 45,135 53,510 67,167 

PTU O O 2,344 13.151 15.374 27,702 

UT1UOAD NETA (1000.0) (34,147.7) 12014.5 22,4173 64073 152,611.0 
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Origen tl Aplicación de Recursos 

En este cuadro observamos que no existe un incremento o disminución 
considerable en los orígenes y fondos de la empresa; salvo el capital social y el 
crédito bancario del año cero en los orígenes, y la compra de activos como 
aplicación en el mismo periodo. 

EJEMPLO. S A. 

ORIGEN Y APLICACION De RECURSOS 

PESOS CONSTANTES (Ni) 

CONCEPTOS 1 NO. PERIODO 0 1 2 3 4 5 

ORIGENES DE FONDOS: 

UTILIDAD NETA (6,3000) (34,147.7) 12,914.5 72,497.3 54,557.6 152,691.0 

•DEPRECIACION O 15,150.0 15,1500 15,150:0 • 15,160.0 15,150.0 

SUBTOTAL 01,3004 (15,997.7) 26,064.6 157,647.3 99,707.5 1117,541.0 

OTROS ORIGENES: 

CAPITAL SOCIAL 50,000.0 Ir 0 0 0 0 

CREC4TOS BANCARIOS 90,000.0 0 0 0 0 0 
I 

%SR POR PAGAR 0.0 00 6,215.3 44,134.7 53,4093 97,167.0 

PTU POR PAGAR 0.0 0.0 2,345,1 13,161.3 15,374.1 27,752.0 

-• 

TOTAL ORIGENES 133,700.0 (11,947.7) 46,530,1 146,963.3 1511,1111.4 myrcii 

APLICACION FONDOS: 

COMPRA ACTIVOS 95.600.0 0 0 0 0 0 

PAGO CREDITO,' 0 15,000.0 15000.0 15,000.0 num 15,000.0 

ISR ANTERIOR 0 0,0 , 	0.0 6,2113.3 44,134.7 63,509.5 

PAGO PTU 0 0.0 0.0 2,345.1 13,181.3 15,374.1 

SUSTOTAL 95,500.0 11,000.0 10,000.0 26,566,4 77,316.0 87,153.7 

• 

DIVIDENDOS O -1) 0 o O O 

TOTAL APLICACIONES 65,600.0 16,000,0 (6,000.0 21,644.4 77,311.0 57,181.7 

SUPERAV1T (OEFICIT) 35,2000 (36.697.7) 20,530.9 118,396.9 61,575,5 205,546.4 

SALDO INICIAL CAJA 0 38,201.0 1,202.3 21,633.3 140330.2 .231,106.7 

SALDO FINAL CAJA 38,200.0 1,202.3 21,033.1 140,230.2 231,105.7 417,42.1 

7.23 



Balances Generales 

A grandes rasgos, vemos que hasta el 4o año obtenemos utilidad 
acumulada positiva. Otros comentarios se incluyen en el análisis de las razones 
financieras, más adelante en este capitulo. 

El último renglón de este cuadro, muestra que la información contable que 
se maneja en el proyecto dentro de los principales cuadros, es consistente. 

, 	 EJEMPLO. S. A. 

BALANCES GENERALES 

PESOS CONSTANTES (143) 

CONCEPTO / NO. PERIODO O 
- 

1 2 3 4 5 
1 

ACTIVO CIRCULANTE: 

CAJA Y BANCOS 38,200.0 1,202.3 21,633.3 140,230.2 231,005.7 437,392.1 

TOTAL A.CIRCULANTE 38,200.0 1,202.3 21,033,3 140,230.2 231,805.7 437,392.1 

ACTIVO FIJO: 95,500 95,600 95,503 95,500 95,500 95,500 

DEPREC. ACUM. 0.0 (15,150.0) (30,300.0) (45,4500) (60,600.0) (76,760.0) 

TOTAL ACTIVO FIJO 95,500.0 60,3505 65,200.0 50,050.0 34,900.0 19,153.0 

TOTAL ACTIVO 133,100 81,562 67,033 190,200 2611,706 417,142 

PASIVO CORTO PLAZO: 

CREDITOS BANCARIOS 18,000.0 16,000.0 16,000.0 10,000.0 16,000.0 

PTU POR PAGAR 0 0 2,348 13,101 15,374 27,762 

P/PUESTO S/LA RENTA 0 0.0 6.216.3 46,134.7 53.309.5 97,167.0 

TOTAL PASIVO C.P. 10,000.0 19,000.0 20,5604 77,316.0 61,103,7 124,929.0 

CREDITOS LARGO PLAZO 12,000.0 64.030.0 36,000.0 18000.0 0.0 0 

124929.0 TOTAL PASIVO 90,0000 72,0000 64,566.4 95,3160 87,163.7 

CAPITAL CONTABLE: 

CAPITAL 50CLAI. 50,000.0.-  60,000.0 50,000.0 50,000.0 50,000.0 50,000.0 

UTILIDAD ACUMULADA 0 (6,300.0) (40.447.7)-  (27,533.1) 44,954,2 129,522.0 

UTA.. DEL EJERCICIO (5,300.0) (34,141,7) 12,914.6 72,4971 64557.6 152,691.0 

TOTAL CAPITAL 43,7000 9,552.3 22,465i 94,964.2 179,522.0 332,713.1 

PASIVO • CAPITAL 133,700 61,602 07,013 190,280 145,704 4117,142 

Dr'. (PASIVO•CAP) • TOT ACTIVO 0.0 0.0 0.0 ol 0.0 0.0 
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Tabla de Amortización 

Dadas las necesidades de recursos financieros que reclama el proyecto, se 
ha decidido recurrir a un único crédito externo por un monto de N$ 90,000.00 en 
el periodo cero. 

EJEMPLO, S A. 

TABLA DE AMOR TIZACION (N8) 

CONCEPTO / No. PERI000 0 1 2 3 4 5 

CREDITO INICIAL 90,000.0 90,000.0 72,000.0 54,000.0 36,000.0 16,000.0 

PAGO DE CAPITAL 0.0 19,000.0 16,000.0 16,000.0 19600.0 16503.0 

CREDITO FINAL 90,000.0 72,000.0 54,000.0 36,000.0 16.000.0 0.0 

PROMEDIO 90,000.0 61500.0 63,000.0 45,000.0 27.000.0 9.050.0 

INTERESES 4,500.0 16,200.0 12,600.0 9,000.0 5,400.0 1.603.0 
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ANÁLISIS FINANCIERO 

Razones Financieras 

Razón del circulante  - Esta nos muestra que la capacidad de pago a corto plazo 
en los primeros años es nula; sin embargo, en los años subsecuentes, la relación 
es buena. 

Protección al pasivo total  - Muestra también una incapacidad de pago a los 
acreedores en los dos primeros años; en el 3er año nos encontramos en 
equilibrio; en los siguientes dos años del proyecto, no se tiene problema en este 
rubro. 

Razón de apalancamiento  - Nos encontramos con un apalancamiento excesivo en 
los tres primeros año's, lo cual no es conveniente. 

Mároen de utilidad neta, Rentabilidad del capital Rentabilidad de la inversión  -
Estos tres indices de rentabilidad o lucratividad, muestran en general indices 
superiores a lo que se obtendría en un instrumento financiero; esto es bueno, sin 
embargo, la decisión final del proyecto la obtendremos en base al Valor Presente 
Neto y a la Tasa Interna de Retorno del proyecto. 
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EJEMPLO, e. A. 

RAZONES FINANCIERAS 

NO. PERIODO • 0 1 2 3 4 5 

RAZONES 

ACTIVO CIRCULANTE 0.07 0,76 111 2.66 3.50 

PASIVO CIRCULANTE 

CAPITAL CONTABLE 0.13 0.35 1.00 2.05 2.68 

PASIVO TOTAL 

PASIVO TOTAL 0.88 0.74 0.50 0.33 027 

ACTIVO TOTAL • • 

VENTAS NETAS 21.75 1145 3.86 2.14 1.62 

CAPITAL CONTABLE 

UTILIDAD NETA (0.16) 0.05 4.20 0.22 0.30 

VENTAS NETAS 

UTILIDAD NETA  • (3.57) 0.57 0.76 0.47 0.42 

CAPITAL CONTABLE 

UTIUDAD NETA (0.42) 0.15 0.38 0.32 0.33 

ACTIVO TOTAL 

7-27 



Recuperación de la Inversión 

SI tomamos en cuenta la utilidad neta, tenemos, que la recuperación de la 
inversión se realiza en 3 años. Ahora bien, si nos basamos en el flujo neto de 
fondos, el tiempo para recuperar la inversión es de 2 años y medio 
aproximadamente. 

EJEMPLO, S. A. 

RECUPERACION DE LA INVERSION 

BASE UTILIDADES 

NO. PERIODO 0 1 2 3 4 5 

CONCEPTOS 

UTILIDAD NETA (6.300.0) (34,147.7) 12,914.5 72,497.3 84,557.6 152,691.0 

UTIL. ACUMULADAS (6,300.0) (40,447.7) (27,533.1) 44,9642 129,522.0 282,213.1 

•16NER5ION SOCIOS (50,000.0) (50,0000) (50,000.0) (50.000.0) (50,000.0) (50,000.0) 

CAP. X RECUPERAR (56.3030) (90,447.7) (77,533.1) (59351) 79,522.0 232,213.1 

ANOS X TRANSCURRIR 

RECUPERACION (ANOS) 0.00 0.00 0.00 3.01 3,49 

BASE FLUJO DE FONDOS 

UTILIDAD NETA (6,300.0) (34,147.7) 12.914.5 72,497.3 64,557.8 152,691.0 

• DEPRECIACIONES 0.0 15,150.0 15,150.0 15,150.0 15,150.0 15,1500 

FLUJO DEL AÑO (6,300.0) (19.997.7) 26.064.5 87,647.3 99.707.6 167,641.0 

FLUJO ACUMULADO (6,300.0) (25297.7) 2,766.9 90,4142 190,122.0 357.963.1 

• INVERSION SOCIOS (50,000) (50.000) (50.000) (50.000) (50.000) (50.000) 

307,963.( CAPITAL POR RECUPERAR (56,300.0) (75,297.7) (47,233.1) 40,4142 140,122.0 

AÑOS POR TRANSCURRIR 

RECUPERACION (AÑOS) 0.00 0.00 2.64 2.19 3.17 

VI 
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Valor Presente Neto (VPN) y Tasa Interna de Retorno (TIR)  

La Tasa Interna de Retorno (TIR) que el proyecto genera para los 
inversionistas es de 37.2% real anual, lo cual es superior a los márgenes de 
utilidad que podemos obtener en otros instrumentos financieros. 

El Valor Presente Neto (VPN) indica el monto (en N$) ganado, adicional al 
porcentaje de utilidad que genere el proyecto. Tomemos un ejemplo de nuestro 
caso real: El centro de aprendizaje nos generará un VPN de N$25,520.00 con una 
tasa de descuento de 30%, es decir, el proyecto nos generará un monto 
equivalente al 30% de nuestra inversión inicial, más N$25,520.00 

La tasa que nos genera actualmente un instrumento de inversión es del 
20% anual, esto si contamos con N$50,000.00 que es nuestro capital para invertir 
en el presente proyecto. SI tomamos este 20% como tasa de descuento en 
nuestro estudio, tenemos que el Valor Presente Neto (VPN) generado es de 
N$76,052.70 y dado que el VPN es positivo, se considera el presente proyecto 
como rentable y aceptable para los inversionistas. 

EJEMPLO, S. A. 

VPN Y TIR 

PESOS CONSTANTES (Ni) 

CONCEPTOS I No DE 
PERIODO 

0 1 2 3 4 5 

UTILIDAD NETA (5,3000) (34,147.7) 12,914.6 72,497.3 64,557.6 152.691.0 

+ DEPRECIACIONES 0.0 15,150.0 15,150.0 15,150.0 15,150.0 15350,0 

• INCR. ACT. FIJO (95,500,0) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

SUSTOTAL (101,500) (15,997.7) 25,064.5 07,647.3 99,707.8157,841.0 

RECUPER. A. FIJO 19,750.0 

FLUJO NETO (101,500) (11,587.7) 25,054,5 57,547.3 95,707.5 107,551.0 

...-- 

VALOR PRESENTE NET V. P. N. T, I. R. 

1) CON TASA DEI. 10.0%• 154.355,0 

2) CON TASA DEL 20.0% 71,052.7 

3) CON TASA DEL 30.0% 25,520.9 

4) CON TASA DEL 35.0% 7,004.3 

5) CON TASA DEL 37.2% 3.0 372% 

11 CON TASA DEL 37.3% (382.0) 
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punto de Equilibrio 

Se muestra en este cuadro el número mensual de alumnos que se deberá 
tener para mantener una utilidad de cero; nótese que a partir del 20 año, el 
número de alumnos requeridos para alcanzar el punto de equilibrio es menor al 
número de alumnos proyectados en el estudio de mercado (resumen de mercado 
y ventas), lo cual nos da un margen de seguridad en cuanto a la población de 
alumnos requeridos en nuestro centro. 

EJEMPLO, S. A. 

PUNTO DE EQUIUM10 

PESOS CONSTANTES (AG) 

• 

CONCEPTOS / No DE PERIODO 1 2 3 4' 5 

VENTAS EN UNIDADES 230 9 290.9 407.3 427.7 561.3 

PRECIO DE VENTA 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0 

VENTAS NETAS 207.402.3 261,630.9 366,503.3 311.8111.5 505,170,1 

GASTOS COSTOS VARIABLES (LUZ AGUA) 1 	3,000.0 3,000.0 3,000.0 3.000.0 3,000.0 

COSTOS GASTOS FUOS 2311,9500 245916.4 291,0660 297,333.7 349,479.0 

UTILIDAD NETA (34.147.7'  1291/.5 72,497.3 64.557.11 152,691.4 

PUNTO DE IBIUSUIRIO EN PESOS 242,460.2 246,786.7 213,4173 21111,36114 31131413 

PUNTO DE E0011.1111110 EN UNIDADES 215.4 2784 328.1' 333.9 ME 
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La evaluación de un proyecto de inversión es una tarea que reclama el 
conocimiento de las areas de mercadotecnia, economía, finanzas y contabilidad; 
en la fase de análisis financiero, estos conocimientos son especialmente 
importantes, ya que necesitamos ordenar y construir toda la información 
contable-financiera de tal manera que ésta nos permita tener los elementos para 
decidir sobre la rentabilidad del proyecto. Es por esto que para aquellas personas 
que no reúnan estos conocimientos, es particularmente complejo realizar con 
éxito un estudio de esta naturaleza. 

Respondiendo a lo anterior, es que me surgió la inquietud de desarrollar mi 
trabajo de tesis en el área de evaluación de proyectos de inversión, y construir 
una herramienta de cómputo que automatice la fase de análisis financiero. 

De esta manera, la presente tesis tiene la intención de servir como una 
gula general para aquellas personas que deseen introducirse en la materia, 
siendo también uná herramienta que nos ayuda a construir rápidamente la 
información contable y financiera que se requiere para la decisión financiera del 
proyecto. Con el objeto de realizar el análisis de sensibilidad del proyecto bajo 
diferentes escenarios financieros, la aplicación nos permite modificar los 
supuestos generales y obtener inmediatamente los resultados financieros 
necesarios. 

Durante el desarrollo del presente trabajo, fue necesaria la consulta de 
diverso material de mercadotecnia, economía y finanzas; así mismo, se consultó 
con contadores públicos y expertos en la materia de evaluación de proyectos. Es 
imperativo hacer notar la importancia de contar con experiencia en las ramas 
anteriormente citadas para tener éxito en el área de evaluación de proyectos de 
inversión. 



Durante la realización del caso real, se pudo constatar que la adaptación 
de la aplicación a un caso particular, no representó grandes esfuerzos dado que 

el número de modificaciones requeridas fueron mínimas y fácilmente realizadas 
gracias a la documentación de las fórmulas utilizadas que se presenta en la tesis. 

En general, la aplicación fue de gran utilidad y fácil de usar. De esta forma, 

podemos decir que la tesis cumple con el objetivo planteado. 

Las limitaciones de la tesis son en el siguiente sentido: no maneja 

ampliamente los gastos variables; el financiamiento del proyecto debe ser 

adquirido en el periodo cero únicamente; el excedente de efectivo en cada 
periodo no es invertido. Sin embargo, éstas limitantes pueden ser resueltas con 
muy poco esfuerzo. 

Personalmente, la tesis me representó la oportunidad de comprender y 

profundizar en este tema, y contar con una herramienta que me permita realizar 

estudios financieros posteriores, ya sea de interés personal o profesional. Espero 
que los lectores del presente trabajo compartan esta opinión. 

Así mismo, la presente tesis brinda a los futuros profesionistas las bases 
teóricas y prácticas para comprender e introducirse en la materia de evaluación 

de proyectos de inversión. Pienso que el actuario cuenta con las características 

profesionales adecuadas para hacer un buen papel en esta rama tan interesante 
e importante hoy en día. 
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