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CAPITULO 1 LA INGENIERIA FINANCIERA COMO PARTE DE LA
INGENIERIA INDUSTRIAL.

1.1 INGENIERIA INDUSTRIAL.

La ingenieria es la utilizacion cientifica de las fuerzas » de los materiales. en la operacion.
produccion y construccion de obras para el beneficio del hombre.

El Ingeniero Industrial Realiza:

A) Seleccion de procesos. métodos de ensamble. herramientas y equipo.

B) Diseiio de distribucion de planta. maquinaria » equipo. manejo de material y equipo.
inventarios de materia prima ¥ productos.

C) Desarrollo de sistemas de control de costos. control de presupuestos, anahsxs de
coslos. sistemas de costos estandar y perspectivas de producto.

D) Disefio mejoramiento ¥ control de sistemas para la distribucion de mercancias v
servicios. produccion. inventarios. calidad. mantenimiento. adiestramiento de
personal etc.

E) Establecimiento y desarrollo de sistemas de incentivos y salarios. sistemas de
evaluaciéon y medicion del trabajo.

F) Disefo e instalaciéon de sistemas de procesamiento de informacion.

G) Busqueda de Jocalizacion de plantas. considerando el mercado potencial. fuentes de
materia prima » mano de obra. financiamiento ¢ impuesto.

H) Aumento de la productividad: La productividad es una relacion aritmética entre la
cantidad producida y la cuantia de los recursos en la produccidn.

Campo de actividades del Ingenicro Industrial.
La industria es un conjunto de actividades con fines lucrativos o no lucrativos; aplicado a la

obtencion. transformacion y distribucion de bienes para satisfacer necesxdades bmloglcas o
psicologicas del hombre. .

1 Fabricas de maquinaria en general.

11 De automoviles. de elementos mecanicos. etc.
HrL Plantas quimicas.

| ASN Compaiiia de luz y fuerza del centro.

V. Petréleos mexicanos.

VI, Compaiiias de transpone.

VII. Consuliorias de ingenieria

VIIl. Centros de investigacion y docencia.

IX. Empresas comerciales. constructoras. mineras.
x. Compaitias de seguros y sistemas bancarios.
XL Hospiales.

Areas de trabajo del Ingeniero Industrial.

- Disefio de productos

1 TERIR CON 1
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- Diseno herramental

- Procesos industriales

- Relacion industrial y adiestramiento del personal

- Seguridad industrial

-~ Procesamiento de la informacion

- Disefio y construccion de plantas

- Control de costos y administracion de salarios e incentivos
- Control de produccion y calidad.

- Medida del trabajo

- Automatizacion y mantenimiento (predictivo. preventivo y correctivo)’
- Analisis de mercados

- Control de inventarios ¥ manejo de mmermles

- Ingenieria de métodos.

1.1.1. ANTECEDENTES HISTORICOS.

En la antigiiedad v en la edad media se conocieron pocos inventos de maqumaq con muy
poca aplicacion en la actividad economica del hombre.

Cuandgp aparece gente obligada a vender su fuerza de trabajo libre y, por otra parte, de
gemte rica. capaz de comprarla. se crean las posibilidades reales para Ia aplicacion de lns

maquinas.

En la segunda mitad del siglo XVIIl. en Europa principalmente en Inglaterra. se crearon
todas las condiciones para la Revolucion industrial.

1. Los capitalisias disponian de grandes cantidades de dinero debido a las conquistas
de las colonias y beneficios del vemajoso comercio con los paises de ultramar.
Debido a la revolucién agraria. se privo de tierra al campesino. se formo un ejercito
de personas carentes de toda propiedad y» obligadas en consecuencia a vender su
fuerza de trabajo. Lo mismo ocurrié como resultados de la ruina de artesanos.

3. La burguesia contribuye a la promulgacion de legislaciones politicas v econémicas
que facilitaban el desarrollo de la produccion.

4. La ruina de los artesanos y la Revolucion agraria crearon un vasto mercado interior
para la venta de mercancias. los campesinos y los granjeros tenian que vivirde la
venta de su fuerza de trabajo. ademas de adquirir su fuerza de trabajo. ademas de
adquirir los medios de produccion.

El trabajo manual tendio a desaparecer ¥ dio paso a las maquinas.
El irabajo se puede definir como la accion digna de efectuar un esfuerzo o habilidad
detallado de una actividad especifica. remunerada economicamente para el beneficio del

medio ambiente y por consiguiente al ser humano.

El wrabajo puede clasificarse en profesion. oficio y trabajos especiales.

[



La profesion es la ejecucion con calidad de los conocimientos adquiridos tedrica y
priacticamente para un beneficio social de una actividad especifica.

La profesion se puede considerar como un reconocimicnio por universidades y colegios.
por lo wanto. requicre estudios especiales para obtener un titulo o gran distinto a los usuales
en las artes o en las ciencias: requiere principalmente trabajo » aptitud mental. mas bien que
manual y artistica. para egjercerla con éxito. reconacer ¢l deber de servicio publica » un
interés publico. y tiene un cadigo de ¢tica aceptado gencralmente como obligatorio por sus
miembros.

El oficio es originado. generalmente. por la habilidad. destreza. facilidad de capacidad del
ser humano en el trabajo. dando como resultado ¢l conocimiento empirico: asi también por

la necesidad del mismo: que por medio de la Ingenieria se puede orientar y evitar que Ja
persona se convierta en un vagabundo ) dedicarse al hurto.

La ingenieria industrial es la ciencia » la técnica que se encarga de interrelacionar
elementos. humanos. 1écnicos. materiales y financieros para llevar a cabo un fin especifico.

1.1.2. AREAS ESPECIALIZADAS DE LA INGENIERIA lNDUSTRlAL._

MECANICA: Realizacion de operaciones manuales que pueden prevenir o corregxr un
equipo fijo determinado a la industria.

ELECTRICA: Racionalizacién de la distribucién ener&éuca en acuvos f_yos para su buen
funcionamiento.

ELECTRONICA: Consiste en el anilisis de dispositivos de rcuitos eleclncos. dommlo de
los sistemas de comunicacion. transmision de sefales electrncas ¥ prmclplo de dlseﬁo de
sistemas de control ¢ instrumentacion

FISICA: Principios cientificos con una amplia basen teérica v éxperimemal.

QUIMICA: Experimentacion de los recursos materiales para su disefo, calculo y seleccién.

METALURGICA: Seleccién. evaluacion. desarrollo y utilizacién adecuada de los
materiales. procesos de manufactura ¥ métodos de control de calidad.

CONSTRUCCION: Resolucion de problemas técnicos derivados de la planeacién y disefio
de sistemas de infraestructura para el beneficio social.

AMBIENTAL: Evaluacion del impacto del medio ambiente por medio de muestras y
andlisis. asi como asesorar a otros especialistas en la planeacién de recursos.

BIOMEDICA: Innovacién tecnolégica en medicina,

ENERGETICA: Uso racional y productivo de los recursos energéticos e investigacion de
nuevas fuentes de energia.

w
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HIDROLOGIA: Regula criterios para su éxplotacion racional. concurrencia. circulacién »
distribucidn. sus propiedades fisicas » quimicas. su relacion con los seres vivientes y el
medio ambiente. . -

BIOQUIMICA: Transforma los recursos naturalcs renovables a través de la separacion.
analisis e identificacidn de sus propiedades con actividad farmacéutica.

INFORMATICA: Diséﬁo de los diferentes sistemas para la resolucién y manejo de la
informacidn en forma versatil.
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1.1.3. ORIGENES Y RAMAS DE LA INGENIERIA INDUSTRIAL.

Administracion
Cientifica

Ingenteria
Industrial

Productividad Calidad

Estudio del
Trabajo

" Estudio de
Mélodos

La Medicién
del trabajo

- Seleccionar
- Registrar

- Examinar

- Idear

- Definir

- Implantar

- Mantener

La ingenieria financiera involucra el disefio. desarrollo ¥ la implementacién de
instrumentos financieros innovadores y los procesos para la formulacion de soluciones

creativas a problemas financieros.
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1.1.4. AMBITO DE COBERTURA DE LAS FINANZAS.

FINANZAS

Finanzas
Ejecutivas

Planeacion
Financiera

Inversiones
Financieras

Inversiones
Corporativas

Inversiones de
Capital

Mercado de
Dinero

Financiamiento
Corporativo

Ingenieria
Financiera

Administracion
Riesgos
Financieros

Finanzas
Operativas

Analisis

Financicro

Control

presupuesial

U |

Informacién
Contable

Auditoria
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1.1.5. FACTORES QUE CONTRIBUYEN AL CRECIMIENTO DE LA
INGENIERIA FINANCIERA.

Estos factores pueden ser:
INTERNOS:

Requerimientos de liquidez

Aversion al riesgo

Costos de agencia

Mayor sofisticacion » entrenamiento gerencial
Beneficios contables

DEL MEDIO AMBIENTE:

Volatilidad de precios

Globalizacion de mercados

Asimetrias impositivas

Avances tecnologicos

Cambios en las regulaciones

Mayor competencia

Costos de informacién y costos de transaccion

Las decisiones financieras se ocupan de seleccionar los proyectos que maximicen el valor
de la organizacion. y de la forma mas eficiente de aprovisionar los fondos necesarios para

lievar a cabo estos proyectos.
Las decisiones financieras se agrupan en dos tipos:

- Las estratégicas.- Que se ocupan de la interaccion entre la empresa y su medio

ambiente.
- Las operativas.- Relacionadas con la asignacion interna de recursos. y con la

traduccion de objetivos en acciones efectivas.
1.1.6. INTERACION EMPRESA ENTORNO ECONOMICO FINANCIERO.

La funcion financiera se orienta hacia el entorno mas que cualquier otra funcién de la
empresa. ya que se ocupa de evaluar alternativas de inversion » fuentes externas de
financiamiento. que permitan lograr los objetivos de la organizacion y para lo cual se
emprenden proyectos.

Concepto de empresa.

Es un grupo social o ente econémico en el que. a través de la administracion del capital v el
trabajo. se producen y distribuyen bienes y/0 servicios tendientes a la satisfaccion de las
necesidades de la comunidad.
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Clasificacion de las empresas

Industriales.- Produccién de bienes mediante 1a transformacién » extraccién de materias
primas. a su vez se clasifican de la siguiente manera.

a) Extractivas.- Explotacion de recursos naturales. ya sean renovables o no renovables.

b) Manufactureras.- Son empresas que transforman la materia prima en productos
terminados.

©) Agropecuarias.- Su funcién principal es la explotacién de agricultura » la ganaderia.

d) Construccion.- Sc encarga de la construcciéon de inmuebles y obras publicas.

Comerciales.- Son intermediarios entre productos y consumidor. su funcidn principal es la-
compri — venta de productos terminados y se clasifican en:

a) Mayoristas.- Efectitan ventas en gran escala a otras empresas (minoristas).

b) Minoristas o Detallistas.- Son aquellas empresas que realizan ventas al "menudeo
en pequeias cantidades al consumidor.

c) Comisionistas.- Se dedican a vender mercancias que los productores le dan en
consignacion, percibiendo por ello una comision.

De Servicio.- Son aquellas que brindan un servicio a la comunidad y que puede tener fines
lucrativos o no. se clasifica de la siguiente manera.

a) Transporte .
b) Educacion

c) Servicios Publicos
d) Salubridad

e) Turismo

f) Servicios Privados
g) Finanzas Seguros.

Magnitud de la empresa.

De acuerdo con el tamafio de la empresa se establece que puede ser. pequeﬁa. medlana o
grande. Para determmar hmlles. existen muluples criterios. pero solo se analizaran, los ‘mas
usuales:

Financieros.- El tamado de la empresa se determina con base en el monto de su capital.

Personal Ocupado.~ Empresa pequeiia laboran menos de 250 lrabajadores. Empresa
mediana laboran mas de ":0 pero menos de 1000. Empresa grande laboran mas de 1000
trabajadores.

Produccion.- Se clasifica de acuerdo al grado de maquinizacién que existe en la empresa.
a) Una empresa es pequefa cuando el wrabajo del hombre es decisivo.
b) Una empresa es mediana cuando cuenta con mas maquinaria ¥ menos mano de obra.
puede estar mecanizada.
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¢) Una empresa es grande cuando es altamente sistematizada.
Propositos o valores institucionales de la empresa.

Toda empresa progresista debe perseguir valores institucionales, ya que el conseguirlos
incide directamente en su progreso. los valores de la empresa son:

1) Econdémicos.- Tendientes a lograr beneficios monetarios.
2) Sociales.- Contribuyen al bienestar de la comunidad.
3) Técnicos.- Dirigidos a la optimizacion de la tecnologia.

En la vida de toda empresa el factor humano es decisivo. La administracion establece los
fundamentos para lograr armonizar los numerosos y en ocasiones divergentes intereses de
sus miembros:; accionistas. directivos. empleados. trabajadores y consumidores.

Areas de actividad (funciones basicas de la empresa).

1) Produccién

2) Mercadotecnia

3) Finanzas

4) Administracién de recursos humanos.
Produccion.- Tradicionalmente considerando como uno de los departamentos mas
importantes. ya que formula y desarrolla los métodos mas adecuados para la elaboracion de
productos, al suministrar y coordinar; mano de obra. equipo. instalaciones, materiales, y
herramientas requeridas.

Mercadotecnia.- Es una funcién trascendental ya que a través de ella se cumplen algunos de
los propésitos institucionales de la empresa. Su finalidad es la de reunir los factores y
hechos que influyen en el mercado. para crear lo que el consumidor requiere. desea y
necesita. distribuyéndolo en forma tal que este a su disposicidén en el momento oportuno. en
el lugar preciso y al precio mas adecuado.

Finanzas.- De vital importancia es esta funcion ya que toda empresa trabaja con base en
constantes movimientos de dinero. Esta area se encarga de la obtencion de fondos y del
suministro del capital que se utiliza en el funcionamiento de la empresa. procurando
disponer con los medios econémicos necesarios para cada uno de los departamentos. con el
objeto de que puedan funcionar debidamente.

El area de finanzas tiene implicito el objetivo del maximo aprovechamiento y
administracion de los recursos financieros.

Administracién de recursos humanos.- Su objeto es conseguir y conservar un grupo
humano de trabajo cuyas caracteristicas vayan de acuerdo con los objetivos de la empresa.
a través de programas adecuados de reclutamiento. de seleccion. de capacitacion ¥
desarrollo.

TESIS COV

FALLA DE URIGEN




Recursos.

Para que una empresa pueda lograr sus objetivos. es necesario que cuente con una serie de
clementos o recursos que. conjugados arménicamente. contribuyan a su funcionamicnto
adecuado.

Los recursos de una empresa son importantes porque uno de los fines de la administracion

es la productividad. o sea. la relacion entre la produccién obtenida y los recursos utilizados
para lograrla en esta forma. e! administrador siempre debera evaluar la productividad de los

recursos.

Recursos materiales.

son aquellos bienes 1angibles, propiedad de la empresa..
a) Edificios. terrenos. instalaciones, maquinaria etc,

Recursos técnicos.

Agquellos que sirven como herramientas e mslrumemos uumhares en la coordinacién de los
OLlros recursos. ; :

Recursos humanos. R
Son trascendentales para la existencia de cualquier grupo social, de ello depende el manejo
s funcionamiento de los demas recursos. Los recursos humanos poseen caracterisucas tales

como:

1) Obreros: Calificados y no calificados.

2) Oficinistas: Calificados y no calificados.

3) Supervisores: Se encargan de vigilar el cumphmlemo de la actividad.:

4) Teécnicos: Efeciian nuevos disefios de productos, 5|stemas admlmstranvos.

métodos.
5) Ejecutivos: Se encargan de poner en’ c_]ecucxon las disposiciones de los directivos.
6) Directores: Fijan los objetivos. estrategias. politicas etc.

La administracion debe poner especial interés en los recursos humanos, pues el hombre es
el factor primordial en la marcha de una empresa.

Recursos financieros.
Son elementos monetarios propios ¥ prestados con que cuenta una empresa. indispensables
para la ejecucion de sus decisiones. .

Entre los recursos financieros propios se pueden citar.
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1) Dinero en efectivo (liquido)
2) Aportaciones de los socios
3) Utilidades

Los recursos financieros prestados estin representados pors;

1) Prestamos de acreedores ¥ proveedores
2) Aportaciones de los socios
3) Emision de valores

Todos los recursos tienen gran imponancia para el logro de los objetivos de la empresa. del
acuerdo y adecuando manejo de Ios mlsmas y de su productividad dependera el éxito de
cualquier empresa.

RECURSOS RECURSOS
HUMANOS MATERIALES
RECURSOS RECURSOS
FINANCIEROS TECNICOS

1.1.7. FACTORES DEL ENTORNO QUE DEBE MONITOREAR LA
INGENIERIA FINANCIERA.

Factores del entorno.-

Condiciones macroecondmicas domesticas
Condiciones macroecondmicas globales
Mercados financieros

Mercado de la empresa.

1.2 INGENIERIA FINANCIERA.

Es parte importante de la gestion financiera que trata de la combinacién de los instrumentos
de inversion y financiacion. en la forma mas adecuada para conseguir un objetivo
preestablecido. o también se define como el disefio y elaboracién de productos financieros
que tienen un objetivo especifico.

Caracteristicas basicas de la Ingenieria Financiera son:

a) La existencia de un objetivo. Se trata de elaborar una operacion con vistas a conseguir
algo. como puede ser la disminucion del riesgo o la consecucion de un crédito.

b) La combinacion de instrumentos. Precisamente la L.F. surge cuando aparecen
instrumentos que pueden ser combinados entre si con efectos incluso diferentes de
aquellos para los que fueron originalmente creados.




c¢) La conjuncién de operaciones. Que aisladamente pueden ser consideradas de inversion
y financiacion. generalmente con la intencidén de que las posiciones queden
compensadas.

d) Operacmnes siempre a mcdlda. En numero pricticamente infinito. ya que cada

operacion puede ser diferente en funcion de las condiciones del problema de los

instrumentos que se empleen ¥ del objetivo a alcanzar.

Internacionalizacion de las operaciones. La mayor parte de las operaciones requieren la

utilizacion de instrumentos especificos de mercados internacionales o que solo se

negocian en dichos mercados.

]
-

1.2.1  ANTECEDENTES.

En la gestion de tesoreria. en operaciones como la de ajustar la fechn de emisién de efectos
comerciales de mancra que se pudicran adaptar los periodos de descuento a los tipos de-
interés mas bajos. o el simple cambio de una péliza de crédito por otra en condiciones |
diferentes de interés o plazo.

Operaciones que habitualmente ha realizado la banca ¥ que pueden ser consideradas deniro
de lo que hoy se denomina Ingenieria Financiera. son las de indicacion de créditos. o el
aseguramiento ) colocacion de una emisién de titulos.

El auge de la Ingenieria Financiera se produce cuando el conjunto de instrumentos
financieros se hace mas numeroso y, a su vez. los bancos e intermediarios financieros se
hacen mas activos tomando. en muchos casos. la iniciativa de ofrecer a los clientes las
nuevas posibilidades. Todo ello s¢ ha generado en un clima de competencia entre los
distintos operadores: bancos. agentes de cambio. brokers. intermediarios financieros. etc..
dentro de un sistema de interconexion de los mercados en donde desaparece la distincién
entre el corto y el largo plazo, titulos y prestamos. fondos propios y deuda. etc.

Al reforzar la competencia. las posibilidades de arbitraje y los juegos de tipos de interés. el
objetivo de los operadores consiste en encontrar nuevas soluciones a los problemas de
financiacion. arrastrar una masa de capital en constante crecimiento. ofrecer a los emisores
ventajosos montajes y atraer a los inversores mediante una creciente gama de posibilidades.

1.2.2. CAUSAS DE SU APARICION.

Una de las causas del surgimiento de la I.F. seria la falta de estabilidad en el sistema de
cambios. en los tipos de interés. en los mercados. en la solvencia de los paises. y en
resumen. un mayor ricsgo en el conjunto de operaciones financieras y comerciales. Muchas
empresas se han dado cuenta que esta inestabilidad puede causarles dificultades en la
consecucion de los flujos de caja previstos y en algunos casos llevarles a la quicbrao a
tomas de decision hostiles. Todo ello ha creado 1a demanda de instrumentos ﬁnancn:ros.
que gestionen este tipo de riesgos.




1.2.3. FUNCIONES PRINCIPALES DE LA INGENIERIA FINANCIERA.

Identificacién de nuevos negocios.- Visualizando. rastreando y registrando otros negocios
(venta paraestatales).

Desarrollo de escenarios y diagnadsticos.- Donde se hace uno presente. desarrollar
infraestructura. tecnologia. capacitar. aspectos de calidad. investigar. sondeo al entorno.
un diagnostico del negocio. estado que guarda finalmente el negocio que lo identifique.

Elaboracion de prondsticos.- Actividad que tiene por objeto determinar el componamlento
futuro que tendra un evento: pronosticos de demanda, ventas, produccnén, expansién de su
servicio. inversion de capital y de exportacion de utilidades.

Formulacidn de proyecciones financieras.- Formular (estructurar) cremmxento de la:
empresa. modernizacion y automatizacion de la empresa (cuanto cuesta), duccion de <
pasivos. aumentar utilidades. R : P

Definicién de estrategias financieras.- Estrategia (plan de accion) polmca puede cambmr
sobre la marcha dependiendo de los resultados.

Evaluacion de proyectos.- Estudio en concreto de un problema a resol\'er par a]cnnznr los
objetivos deseados por medio de métodos cuantificables. v :

Rccs(rucluracnones financieras.- Buscar que los prestamos a corto plazo se conv1ertan de
largo plazo (reestructuracion de la deuda). Se busca dar liquidez.

Programas de desinversion.- Desinversion. iérmino de la vida atil de un prov

10'(proyecto
con tiempo estimado de duracidén. inversiones especulativas). e

Ponafolios de inversion.- Registro de los proyectos factibles de reahzar, proyectos en:
compas de espera.

Ofertas publicas.- Analizar los estados financieros de un negocio si eso ho 'rémable.

Coberturas cambiarias.- Cuando el banco protege al empresario contra los cnmbnos de
paridad aplicando a los prestamos. asi el banco absorbe las futuras vanacnones enla
cotizacion del délar. :

Fusiones » Esmsnones.- integracién de 2 o varias compaiiias para formar una sola cuando
conviene a las partes lmpllcadas Escisiones cuando se rompe la soc1edad de una empresa.

Aplicaciones a nivel empresa.

Los principios y métodos de trabajo empleados por la Ingenieria Financiera son también
aplicables a nivel empresa. a través de las dos vertientes principales a que conduce su

13
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actividad: El mejor aprovechamiento de los recursos y oportunidades de negocio y la
disminucion de los riesgos operativos v financicros.

Existe una infinidad de mecanismos para financiar empresas y proyectos. tanto mediante
créditos bancarios como por la emision ¥y colocacion privada. o en el mercado de valores.
acciones comunes o preferentes. o bien de obligaciones convertibles, asi como por la
conversion de titulos de deuda externa y otros tantos. Al estructurar un financiamiento
reviste especial importancia en el anilisis de opciones fiscales permisibles dentro del pais
asi como en el extranjero. para fondos procedentes de otros paises. incluyendo entre cllos
los que se derivan de esquemas de conversion de deuda publica e inversion.

Estrategia y estructura corporativa.

Las compras. fusiones. ventas y nuevos proyectos modifican la estructura corporativa de los
grupos inversionistas. esto tiene efectos trascendentes que pueden ser favorables o
desfavorables. incluso poner en peligro su estabilidad. por lo que es indispensable evaluar
las posibles consecuencias d& estas decisiones.

Las estrategias de desarrollo se configuran en términos de orientaciones opuestas como son:
Especializacién — Diversificacion
Continuidad — Innovacion : .

Crecimiento — Decrecimiento

Es recomendable partir de los lineamientos basicos dentro de los cuales se analizaran
decisiones especificas. sin dejarse llevar por ideas preconcebidas.

Mucha gente piensa que siecmpre es bueno crecer. diversificarse € innovar, pero hay
situaciones donde mas conveniente es reducirse para consolidar. como lo muestra la
historia reciente de la industria del acero en los Estados Unidos. que disminuyé -
drasticamente su capacidad instalada. orientandose al mismo tiempo hacia productos mas
especializados. Algunas empresas exitosas han optado por seguir explotando el mismo
producto por tiempo indefinido. en lugar de innovar. como es el caso de los pantalones Lev
Strauss y la crema Nivea. por ejemplo.

En los proximos afios muchos grupos de inversionistas nacionales habran de rectificar la
linea seguida por muchos aitos. que fue crecer y diversificar. con el supuesto propdsito de
tomar una posicion predominante en mercados y reducir riesgos. sin preocuparse por
mejorar su competitividad. cosa que ahora es indispensable para sobrevivir.
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Debido a la apertura comercial ¥ a las medidas de desregulacion. es previsible que en
nuestro pais los grupos y empresas tiendan hacia una mayor especializacion.

Entre las técnicas empleadas para mejorar los flujos del negocio destacan:

- El analisis de rentabilidad por producto ¥ mercado. cuyo propdsito es optimizar el
margen operativo. definiendo una politica de precios y forma de pago. asi como un
plan de promocidn congruente con las caracteristicas econdmicas y financieras de la
empresa.

La administracion de inventarios. cuyo punto dptimo se alcanza con el sistema de
*lusto a tiempo™. que permite minimizar los recursos inmovilizados ¥ los costos
financieros de almacenaje y manejo. que en nuestro pais revisien particularmente
importancia por el alto costo_del dinero.

El anidlisis de rentabilidad de cada uno de los renglones del activo fijo. considerando
el costo de oportunidad del dinero invertido. a su valor comercial, asi como evaluar
la conveniencia de sustituir equipos actuales por otros de tecnologia mas avanzada.
También es necesario evaluar de tiempo en tiempo la estructura tecnolégica y los
medios de produccion y comercializacidén de la empresa en su conjunto. ya que en
muchas ramas industriales como la electrénica. la confeccion ¥ la automotriz, la
introduccion de nuevos productos y la innovacion en los procesos productivos
modifica los niveles de precio y calidad de los productos. por lo que una empresa
se queda rezagada. a un corto tiempo. puede quedar definitivamente fuera del
mercado. .

1.2.4. ESQUEMAS DE FINANCIAMIENTO.

Entre las funciones de la Ingenieria destaca diseiar esquemas de financiamiento para cada
proyecto. eligiendo. combinando los instrumentos disponibles y negociando los términos y
condiciones de cada uno en términos de: monedas. tasa de interés y plazo. asi como los
derechos y abligaciones de los deudores y acreedores los cuales pueden tener una gran
importancia en escenarios futuros dificiles de prever. .

El aspecto mas relevante de la estructura financiera de una empresa o un grupo ¢n su grado
de apalancamiento. que se refleja directamente en la rentabilidad del capital y su riesgo. en
efecto mientras el negocio opere rentablemente. una elevada relacion de pasivo a capital se
refleja en una buena rentabilidad. pero si se reducen los flujos operativos o aumentan los
financieros se puede provocar un deterioro acelerado de la empresa. Lo contrario también
es cierto: Un bajo apalancamiento reduce la rentabilidad de la inversidn. pero disminuye
también el riesgo. creciendo para poder competir en el mercado internacional. o
reduciéndose para servir determinados nichos de mercado en forma altamente competitiva.
E! grupo Vitro ha seguido el primer camino al efectuar la compra apalancada de Anchor
Glass de los Estados Unidos. con lo cual se ha ubicado como una empresa altamente
especializada de escala global.

La participacion de la Ingenieria Financiera en las fases preliminares de planeacion oen la
evaluacion sistematica de las ideas en que se fundamentan las decisiones es de gran utilidad
para reducir el riesgo de desviaciones importantes entre los propdsitos y los resultados.
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Administracion de los procesos.

La administracién de los procesos de compra. venta y {inanciamiento de proyectos.
constituye una de las dreas basicas de la Ingenieria Financiera y debe de llevarse a cabo de
manera cuidadosa. intimamente vinculada con la realizacién de los estudios y
negociaciones. para que estas transaccionces se lleven a cabo en las mejores condiciones ¥
evitar a las partes problemas en el futuro.

El proceso de adquisicién de una empresa o paquete accionario parte de la definicién de
parametros para la compra e incluye la basqueda de oportunidades de inversion, la
evaluacion de prospectos y el proceso de negociacién. hasta la formalizacion de la
operacion. .

El crecimiento y diversificacion por este conducto es complejo y delicado, ya que se puede
incurrir en errores como pagar demasiado por la empresa. formarse expectativas demasiado
optimistas acerca del negocio o provocar desequilibrios financieros o estructurales al
adquiriente al no prever plenamente las consecuencias de 1a compra.

La venta de empresas tambi¢én requiere un cuidadoso proceso. que mcluye la evaluaciéon del
negocio. la definicién ¢ implantacién de una estrategia de promocion. la elaboracion de un
prospecto descriptivo. que sirve de referencia técnica y legal para el vendedor, y ]as
negociaciones que habran de conducir a la formalizacion de la operacién.

El financiamiento de grandes proyectos de infraestructura constituye en si misma una
especialidad dentro de la Ingenieria Financiera. ya que comprende la organizacion de la
estructura financiera. juridica y técnica para la construccién. operacion y administraciéon de
eslos proyectos cuya vigencia puede ser hasta de treima afios (largo plazo).

La practica de la Ingenieria Financiera.

Los estudios de Ingenieria financiera difieren de los analisis financieros tradicionales en
que son mas detallados y profundos y se llevan a cabo con una perspectiva global de la
empresa y de su entorno. de su situacion actual y de sus oportunidades y riesgos a mediano
» largo plazo. .

Se rata de una actividad profesional mterdxscnplmana. ya que hace uso de diversas
especialidades como son: La planeacion estralcglca. la evaluacion de empresas y proyectos.
la valuacion de negocios y de activos'e mc]uve estudios juridicos. fiscales, laborales ¥y de
otra indole. ademas de los fnanc:eros propmmeme d|chos.
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Los proyectos de Ingenieria Financiera involucran recursos cuantiosos y las decisiones
representan un alto riesgo para los inversionistas. por lo que es aconsejable confiarlos a
personal allamente especializado. con el respaldo de una eficiente infraestructura de
sistemas. equipo de computo e informatica.

Perfil del profesional de Ingenieria Financiera.

Por la naturaleza de su trabajo. el Ingenicero Financiero debe poseer una sélida formacién
profesional. asi como creatividad para resolver problemas complejos. flexibilidad para
adaplarse al mercado. habilidad negociadora y sentido prictico para implantar los esquemas
que propone. empleando tanto técnicas convencionales como métodos desarrollados ex
profcso. con el fin de realizar con éxito cada proyecto en el que interviene.

L.a mayor parte de las empresas ¥ grupos llevan a cabo este tipo de proyectos con el apoyo
de empresas o departamentos especializados de bancos y casa de bolsa, ya que estos
trabajos son poco frecuentes » cada uno requiere un enfoque diferente. por lo que, con
excepceién de los grupos mas grandes y dinamicos. no se justifica contar con una
organizacién propia en esta especialidad.

Se puede mencionar que esta actividad profesional. se puede dividir en dependiente e
independiente. .

Esta actividad es mdependlemc cuando se gjerce en un despacho, ya sea solo o ngrupado
con colegas y profesionales afines. mmbxcn por la docencia Y Ia mvesuguc:on.

La docencia. es aquella actividad encaminada a la dn'ulgamén y tmnsmlslon de los
conocimientos adquiridos. para forjar a las futuras generaciones, que vendrin a consolldar
la profesion. con altos contenidos de ética y calidad.

La investigacion. es otra manera distinta de trabajar. en la bisqueda de nuevas propuestas.
nuevas alternativas de solucion a los problemas con los que dia a dia, se enfrenta nuestra
actividad profesional. Tomando en cuenta en que la Ingenieria Financiera. en la cual sus
reglas, principios ¥ demas elementos integrantes de su doctrina son ya verdades
fundamentales. sino que son y seguiran siendo soluciones adecuadas al momento y a las
circunstancias imperantes.

Es dependiente cuando en sector privado ejerce los puestos de:
A) Gerente de finanzas
B) Gerente de presupuestos
C) Supervisor interno

». en el sector publico ejerce los puestos de:

A) Secretario de Hacienda

17

TESS CON
FALLA DE ORIGEN




B) Jefe de alguna oficina mayor de Hacienda.

Para poder ¢jercer los profesionistas de Ingenieria Fmancnera deben reunir los requisitos
indispensables que son:

Competencia de conocimientos

Competencia académica

Capacidad de comunicacion

Capacidad en el manejo de subordinados

Disposicion al dialogo

Estabilidad emocional

Espiritu de justicia

Habitos o costumbres a su calidad de hombre » profesnomsla.
Cultura general

VRNOU L LI -

**Se entiende por perfil profesional el conjunto de caracteristicas o requisitos minimos que
debe reunir una persona para estudiar y ejercer una profesién. El perfil se integra por
caracteristicas generales. particulares y especificas™.

**Las caracteristicas generales son los requisitos intelectuales que demanda la profesion en
relacidn con la naturaleza de la disciplina™

Dentro de estas podemos mencionar las siguientes:

1. Capacidad e interés intelectual. es decir. disposicién y aptitudes
para captar. comprender. evaluar y aplicar conocimientos. asi como
la posesion de habitos de estudio.

2. Capacidad para tomar decisiones razonadas y fundamentales.
Recordandose que mientras el técnico ejecuta, el profesional
decide.

3. Elevado interés social. es decir. manejar un concepto amplio del
mundo y desarrollar relaciones humanas de manera positiva ¥ con
un alto sentido ético.

Las caracteristicas pumculares son el conjunto de disposiciones y aptitudes que demanda la
profesion en concreto.

De estas caracteristicas se tienen las siguientes:

1. Capacidad de sistematizacién. o sea. poses:on del senudo del orden ¥ lu
organizacion. :

2. Capacidad de memorizacion y habilidad para mane_]ar numeros. concepxos. cifras ¥
simbolos.

3. Capacidad de conccptuuhzacxon ¥ c]asxfcac:on de evenlos o transdcciones
financieras » econdOmicas.

4. Capacidad para la identificacion. procesamlenlo v e\pres:on de datos financieros
con exactitud.
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Capacidad para la investigacion, que equivale a la disposicién, actitud y aptitud para

5.
la observacién y prcsemacnon de evidencias.

6. Capacidad para el gjercicio de un criterio evaluativo. lo cual lmphca el correcto
mancjo de los métodos de conocimiento. .

7. Independencia mental.

8. Precisién y correccion en la expresion oral y escrita.

9. Capacndad para realizar trabajos laboriosos y rutmanos por penodos prolongados de

tiempo.

Y por ultimo. las caracteristicas especificas. que son el con_|umo de' aplnudes ¥
disposiciones para llevar a cabo la tarea de la lngemerm Fmanc:era T

. Ambicion profesional y liderazgo. e
. Ambiciéon econdomica :
. Don de agentes y de mando
. lealtad

5.* Creatividad .
6. Cooperacion y capacidad de trabajo en grupo. - "
7. Habilidad para formar y dirigir grupos y motivar, a sus subordlnados.

bb)lJ-—‘

Desarrollo humano integral.

Es un proceso de descubrimiento, de crecimiento, de humanizacién, de conquista de la
libertad: representa el esfuerzo de los hombres y mujeres por conquistarse a si mismos a
través de la iluminacién de la inteligencia y el fortalecimiento de la voluntad, con apertura.
como resultado del amor hacia los demas.

La biisqueda del conocimiento. la verdad. la belleza. la bondad. es una disposicion
exclusiva del hombre como especie. pero la forma en que esta se manifiesta
individualmente se ve influida por el sistema de relaciones que cada uno establece: la
relacion con nosotros mismos con los demas. con el medio ambiente. con lo trascendente.

L.a concepcion de ser humano que surge ¥ se expresa en estas relaciones (intimas, sociales.
de produccion, etc.) refleja la imagen ideal del futuro que deseamos construir, las maneras
v los medios que empleamos y los insumos que consideramos imprescindibles para
lograrlo. Expresa un perfil de hombre que encarna convicciones y creencias. funcionales a
un ideal de sociedad. y que integra la conducta colectiva. ¢l comportamiento social y los
valores deseables. en una sociedad como la nuestra. los valores expresan el perfil del
hombre resuliante de un contexto cultural ¥ un concepto de nacion.

Los valores se manifiestan en actitudes » grandes habilidades (megahabilidades) de
aplicacion multiple que conjuntadas. son las que permitiran lograr las capacidades
competencias requeridas. las denominamos megahabilidades porque facilitan el wrabajo
cientifico (con base en un desarrollo de un pensamiento inquisitivo. logico y critico). el
manejo de lenguajes y ¢l dominio de las disciplinas. porque son de gran utilidad y
trascienden lo teérico. lo disciplinario ¥ lo cientifico. decimos que son metateoricas.
metadiciplinarias y metacientificas.



En un desarrollo humano basado en la posibilidad de potenciar las capacidades. la clave
reside en como conciliar los elementos culturales y valorables que permiten preservar lo
existente con la ruptura de las barreras que se oponen a la innovacion y el crecimiento en
humanidad: como conservamos elementos esenciales. expresados en normas y pautas
sociales; y como potenciamos las posibilidades de cjercer la libertad de eleccion de cada
individuo.

Esto implica:

- Aprender a aprender
- Aprender a ser

- Aprender a hacer. »

- Aprender a conservar

Un aprendizaje dirigido a aprender. a ser. a hacer y a conservar permitira alcanzar
conocimientos, desarrollar valores establecer relaciones y resolver problemas. De ese modo
podremos crecer en humanidad. conquistar la excelencia individual y lograr una
convivencia humana justa. creativa y solidaria. .

Un desarrollo humano integral. finalmente, debe cubrir todans las posibilidades de
crecimiento por lo general. la escuela o la empresa se preocupan por los aspectos
cognoscitivos o racionales. ¥ en ocasiones el fjsico, pero olvidan la dimensién afectiva. la
que toca a los sentimientos. a la capacidad de amar. Cuando justamente esta es la que
posibilita u obstaculiza que la inteligencia fructifique. la voluntad propicie y el cuerpo
rinda. suscitando determinadas conductas. capaces de concretar las intenciones.

Provisionalmente. se definira a el valor como el caracter. cualidad o principio ideal. propio
de las personas. hechos o cosas que suscita admiracién. estima. aprecio o complacencia.
Las actitudes son un reflejo de dichos valores ¥ expresan una predisposicion aprendida para
reaccionar de una determinada manera ante situaciones que exigen una respuesta del
individuo. .

Mecjorar la formaciéon. mediante el fortalecimiento de valores. actitudes. conocimientos y
habilidades ¥ la adquisicion de una cultura de la calidad. que les permita contribuir
activamente al desarrollo de la sociedad y al mejoramiento de la calidad de vida de nuestro
pais.

Fomentar un desarrollo armoénico e integral del ser humano. considerando su personalidad.
sus relaciones con los demas ¥ su participacidn en la sociedad a la que pertenece. -~

- Sugerir. mas que imponer

- Informar. para entender

- Entender. mas que juzpar

- Conocer. para comprender

- Comprender. para concienciar
- Concienciar. para actuar
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Resultados esperados.

- Persistencia en el logro de metas

- Automotivacion dia con dia

- Alegria y comunicacién interpersonal afectiva
- Seguridad ¥ autoconfianza

- Deseo de superacion

- Claridad de metas y cumplimiento diario

- interés en la salud percibida integralmente

- Conciencia de responsabilidades

- Actitud de servicio para darlo con calidad

- Memalidad positiva y autoestima

-. Busqueda de los valores del bien. la honestidad. el respeto y la armonia
- Conocimientos del comportamiento humano

- Saber escuchar y tener la mente abierta

- Disfrute lo que se tiene. enfoque del presente

- Amor al aprendizaje y capacidad de admiracion

Areas de apoyo a la Ingenieria Financiera.

El mundo cconémico en que nos desenvolvemos, se caracteriza por una permanente
globalizacion. una constante intercalacion de las actividades desarrolladas por los distintos
seres humanos. la Ingenieria Financiera no queda al margen de esta caracteristica mundial.
por ello. es licito decir que. para el logro de sus objetivos. se apoya en otras d|sc1plmas que
le sirven como auxiliares. entre las cuales se encuentran: R .y

- La administracion.- Entendida como la conduccion de grupos humanos hacm el logro'de
objetivos (mision) de la organizacion. mediante la optimizacién de sus recursos.

- Las ciencias sociales.- Son las que permiten conocer la realldad hum:ma mmo en lo
individual como en lo social.

- El derecho. que provee las herramientas necesarias para ubxcar a las enudades
dentro de un marco de legalidad.

- La economia.- Dedicada al estudio de las necesidades y los satlsfaclores que la
riqueza de los paises.

- Las finanzas.- Que analizan la obtencién y aplicacion opumas de recursos
financicros de las entidades para el logro de su misién.

- La legislacién fiscal.- Que estudia y reglamenta las normas de carécler m1posmv
para la obtencion de recursos por parte del estado con el ob_)elo de cumplir la
funcion de dar servicios publicos.

- La informatica.- Dedicada al estudio. diseiio y desarrollo de los sistemas de
informacién acordes con las necesidades de las entidades.

- La matematica. que permite analizar y resolver problemas con un procedimiento
l6gico.

- Humanidades y otras.- Estudio y solucién de la problematica que se genera dentro
de toda la sociedad. concretamente en la necesidad de control de informacion. en




este caso de tipo financiero ¥ tener clementos de control eficientes para poder
admmnstrnr de la mancra mas optima sus recursos.

Sectores a los que sirve. -

a) ~Sector publico.- Es el conjunto de empresas, instituciones u
organismos que conforman ¢l aparato gubernamental del pais.
b) Sector privado.-Son las empresas o entidades propiedad de las
personas fisicas, es decir la inversién privada de un pais.
¢) Coordinado.- Lo integran las entidades que pertenecen tanto al
- : sector publico como privado .

El valor de las inversiones.

Desde el punto de vista del inversionista. valor es lo que esta dispuesto a pagar a otro_ :
inversionista en particular o el mercado en general por una empresa, acciones o un bien
determinado. Esto se relaciona con su capacidad de generar efectivo en el futuro. lo'cual
determina sus posibilidades de mantener y mejorar su posncnon competmva ¥ retnbulr a sus

propietarios.

Por lo tanto. puede decirse que el valor de una in\'ersién es directamente proporcxénal al
monto de los ﬂu_xos estimados (a valor prescme) e mversameme proporcnona] al nesgo -
implicito de la misma. . L .

Creciendo. para poder competir en el mercado ihtemacioh’a]' o reduciéndase para servir -
determinados nichos de mercado en forma altamente competitiva."El 'grupo Vitroha s
seguido el primer camino al efectuar la compra apalancada de: Anchor G]ass de’ los Estados' L

Unidos.

Riesgo ¥ 1asa de descuento.

Se entiende por riesgo la probabilidad de que ocurran eventos que modlﬁquen los ﬂu_pos de
efectivo estimados. Mientras mayor sea la probablhdad de que haya una variacion . :
desfavorable. mayor sera el riesgo de la mversxon. Los nesgos pueden ser propios del
negocio o financieros. :

Los riesgos del negocio son aquellos que se derivan directamente de prob]emas de caracler
comercial. de manufactura. de suministros. tecnolégicos, laborales y. otro 'que pudleran
originarse en la empresa. en la rama o en entorno de la empresa. - :

Los riesgos financieros dependen del grado de endeudamiento. asi como de plazos.
monedas ¥ condiciones del entomo econdmico — financiero. cuya solidez o inestabilidad se

refleja en dichos aspectos.
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La tasa de rendimiento que requicre un inversionista se relaciona con el riesgo que percibe
cn la inversion. a mayor riesgo. mayor tasa. Como referencia para determinar el riesgo
esperado. se toma la 1asa que se considera libre de riesgo. que en el caso de México podrian
ser los cerificados de tesoreria (CETES). Por encima de esta tasa se establece un premio por
el riesgo del negocio » un premio adicional por su riesgo financiero.

Ademas de la tasa libre de riesgo. es Gtil la referencia a los rendimientos de otras
inversiones. como son los Petrobonos. fondos de inversion. metales y otras monedas. Esto
permite ubicar en forma aproximada el nivel de rendimiento deseable para una inversion
determinada.

El inversionista de largo plazo debe considerar el rendimiento probable de estos
instrumentos en ¢l transcurso de varios afios. ya que es engafioso basar sus decisiones en

rendimientos del momento. que oscilaran continuamente. Esto justificara que se hagan
inversiones con expectativas de rendimiento inferiores a las tasas de Cetes.

Formas de crear valor.

De acuerdo a la formula de valor presente, es posible aumentar, el valor de las inversiones
por dos was- .

- Mejorando los flujos netos de la empresa. y: :
- . Disminuyendo la tasa de descuenlo. que'es funcnén del nesgo total operativo y

financiero.

Para lograr los propositos se plantean dos \'ias

- ldentificar recursos y oponumdades subaprovechadas. yoo
- Reducir el riesgo total del negocio. que. habm de; refle_yarse en un menor costo de

financiamiento.

Proyectos de inversion.

El proyecto de Inversién es un plan que se. asigna determinado monto de capital y se le
proporcionan insumos de varios tipos. podrd producir un bien o un servu:xo. util al ser
humano o a la sociedad en general. - 4 LV .

La evaluacion de proyectos es el esludxo en concreto de un

Caracteristicas de los pro\'ectos. LT

Las principales caracteristicas de los proyectos son:

N
L



- Apgrupa una serie de objctivos medibles ¥ cuantificables.

- Se pretende un beneficio o un conocimiento.

- Contempla un conjunto de actividades interrelacionadas al cumplimiento de los
objetivos.

- Considera un ciclo de vida.

- Los recursos de un proyecto son limitados.

- Se busca que sean autosuficientes.

Ciclo de vida de un proyecto.

Se puede decir que cualquier proyecto sigue pasos o fases. desde su estado incipiente hasta
su conclusién . Seguan el tipo especifico de proyecto, dichas fases pueden diferir en cuanto a
sus detalles. pero se consideran en forma general los siguientes: .

- ldentificacion del proyecto. Se plantea el deseo de satisfacer una necesidad.

- Estudio de prefactibilidad. Se evalta en términos generales si un proyecto es
susceptible de estudiarse y apoyarse en base a su fortaleza y deblhdades. y nesgos Yy
oportunidades del proyecto.

- Estudio de factibilidad. Se evaliia a conciencia todos los aspcctos del proyecm
relacionados a el {qué?, ;quién?, ;como?, scudando?, ocuénto 2 odénde"
del proyecto.

- Desarrollo. Consiste en realizar todas aquéllas acciones preparalonas para la.
realizacion del proyecto. Jo cual va desde su disefio hasta su implantacién.

- Operacion. Funcionamiento del negocno o proyecto. con ]o cual concluye. el c:clo ‘de
vida. 8

Estudio de viabilidad.

de decisiones.

La informacion necesaria para la elaboracion del esti.idio'se agrupa' como sigue

- Resumen ejecutivo. Proporciona la visién global del proyecxo.
- Aspectos de mercado. Constituye la base fundamental que justifica el provecto. ya
que informa sobre la situacién de la competencia. oferta y demanda, asi como sus

riesgos y oportunidades.

- Aspectos técnicos de produccion. Contienen la informacion para demostrar que se
podra producir competitivamente.

- Aspectos administrativos. Se da a conocer fundamentalmente la conveniencia o no
de llevar a cabo la inversion.

Anilisis e interpretacion de la informacién financiera.



Brinda informacién financicra a las entidades en aspectos relativos. a su obtencion. control.
comprobacion. ete. ¥ que es necesaria para la toma de decisiones y es importante para
medir la efectividad de la actividad de la direccion de la empresa. ¢l cumplimiento de sus
objetivos y base para la rentabilidad. asi como la eficiencia y eficacia de la entidad.

Sistemas de informacion financicra.

Son procedimicntos e instrumentos aplicables para llevar a cabo el registro. clasificacion y
resumen de los efectos financieros que provocan las operaciones que realiza la empresa con
el objeto de obtener la informacidn necesaria para elaborar estados financieros.

Existen informes para ejecutivos. de control y especiales.

Pudiendo ser estos:

Para ejecutivos: Balances generales corporau\'os.
Para control: Mensuales sobre operaciones de crédito y cobrunza, de compras. de manejo

de materiales. etc.

Especiales: Revision de seguros de la empresa. informe anual sobre inversiones, informe
sobre dividéndos por pagar. Etc.

Informacion financiera.

La contabilidad financiera es una técnica que se utiliza para producir sistematicamente y
estructuradamente informacion cuantitativa expresada en dinero de las transacciones que
realiza una entidad econémica y de ciertos eventos econémicos identificables y
cuantificables que la afectan. con objeto de facilitar a los diversos interesados el tomar
decisiones en relacion con dicha entidad econdmica.

Caracteristicas de la informacion.

De la informacion financiera es hablar de estados financieros. por lo tanto es importante
conocer las normas internacionales de contabilidad.
Estas establecen como estados financieros basicos:

A) El estado de situacion financiera o balance general. que presenta a una fecha
determinada los recursos propios. las obligaciones y el patrimonio de los
accionistas.

B) El estado de resultados. que presenta por un periodo determinado los
ingresos. costos. gastos. impuestos ) la utilidad o perdida neta.

C) El estado de cambios en la situacion financiera en base a efectivo. que
presenta por un periodo determinado los cambios obtenidos en la situacion
financiera.

D) Estado de variacion en el capital contable. que muestra los cambios en la
inversion de los accionistas durante un periodo determinado de tiempo.
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k]l estado de situacidén financicra muestra. en unidades monctarias. la posicion financiera de
un ente econdmico en una fecha determinada. Tiene el proposito de mostrar la naturaleza
de los recursos economicos de las empresas. asi como los derechos de los acreedores y de
la participacion de los dueiios o accionistas. Si el estado de situacion financiera es
comparativo. muestra ademas los cambios en la naturaleza de los recursos. derechos y
participacion de un periodo a otro.

El estado financiero mencionado comprende informacion clasificada y agrupada en tres
categorias o grupos principales: activos. pasivos y patrimonio o capital. En cuanto a su
importancia. es un estado principal.

A estec estado se le denomina de varias maneras: balance. balance general, posiciéon
finaneicra. conciliacion financiera. etc..

Reglas de Presentacion.
En la prusemacién del estado de situacién financiera o de un estado en general deben

proporcionarse algunos datos y seguir ciertas normas que se denomlnan Reg]as generales
de presentacion. y son: : X

a) Nonibre de la empresa B .
b) Titulo del estado financiero : IR XN
c) Fecha en la que se presenta la mformac:én o penodo que cubre

d) Margenes individuales que debe conservar cada grupo y clasxf'cacnén
e) Cortes de subtotales y totales clarameme mdlcados
f) Moneda en que se expresa el eslado.

liminar decimales

Es conveniente siempre que sea practicable, estudi C
o millones. conel fin

de la moneda en que se exprese el estado. pam mo'
de facilitar su lectura.

Formas de Presentacion.
Las formas de presentacién del estado de situacion financiera so

a) En la forma de cuenta (zu'nericahﬂ)‘ Es la presentacioén mas'usﬁal.. Se muestra el
activo al lado izquierdo. el pasivo y el capnal al Iado derecho.

Esta presentacion obedece a la formula A = P + C (activo xgual a pasivo mas capllal) Se
presenta en forma horizontal.

b) En forma de cuenma (inglesa). Conserva la misma formula pero invertida, es decir.
C + P = A (capital mas pasivo es igual a activo). El estado financiero muestra en el
lado izquierdo y en primer termino el capital: en segundo termino el pasivo. A la
derecha los activos. principiando por los no circulantes y terminando con los
circulantes. Se presenta en forma horizontal o vertical.



¢) En forma de reporte. Es una presentacion vertical que muestra en primer lugar el
activo. posteriormente el pasivo y por ultimo el capital. Esta presentacién obedece a
la formula: A — P = C (activo menos pasivo igual a capital). Se emplea
generalmente cuando son pocos los conceptos que integran el estado. Se presenta en
forma vertical.

Modelos de estado de situacion financiera.

Los modelos del estado de situacion financiera mas generalizados son los siguientes:

- Modelo 1 Forma de cuenta (americana)
- Modelo 2 Forma de cuenta comparativo.
- Modelo 3 Forma de reporte (inglesa).

El estado de resultados muestra los efectos de las operaciones de un ente economlco ¥y su -
resultado final en forma de un beneficio o una perdida.

El resultado del estado modifica el capital contable del ente econémico en el eslado de
situacion financiera.

El estado de resultados muestra un resumen de los hechos significativos que originaron un
aumento o disminucién en el patrimonio de ia entidad durante un periodo delerminado. :

En las opcracnones de una empresa hay una distincién muy clara entre ingresos. costos y
gastos. y asi debe ser expresado en el estado de resultados.

Losi ingresos son cantidades percibidas por un ente econémico como consecuencia de sus
operaciones normales. Los costos y gastos, por el contrario. son las cantidades requendas
para la generacion de los ingresos.

El estado de resultados es eminente dinamico en cuanto a que expresa en forma
acumulativa las cifras de ingresos. costos y gastos resultantes en un periodo determinado, a
diferencia del estado de situacién financiera cuyo cardcter es preponderantemente
financiero.

En cuanto a su importancia. es un estado principal.

La correccidon de un estado de resultados depende fundamentalmente de que se incluya la
totalidad de las partidas de ingresos. asi como los costos y gastos atribuibles a los ingresos
realizados (costes directos) y gastos en que se ha incurrido por el transcurso del tiempo que
cubre el estado.

Reglas de presentacion.
Las reglas generales de presentacion del estado de resultados son iguales a las mencionadas

en el estado de situacién financiera. con la tnica diferencia en el cambio de la fecha en que
esta cortada la informacion con el periodo que cubre. por ser un estado dinamico. es decir




las cifras que se muestran corresponden a un afio. a seis meses. etc.. en vez de una fecha
determinada.

De los conceptos que integran el estado se deben presentar por separado:
a) Las partidas extraordinarias del ejercicio que forman parte de la utilidad neta.
b) Las partidas que corresponden a ¢jercicios anteriores. Estas partidas se presentan en
el estado después del resultado neto del afio y deben incluir el efecto del impuesto
sobre la renta y la participacion de utilidades a los empleados.

La utilidad normal neta del afio cambia de denominacién y se muestra en el estado como
una utilidad neta del afio antes de partidas extraordinarias de periodos anteriores.

Formas dc presentacion.
Las formas de presentacion del estado de resulzados se pueden d1v1d1r en:’

1. En cuanto a etapas de formac:on.

a) De etapas multiples (modelo ]) separac:on de conccplo de mgresos. costos ¥
gastos.
b) De una etapa (modelo 2): agrupamlcmo de conceptos de i mgresos y gaslos
separadamente.

Modelos del estado de resu]lados se pre'sAe tan ¢

1. Presentacion de uuhdades en etapas mul ti
2. Presentacion de utilidades en una etap:
3. Presentacion del costo de ventas margmal

onf‘

Las caracteristicas prmcnpales de la mforma

nciera’son tres: utiliydad.‘ confiabilidad
v provisionalidad. y ‘ R )

Utilidad.- definida por el IMCP en el boleun A 1 comokla "cuahdad de adecuarse “al
proposito del usuario™. : ;

La utilidad de la mformacxon descansa yestaen funcnon de su comemdo mforrnalwo ¥
oportunidad.
Contenido informativo se basa en: .-

- significacién
- relevancia

- veracidad

- comparabmdad

Significacion de la mformac:on Represenlu su cualidad o capacidad de mostrar mediante
palabras (conceptos) ¥ cantidades (cifras). Ia entidad y su evolucién. su estado presente v en
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diferentes puntos del tiempo. sus resultados de operacion y demas datos pertinentes y
necesarios

Relevancia de la informacién.- Scleccionar los elementos de la misma que permitan al
usuario captar el mensaje y operar con base en ella para lograr sus fines particulares.

Veracidad en la informacion.- Es una de las cualidades esenciales de la informacién
financiera. ya que en caso de no contemplarla. se desvirtuaria completamente la
representacion de la entidad. esto implica ¢l hecho de presentar eventos. transacciones
operaciones reales. correctamente valuadas y presentadas a la luz de las herramicntas de
medicion aceptadas como validas por el sistema.

Comparabilidad de la informacién.- Es la cualidad de la informacion de ser validamente
comparable en diferentes puntos del tiempo para una entidad y de ser validamente
comparables dos o mas entidades entre si. Para lograr una adecuada comparabilidad. se
debe cumplir con la exigencia que sefala que acontecimientos similares sean regxstrados.
valuados. presentados e informados de manera distinta

Confiabilidad.- De acuerdo con el parrafo 19 del boletin A-1. la confiabilidad es la
caracteristica de la informacion financiera por lo cual el usuario la acepta y utiliza para
tomar decisiones basdndose en ella.

La informacion financiera emanada de la Ingenieria Financiera. como producto humano
que es. normalmente no es aceptada. sin que se lc haya hecho una serie de *“pruebas™ que
garanticen al usuario su veracidad y otros atributos que espera encontrar en ella. Esto exige
que la informacion sea estable. objetiva v verificable.
Estabilidad.- Cuando la formulacion de estados financieros se hayan empleado las mismas
reglas. los mismos principios y usos generales del sistema. es decir. que los sistemas no han
cambiado con ¢l tiempo y como consecuencia. la informacién presentada puede ser
validamente comparable. Existe semejanza con la comparabilidad. lo que es natural. ya que
la informacién financiera es un sistema ordenado y coordinado. encaminado a lograr un
objetivo. por lo que sus requisitos. elementos y caracteristicas. deben evidentemente tener
armonia. congruencia y semejanza.

Objetividad.- La objetividad del proceso de cuantificacion requiere de las reglas. los
principios. etc.. del sistema contable no sean “deliberadamente™ distorsionados y que. como
resultado de esta objetividad. los estados financieros representan razonablemente la
realidad. de conformidad con las reglas en las que se baso. Nuevamente las semejanzas.
esta caracteristica se parece a la relevancia. en el sentido de que los estados financieros
presentan una informacion acorde con las reglas sobre las cuales se elaboro. Si se preparo
sobre la base de los costos historicos., es decir. los costas originales de los bienes y
servicios. esta sera la informacién valiosa para alguien interesado en valores histdéricos. mas
no para alguien interesado en valores actuales. que reflejen los efectos de la inflacién.
Entonces. la informacion es objetiva. real y fehaciente desde el punto de vista de la base
tomada para su registro.




La situacion al operar el sistema sobre una base objetiva e imparcial. le brinda la
caracteristica de equidad. lo que representa que la informacién no afectara los intereses de
un grupo particular de usuarios. sino que se busco. ante 1odo. el beneficio de 1a mayoria o
de todos. en el mejor de los casos.

Verificabilidad.- Significa que el sistema de operacion pueda ser confirmado por otras
personas. aplicando pruebas para comprobar la informacion producida. Esta actividad la
debe realizar el ingeniero financiero. en su cardcter de supervisor. asi. al no existir una
dependencia econémica ni moral con los dueiios de la entidad. los juicios expresados o
dictimenes seran objetivos y permitiran a los propietarios saber que el sistema de
operacion. la aplicacion de reglas. principios » demas elementos tedrico pricticos y
doctrinales. fueron o no adecuadamente empleados. y. como resultado. los estados
financieros mostraran razonablemente Ia situacion financiera de la entidad y sus cambios,
asi como sus resultados de operacion con un amplio margen de confianza.

Provisionalidad.- Dada la necesidad de conocer los resultados de operacion y la situacién
financiera de la entidad. de existencia permanente. para la toma de decisiones, se obliga a
hacer “cortes convencionales™ para mostrar dicha informacién. lo que trae como
consecuencia que s¢ presenten operaciones y/o eventos econdmicos, cuyos efectos no
terminan a la fecha de los estados financieros.

Si la gerencia requlere tomar decisiones al 31 de diciembre del afio X, entonces necesnam
informacidn financiera a esa misma fecha. .

Financiacion de proyectos.

Una operacion que puede ser tomada como ejemplo de 1. F. Es la de financiacion de
proyectos complejos o project financing.

El objetivo es el de conseguir el maximo de financiacion para un proyecto con €l minimo
compromiso sobre los activos de la empresa. Se trata de aislar el proyecto del resto de
actividades de la empresa. De manera que el propio proyvecto sea garante a la financiacion.
Apreciandose que no es un cometido facil. pues en principio el Gnico respaldo seria el
cumplimiento de las expectativas de éxito que se tengan sobre si mismo.

Y es. precisamente. en ese momento cuando entra la 1. F. Ajustando los flujos de pagos de
la deuda a los flujos de cobros previstos. combinando créditos. obligaciones y acciones.
eligiendo aquellos mercados y. por tanto. monedas mas favorables. creando un entramado
de swaps. opciones y futuros de forma que se ofrezcan garantias a los prestamistas y al
mismo tiempo se limiten los riesgos. ¥ todo cllo contemplado globalmente ¢l proyecto en el
tiempo (a lo largo de toda su vida) y en el espacio.

La l. F. como un servicio de las instituciones bancarias.
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randa de un mercado financiero moderno y eficiente, con servicios altamente
€S alizados ha impulsado a que las instituciones bancarias redefinan sus mercados y
disefien novedosos productos que los diversos agentes econdmicos solicitan.

]
o
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06
20

l_as sociedades de crédito han dado imporiancia a esta darea de servicios y asi se observa que
algunas instituciones bancarias como un departamento dependiente de la direccion de banca
de inversion.

Su objetivo principal es proporcionar a las diferentes areas de la institucidon productos 'y’
servicios agiles. flexibles ¥ novedosos que permiten ofrecerlos a sus clientes tanto para
inversion como para financiamiento o bien estudios especiales de sus empresas que
abarquen los requerimientos deseados » permitan al banco competir exitosamente enel -
merciado financiero.

Los servicios son los bancarios tradicionales. sin embargo cuando las necesidades del
clientc presentan situaciones sofisticadas entonces el area de ingenieria realizara:

- Estados financicros

- Diagnosticos corporativos

- Desarrollo de escenarios

-  Evaluacién.de proyectos de:

a)  Reestructuraciones. renegociaciones ¥ capitalizacién de pasivo.
b) Inversion o reinversion.

¢) Financiamiento.

d) Fusiones. liquidaciones

- Elaboraciéon de estrategias vy tacticas financiera.
Opciones de Inversién mediante:

- Mercado de dinero

a) Mesade dinero

b) Reportos

c¢) Sociedades de Inversion de renta fija

d) Cuenta maestra
-Mercados de capitales:

a) Renta fija

b) Renta variable X

¢) Sociedad de inversion comun

d) Sociedades de inversion de capitales

- Fideicomisos:
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Ascsoria para fondos de pensiones y jubilaciones.

a) Estudios actuariales
b) Estructura » mancjo de pornafolios

Opciones de financiamiento.
- Via pasivos a corto plazo

a) Papel comercial

b) Aceptaciones bancarias
¢) Créditos bancarios

d) Factoraje financiero

-Via pasivos a largo plazo

a) Obligaciones

b) Créditos bancarios
c) Arrendamiento

i Puro
ii) Financiero

- - Via Capital

a) Emisi;‘m de Accidnes
i) Oferta publica
i) Oferna privada

Coberturas cambiarias
- Compraventa de divisas
Operaciones Especiales

- Compra de empresas

- Venta de empresas

- Reestructuraciones

- Liquidaciones

- Fusiones

-  Swaps

- Repatriacion de capitales
- Vema de paraestaiales

- Orras
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Es importante aclarar que por la amplitud del concepto de Ingenieria Financiera
priacticamente todas las actividades financieras pueden tener cabida en este renglén. pero es
preciso resaltar que sus principales funciones caracteristicas son:

- La creatividad
- Lainnovacion
- Eswablecimiento de estrategias y tacticas financieras, en base a e\pecmuvns yno ha

hechos historicos.
1.2.4.1. DIFICULTADES EN LA OBTENCION DE RECURSQSiFINArNCI!;:RQS.

Gran numero de empresas se encuentran en la imposibilidad de obtener récursos financicros
por diversas razones. como pueden ser: alto riesgo. reducida solvencia, etc., también ante
esta situacion la I. F. Ofrecce un amplio espectro de soluciones entre las que estan: :

PARCELACION.

La parcelacion de la empresa en el tiempo y en el espacio a través de instrumentos como
opciones y futuros que comprometen solo una parte de la empresa. o toda ella durante un
periodo de tiempo limitado. creando las llamadas ventanas de riesgo, que son contempladas
con mejor disposicion por parte de los acreedores.

EL LEASING.

Una empresa que tenga dificultades para hacer frente a los pagos de intereses »
amortizacién de su deuda debido a la falta de liquidez. podria vender parte de sus activos a
una empresa de leasing para que esta sc los arriende a continuacion (sale and lease
back).Con lo que los mismos seguiran formando parte de la empresa (aunque no son
propicdad de la misma)y. a cambio. esta obticne una inyeccidn de liquidez que puede
emplear en la reduccion de sus recursos ajenos. disminuyendo su riesgo financiero. Esta
operacidn se realiza con bastante frecuencia en las compras apalancadas de empresas
(leveraged buy out o LBO).

CAPITAL- RIESGO

Cuando una empresa (generalmente. de tamafo pequeiio 0 mediano) se encuentra con
problemas de consecucion de recursos financieros para llevar a cabo la viabilidad futura de
una idea. o cuando es necesario financiar una adquisicion apalancada, se puede recurrir a
una empresa de capital-riesgo. Este tipo de financiacion consiste en la apuesta temporal
minoritaria por empresas innovadoras. para ello la sociedad de capital-riesgo adquiecre parte
de las acciones de las mismas. con lo que proporciona una inyeccioén financiera necesaria
para alimentar el desarrollo del negocio. pretendiendo obtener como compensacién unas
plusvalias. via ganancias de capital. por el elevado riesgo asumido y la larga espera exigida.
Las fases del ciclo de financiaciéon mediante capital-riesgo son:
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a) Contactos previos
b) Estudio del proyecto e inversién
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¢} Seguimiento y ascsoramiento
d) Desinversion o salida

La labor de la I. F. Se desarrolla en la fase del estudio del proyecto de inversion. al
diseiarse el conjunio de instrumentos financieros en los que se materializara la inversion de
la empresa de capital-riesgo. Entre estos se incluira a las acciones ordinarias. acciones
preferentes. obligaciones convertibles. prestamos participativos. etc.

Cuando una empresa se encuentra en ¢l umbral de la suspension de pagos debido a que su
cstructura financiera esta totalmente desequilibrada del lado de las deudas lo que, unido a
una coyuntura econdémica nada favorable hace que le sea imposible hacer frente noya a la
amortizacién de las mismas sino. incluso. al pago de los intereses. puede intentar la
conversién de parte de sus recursos financieros prestados en propios.

Esto no es nada ficil debido a que implica una negociacion bastante dura con sus
acreedores. 10s cuales se van a converlir cn accionistas y. con toda probabilidad. tendran la
mayoria del capital social de la empresa y. por ende. la capacidad de decision necesaria
para que esta tome el rumbo descado por ellos,

ANTES DESPUES
Recursos Recursos Recursos
Propios Propios
Recursos Conversiéon | Propios
Prestados
a Largo Recursos Recursos
Plazo Presiados a | Prestados a
Largo Plazo | Largo Plazo
Recursos Recursos Recursos
Prestados Prestados a | Prestados a
a Corto Corto Plazo | Corto Plazo
Plazo

Como se puede apreciar en el esquema. si se consigue convertir parte de la deuda a largo
plazo se conseguira disminuir el coeficiente de endeudamiento ¥ con ello el riesgo
financiero. . B =

1.2.5. TIPOS DE FINANCIAMIENTO.

El financiar un proyecto, una actividad o cualquier operacién cotidiana de una empresa.
significa proporcionarle los fondos o recursos financieros (pesos. ddlares. euros. etc.). para
que dicha actividad pueda realizarse. .
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El financiamiento de un negocio o de las actividades de cualquier empresa puede realizarse
basicamente de 2 maneras:

a) Recursos propios de la empresa

b) Recursos prestados

Recursos propios:

La forma mas comun de financiar una empresa con recursos propios consiste en tomar las
aportaciones economicas que hacen los accionistas o ducios de la empresa: estas
aportaciones constituyen el capital social con que fue fundada la empresa desde que se dio
de alta ante una notaria publica. Asi pues. los accionistas aportan dinero para que el director
general ¥ todos los elementos que forman la direccion de la empresa, puedan disponer de
ellos para realizar todas las gperaciones normales (adquisicion de materia prima y material,
de herramienta y equipo. sucldos y salarios impuestos. etc.). Aunque pueden emplearse
también para operaciones especiales como es el caso de la adquisicion de bienes de capital
como terreno. edificios. ete.

Sin embargo. el capital aportado por los socios al momento de la fundacién de la empresa
no siempre es suficiente para financiar el negocio. por esta razon después de la declaracion
de utilidades netas ¥ del pago de las utilidades a los trabajadores la direccién de una
empresa. previo acuerdo con el consejo de administracién puede decidir que una parte la las
utilidades. es decir. un porcentaje de ellas se repartirdan como dividendos a los accionistas o
duchos de la empresa y otra parte sc separe y se guarde como utilidades retenidas. para
emplearlas en el financiamiento de las operaciones ordinarias y extraordinarias de la
empresa. Mientras las utilidades no se declaren como dividendos para accionistas comunes
o preferentes. siguen siendo propiedad de la empresa. por esta razon este tipo de
financiamiento también es considerado con recursos propios.

Aunque los activos de una empresa se han adquirido para llevar a cabo las operaciones que
corresponden al giro de su negocio. en cualquier momento la empresa puede enajenarlos o
venderlos. para financiar algunas operaciones ordinarias y extraordinarias.

Es comin que los activos como maquinaria o equipos obsoletos para la empresa se vendan
para financiar la adquisicion de equipos mas modernos: otras veces edificios o terrenos
propiedad de la empresa que estin ociosos también se venden para adquirir recursos
financieros que servirin para apoyar proyectos estratégicos de ampliaciéon. modernizacion
de 1a plania productiva. o integracion de nuevos productos que hagan competitiva la
empresa.

Es muy comun que los ingenieros de proyectos propongan algunos de ellos para reemplazar
equipos obsoletos. con cuya venta y con los ahorros obtenidos al integrar dichos proyectos.
se puedan autofinanciar: por ejemplo: Existe rechazo. desperdicio de materiales porque
después de investigar se ha concluido que la causa principal es la falta de equipo apropiado
para el manejo de dichos materiales. en tal caso. el proyecto es autofinanciable porque al
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proveedor se le ira pagando con la reduccion en los costos de desperdicios que se obtengan
al utilizar los nuevos equipos de manejo.

Los ingresos que s¢ tienen por las ventas normales y cotidianas de una empresa. son la
fuente mas comun de financiamiento de la empresa con recursos propios: no se explicaria |a
existencia de una empresa si no ingresaran continuamente fondos financieros a través de las
ventas. pues no tendria caso producir articulos o bienes terminados para (enerlos
almacenados en un inventario.

Recursos prestado:

Es el que adquicren las empresas a través de instituciones externas. locales. nacionales o
extranjeras. y a los que acuden cuando no ¢s posible financiarse con recursos propios. Las,
caracteristicas gencrales del Financiamiento con recursos prestados se mencionaran como .

sigue

El mas comun y el mas barato es el financiamiento por emision de acciones y bonos donde
los tenedores de bonos o acciones. adquiercn estos documentos con un valor a la'par
cstablecido en el momento de la emision y de la negociaciéon. de modo que por tener bonos
Vv acciones tendrin derecho a participar en las utilidades de 1a empresa (netas).

Cada accionista o tenedor de bonos es un acreedor de la empresa. ya que cuando desea
redimir sus acciones o bonos los pone a la venta o se los devuelve a la empresa que los™
emitio teniendo que pagar quien los adquiera el valor a la par que tengan dichos
documentos en el momento de la transaccion.

Cuando la empresa no cotiza en la bolsa. es decir. no puede financiarse por venta de .
acciones o bonos. puede recurrir al financiamiento por interés de crédito (bancos. bancas
comerciales, banca de crédito. aseguradoras. ete.).

En las cuales solicitara los créditos que necesite cubriendo previamente todos los requisitos
que dichas instituciones le soliciten. a fin de poder obtener el financiamiento.

Un financiamiento muy comin es a través de los proveedores de materias primas. de
maquinaria ¥ equipo. etc.. los cuales entregan los insumos a crédito. ya sea que dicho
crédito se obtenga a la palabra o a través de la firma de documentos formales.

también se pueden financiar los recursos prestados a través de hipotecar propiedades de la

. empresa generalmente bienes inmuebles (terrenos y edificios) a instituciones de crédito
(aseguradoras e inmobiliarias): aunque también se pueden hipotecar activos fijos de valor
considerable.

Los tipos de financiamiento también se pueden clasificar a corto. mediano y largo plazo.

Financiamiento a corto y mediano plazo.
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- Por proveedores.
En la empresa incrementa el financiamiento por proveedores con 3 alternativas.

A) Compra de mayores inversiones.
B) Negocio de ampliucic’m

En épocas de inflacién otra de las medidas mas efectivas para neulrahzar el efeclo de la
inflacion de la empresa es el de incrementar el financiamiento por proveedores esta
operacion puede tener 3 alternativas que modifican favorablememe la posncxén monetaria.

a) Compra de mayores inversiones. activos no monetarios. lo que mcrementa los:-
pasivos monetarios. cuentas por pagar a proveedores.

b) Negociaciéon de ampliacion de los términos de pagos a proveedores. obtemendosg
un financiamiento monetario de un activo monetario.

¢) Una combinacién de ambos.

- Por la Banca

La empresa depende de la banca como fuente de financiamiento para los negocios para
disfrutar de una amplia gama de servicios; qQue representa la fuente de crédito dominante a
corto plazo. Para las empresas pequeias y medianas los prestamos bancarios representan la
fuente mas importante de crédito a corto y mediano plazo no asi para las empresas mayores
que con frecuencia obtienen financiamiento con la emisién de obligaciones. colocacion de
acciones en la bolsa. aceptaciones bancarias. etc. Este sistema financiero es coordinado por
la SHCP a través de organismos que controlan y regulan las actividades de las instituciones:

1) Banco de México.- Que tiene como principal actividad la
regulacién y el control de la politica monetaria crediticia y
cambiaria del pais.

2) Comision Nacional Bancaria y de Seguros.- Es la encargada
de coordinar y regular la operacion de instituciones de
crédito. y las compaiiias de seguros. Tienen a su cargo la
vigilancia y auditoria de las operaciones bancarias.

3) Comision Nacional de Valores.- Que tiene a su cargo regular
» vigilar el mercado de valores. las operaciones bursatiles ¥
las actividades de los agentes de la bolsa asi como el estudio
de las empresas que quieren participar en la bolsa.

El sistema financiero esta integrado por:

a) Instituciones de crédito. como la banca de desarrollo miltiple.

b) Las organizaciones auxiliares de crédito. encargadas de auxiliar en la
intermediacion financiera en las actividades y areas especificas.

¢) La bolsa de valores. que es el mercado financiero en donde se realizan todo tipo de
operaciones bursitiles aprobadas por la comision Nacional de valores.
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- Por la Banca Comercial ¥ de Desarrollo.

El sistema bancario ofrece en los siguientes financiamientos.
1. Crédito simple o en cuenta corriente en las instituciones de crédito.
Las instituciones de crédito otorgan prestamos para ser operados en cuenta corriente
mediante disposiciones para poner sobre giros en cuenta de cheques o alguna necesidad
temporal de tesoreria. Es un crédito revolvente » una derivacion es la tarjeta de crédito

por medio de la cual la institucién de crédito se obliga por cuenta del acreditado los
bicnes y servicios que este adquiera.

Fianciamienio a largo plazo.
Fuentes de financiamiento a largo plazo.

crédito hipotecario.- Un bien que no tiene crédito h:polecano se dice que esta-libre de
gravamen.

La tasa de interés. se encuentra en el costo promedio porcentual (CPP)'qi.xe es el
promedio de todas las tasas hipotecarias. y son publicadas por la banca central qunen es’
el Banco de México.

El crédno hipotecario es un financiamiento. a largo plazo que sc’obtiene para la”
adquisicion, construccion o mejoras de inmuebles o para el pago ‘de: paswos o .
consolidacién de los mismos pasn 0S. N

La garantia esta constituida con activos tangibles y el vnlor del créduo no podra exceder
del 50% del valor de las garantias otorgadas. 2ok : a .

El plazo maximo de un crédito hipotecario destinado a la agricultura o ganaderia es de
cinco afos con uno de gracia. ¥ el de la industria es de'15~aﬁos con dds de gracia B

La tasa de interés esta basada en el C.P.P. mas una sobrelasa Fl_jada por el Banco
acreditante. : . .

Los intereses se¢ cobran sobre saldos insolutos vencidos mensualmente. en las empresas -
industriales y de servicios y semeslralmeme en los créditos otorgados para la agricultura
yla ganadenn. S .

El crédito se hace ante notario pubhco w la escntura se mscnbe en el reglslro pubhco de
la propiedad. seccion comercio. - i

Préstamo refaccionario.- Son créditos con garantia que se otorgan a mediano o largo
plazo para financiar principalmente activos fijos tangibles inversiones a mediano o
largo plazo y también para la liquidacion de pasivos o adeudos fiscales
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Sus principales caracteristicas son créditos para la industria que se destinan para
adquirir maquinaria. equipo. instalaciones. construccionces. bienes muebles e inmuebles
asi como para liquidar adeudos fiscales o pasivos relacionados con la operacion.

Los créditos para la agricultura de destinan para adquisicion de maquinaria. equipo,
instalaciones electromecinicas. construcciones como bodegas. forrajes. apertura de
tierras para el cultivo y asi como utiles de labranza. también se puede aplicar adeudos
fiscales o pasivos relacionados con su operacion.

Este crédito tiene un plazo de 15 afos en la industria y de cinco en la agricultura y
ganaderia generalmente se otorga a 10 ¥ 3 afios respectivamente. nunca superando la
vida util probable de los activos fijos financiados. La operacion se documenta con
documentos por pagar como pagares y pago de intereses generalmente mensuales.

La amortizacion del capital se efecuta mediante pagos semestrales. anuales. trimestrales
o mensuales. segin las necesidades del acreditado.

Este préstamo tiene como garantia activos fijos.
Préstamo de habilitacién o avio.- Este calculo se otorga siendo un maximo aulorizadb

de cinco afos y generalmente es de dos afios a tres afios y se uullza para ﬁnanclar la
produccion de la industria agricola y ganadern. :

Las caracteristicas que prescnta son los créditos para la mduslrm. que se destmnn para
adquirir materias primas. materiales. mano de obra y los costos relacnonados con la
produccion en proceso. : .

Los créditos para la agricultura se destinan para la compra de semilla;’ fenlhmnlcs.
insecticidas. asi como refacciones y reparacién de 1a maquinaria y costos para
preparacion de la tierra.

Los créditos para la ganaderia se destinan para la compra de ganado de engorda.
alimentos. forraje. cultivos de pasto. extraccion de agua. etc.

El crédito miaximo no excedera del 75% de las compras o costos que se adquieran;
pueden alcanzar el 100% si se otorgan garantias adicionales para que el crédito .
represente como maximo el 66% del valor total de las garantias.

Las garantias las constituyen los bienes adquiridos. los frutos. productos o usufructos que
se obtengan del crédito. Este crédito se establece en contratos privados que se ratifican ante
un corredor publico y se absorbe el gravamen sobre las garantias en el registro publico de la
propiedad.

Arrendamientos financieros.- Es un contrato mediante el cual la arrendadora se obliga a
adquirir determinados bienes ¥ a conceder su uso o goce temporal a plazo. a una
persona fisica o moral obligandose esta a liquidar en pagos parciales una cantidad de
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dmcro determinada Que cubra cl valor de la adqmsnc:on de los bienes y lener al final del
contrato una opcion de compra del mismo bien. . . e E

Se caracteriza por ser cancelable 3 su termino Eeneralmeme es'mas Iargo. su allcrmm\'a
mads imporiante es la compra directa de activos. que normalmeme requler
que se puede indicar como: .

Arrendamiento directo.- Donde el arrendador compra acll\'os espl
los arrienda a la empresa.

Convenio de venta para arrendamiento.- El arrendador compra losa uv
arrendatario y enseguida los devuelve en arrendamlemo a lu misma empresa

Los arrendamientos financieros requieren de mantenimiento. segund LRY ago de
impuestos por parte del arrendatario.

Los arrendamientos operativos normalmente incluyen clausulas de antenimiento por

medio de las cuales el arrendador absorbe los costos.

El arrendamiento es un convenio contractual a termino especﬂ"co con’ unn serie de
pagos.

La mayoria de los pagos de arrendamiento se hacen por adelaﬁlado. pero su deduccion
impositiva no se puede hacer efectiva hasta que los servicios que proporcnona el
arrendamiento se hallan.

En ciertas clases de empresas que por la naturaleza de su actividad o rama necesitan
activos fijos para su produccién o para los servicios que prestan. se encuentran con el
problema de hacer muy fuertes inversiones para adquirir maquinaria pesada. equipo de
Computo sofisticado. grandes bodegas. etc.

Por lo anterior . se puede apreciar que la adquisicion de estos bienes requiere fuertes
inversiones que pueden debilitar el capital de trabajo de la empresa o permitir que se
quede sin la liquidez necesaria para hacer frente a sus compromisos y obligaciones a
corto plazo. El flujo de fondos puede quedar en condiciones no favorables. ademas el
efectivo no debe estar atado a los activos fijos pues debe estar en una constante
circulacion.

L.a necesidad de contar con activos fijos y también de proteger la liquidez de la
empresa. ha llevado a la practica del arrendamiento.
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Clasificacion de los arrendamientos.-

La clasificacion de los arrendamientos se basa en ¢l grado en que los riesgos y
beneficios inherente a la propiedad de un activo permanecen con el arrendador o se
asignan al arrendatario.

Tanto para el arrendatario como para ¢l arrendador un arrendamiento se clasifica como
capitalizable u operativo.

Un arrendamiento es capitalizable si trasfiere substancialmente todos los riesgos ¥
beneficios inherentes a la propicdad del activo arrendado. Este tipo de arrendamiento
normalmenie no es cancelable y asegura para el arrendador la recuperacion de su
inversion de capital mas un rendimiento sobre los fondos invertidos.

Un arrendamiento es operativo si los riesgos ¥ beneficios inherentes a la propiedad del
activo arrendado permanecen substancialmente con el arrendador.

Arrendamientos capitalizables.-

Requisitos.- Si al inicio del arrendamiento este cumple por lo menos con una de las
siguientes condiciones. el arrendatario debe de considerarlo como arrendamiento
capitalizable:

a) El contrato trasfiere al arrendatario la propiedad del bien al termino del
arrendamiento.

b) El contralo contiene una opcion de compra a precio reducido.

c) El periodo del arrendamiento es substancialmente igual a la vida atil
remancnte del bien arrendado.

d) El valor presente de los pagos minimos es substancialmente igual al valor de
mercado del bien arrendado. neto de cualquier beneficio fiscal otorgado por -
la inversién en el bien arrendado. o valor de desecho que el arrendador
conserve en su beneficio.

Para que se pueda clasificar un arrendamiento como capitalizable. debera cumplir con las
dos siguientes condiciones:

a) El cobro de los pagos minimos esta asegurado razonablemente. .

b) No existen contingencias impornantes respecto a los pagos no reembolsables
en que incurra el arrendador. Una garantia mas amplia de lo normal. en
cuanto al desempefio u obsolescencia del bu:n arrendado. puede ser una
contingencia importante.

Tratandose de arrendamiento de bienes raices. el arrendador debera considerar otros
requisitos adicionales a los antes mencionados para contemplarlos como capitalizables:

a)  Arrendamiento de terrenos solamente. »
terrenos ¥y edificio.- Que el cobro de los

pagos minimos sea razonablemente
predecible ¥ no haya incertidumbre respecto
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a los costos no reembolsables que seran
incurridos por ¢l arrendador durante la
vigencia del contrato.

b) Arrendamiento de bienes raices y
maquinaria » equipo.- Deberan considerarse
por separado para efectos de la clasificacion
como arrendamiento capitalizable.

¢) Arrendamiento de parte de un edificio.- Si el
costo ¥ el valor de mercado de la porcion
arrendada pueden ser determinados
razonablemente al inicio del arrendamiento.
este s¢ podri considerar como capitalizable
siempre ¥ cuando cumpla con los criterios
establecidos en la seccion de arrendamiento
de terrenos solamente y terrenos y edificio.

Registro de operaciones desde el punto de vista del arrendatario.

Tratdandose de arrendamientos capitalizables el arrendatario debera registrar un activo ¥ su
correspondiente obligacién. considerando el valor menor. entre el valor presente de los
pagos minimos ¥ ¢l valor de mercado del activo arrendado a la fecha de inicio del
arrendamiento.

Por pagos minimos se entiende de acuerdo al parrafo 20 del boletin D-5. como aquellos
“pagos que esta obligado a hacer o que pucde ser requerido a realizar en relacién a la
propiedad rentada™ en lo referente al valor de mercado el parrafo 25 del mismo boletin. lo
define como *el prec:o por el cual una proplcdad puede ser vendida. en una transaccnon
libre de influencias ajenas a las partes™.

El arrendatario. al calcular el valor presente de los pagos minimos. utilizara un factor de
descuento. el cual debera ser el menor entre su tasa de interés incremental y la tasa de.
interés implicita en el contrato. pero si el arrendatario desconoce esta ultima. entonces
empleara su tasa incremental. que no es mas que la “Tasa de costo del pasivo adicional que.
hubiera incurrido al inicio del arrendamiento. para comprar. en un plazo similar al termino
del arrendamiento y con la misma garantia. el activo arrendado™

Arrendamicntos operativos.-

Requisitos.- Todos aquellos contratos que no retinan los requisitos para considerarse como
arrendamientos capitalizables se consideran arrendamientos operativos. -. .

Arrendamientos de bienes raices

a) Terrenos

b) Terrenos y edificios

¢) Bienes raices y maquinaria ¥ equipo
d) Parte de un edificio
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Terreno. terreno y edificio.

Para que el arrendamiento se clasifique como capitalizable. serd necesario que se transfiera
la propiedad al termino del arrendamiento. que exista una opcion de compra a precio
reducido o que tratandose de edificios. el periodo de arrendamiento sea substancialmente
igual a la vida (til del mismo.

Adicionalmente para el arrendador. serd necesario que el cobro de los papos minimos sea
razonablemente predecible » no haya incertidumbre respecto de los costos no
reembolsables. los cuales seran incurridos por el arrendador durante la vigencia del
contrato. Si no se cumple con estos requisitos. el arrendador debera clasificar el contrato
como arrendamiento operativo.

Costo de adquisicion.- El boletin C-6 nos indica “de conformidad con los principios de
contabilidad. los terrenos deben valuarse al costo erogado con objeto de adquirir su
posesion. consecuentemente incluye el precio de adquisicidén del terreno. hongrarios ¥
gastos notariales. indemnizaciones o privilegios pagados sobre la propiedad a terceros.
comisiones a agentes. impuestos de traslacion de dominio. honorarios de abogados y gastos
de localizacion. ademnas son incluidos los siguientes costos: demoliciones. limpia y
desmonte, drenaje. calles. cooperaciones y costos sobre obras de urbanizacion.
reconstruccion en otra parte de propiedades de terceras personas que se encontraban
localizadas en el terreno.

Tratandose de terreno y edificio. el arrendamiento registrara en su activo identificado cada
uno de sus Componenlcs.

Costo de adquisicién.- Los aspectos generales de la determinacion del costo de
construccién yva fue sefialado en forma general en paginas anteriores. aqui se trata otro
concepto importante a tomar en cuenta para determinar el costo de construccion. los que
pueden capitalizarse o cargarse a los resultados del ejercicio. Segian el boletin C-6 los
intereses devengados durante ¢l periodo de construccion e instalaciéon del activo. pueden
capitalizarse cargandose al costo del mismo. o llevarse a cuentas de resultados.

Capitalizacion de intereses.- Se permite en virtud de que el activo no produce ningin
beneficio durante el periodo de construccion e instalacion. para cubrir los mismos. en otras
palabras. este razonamicnto esta basado en el principio de obtener una relacién mas justa
enire los costos v los ingresos.

Intercses cargados a resulitados.- El interés devengado a partir de que el activo esta en
condiciones de entrar en servicio debe carparse a los gastos y de ninguna manera es
justificable su capitalizacion.

Bienes raices y maquinaria y equipo.

Cuando el arrendamiento incluya maquinaria y equipo en adicién a bienes raices. debe
separarse la porcion de los pagos minimos aplicable a la maquinaria  equipo mediante una
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estimacion que se considera apropiada segtin las circunstancias. Esta podra hacerse
calculando la porcién del valor de mercado al inicio del arrendamiento de cada uno de los
bicnes arrendados. El elemento maquinaria y equipo debera considerarse por separado para
clectos de la aplicacion de los criterios de clasificacion como arrendamiento capitalizable u
operativo.

1lerramientas.- El boletin C-6 nos dice “Las herramientas pueden dividirse en dos grupos.
herramientas de maquina » herramientas de mano™.

Herramientas de maquina.- “Son herramientas pesadas. cuya duracion es prolongada y son
relativamente faciles de controlar en forma individual.

Atendiendo a estas caracteristicas. la contabilizacién ¥ control sobre esta clase de
herrimicntas es la misma que se aplica para la maquinaria y demas equipos. estando sujetas
a depreciacion de acuerdo con la estimacion de su vida util. Dependiendo de la tasa de
depreciacion que les aplique. pueden cargarse a la misma cuenta de maquinaria o bien.
controlarse en una cuenta especial™.

Herramientas de mano.- **Son generalmente pequeiias de corta vida y con facilidad de
perderse y por lo tanto. es dificil llevar un control permanente sobre ellas. Estas mismas
caracteristicas hacen impractico el aplicar alguna tasa de depreciacion a esta clase de
herramientas. Los principales métodos para la contabilizacion de las herramientas de mano
son los siguientes:™

. 1. Método de inventarios fisicos: “Las compras
de herramienta se cargan a una cuenta
especial. sin mantener registros individuales
de existencias. periodicamente, pero por lo
menos una vez al aino. al fin del ejercicio o a
una fecha cercana. se practican inventarios
fisicos de las herramienias ajustandose el
saldo de la cuenta a los resultados del
inventario. cargandose la diferencia a costos
o gastos. La valuacion del inventario se hace
al costo. aplicandose en algunos casos un
porcentaje de deduccion por uso y desgaste™.

2. Meétodo de fondo fijo: “*las compras
originales se cargan a la cuenta de
herramientas. las reposiciones se cargan a
los gastos directamente. El saldo de la
cuenta representa en forma aproximada la
inversion permanente en herramientas. Debe
tenerse cuidado en incrementar o disminuir
periodicamente el saldo en relacién con las
existencias permanentes de herramientas™.

3. Cargar al activo las compras y depreciarlas a
una tasa global. En el caso de que sea
impractico mantener registros individuales.
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las existencias se ajustan periodicamente a
través de inventarios fisicos. ajustindose en
forma proporcional la depreciacion
acumulada. en este procedimiento es muy
importante que la tasa de depreciacion
individual que se esiablezca este basada en
la vida praobable de las herramientas™,

4. Cargar las compras directamente a los costos
o gastos. si la inversion en herramientas es
de poco valor.

Moldes.

*La capitalizacion de la inversion en moldes depende basicamente de la utilizacién y
duracién de los mismos™.

—Los moldes que se utilizan permanentemente para trabajos constantes o cuando mcnos de
cierta regularidad. tienen un valor a largo plazo y consecuentemente son parte del activo
fijo. La inversion en esta clase de moldes esta sujeta a depreciacion de acuerdo con la vida
util que se les estima™. :

~Existen ciertos moldes cuya vida de servicio es muy reducida. utilizindose durante
algunos meses tinicamente a lo sumo uno o dos afos. existen dos alternativas para la
contabilizacion de esta clase de moldes, cargar las compras directamente a los costos o
gastos. o bien mantener ¢l método de fondo fijo que se emplea en el caso de las
herramientas. esta ultima alternativa es justificable en los casos en que el monto de la
inversion sea considerable™.

“Algunos moldes o patroncs son hechos para trabajos especiales y en tal caso deben
cargarse al costo de produccion de dichos trabajos. aunque tal vez sea posible que se repitan
los pedidos. por los trabajos especiales. una politica conservadora exige que el costo de
estos moldes o patrones no se considera como una inversion permanente™.

Aceptaciones o mejoras:

Dada su importancia. debe tenerse en cuenta al efectuar los registros contables. ya que los
errores que puedan cometerse en la contabilizacion de las adaptaciones o mejoras. pueden
sobrevaluar o subvaluar la utilidad del ejercicio corriente y de los posteriores.

El boletin C- 6 seiiala “Las adaptaciones o mejoras de activos fijos son desembolsos que
tienen el efecto de aumentar el valor de un activo existente. ya sea para que aumente su
capacidad de servicio. su eficiencia, prolonge su vida atil. o ayude a reducir sus costos de
operaciones futuras. Aquellos desembolsos que reinan una o varias caracteristicas
anteriores representan adaptaciones 0 mejoras ¥ consecuentemente deben cargarse al activo
fijo. La diferencia esencial entre una adicion al activo fijo y una adaptacién o mejoras es
que la adicion implica un aumento de cantidad. en tanto que la mejora aumenta solo la
calidad del activo™.
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~Es recomendable que el costo de las adaptaciones o mejoras se registre por separado del
costo del activo original. ademas de que en esta forma se cuenta con una mejor
informacion. el costo de la adapiacion o mejora puede estar sujeto a una tasa de
depreciacion diterente de la que se aplica al costo del activo original™.

-En algunos casos. al efectuar la adaptacion o mejora es necesaria la sustitucion de partes o
piczas ya existentes. En estos casos. el costo de la pieza reemplazada asi como la
depreciacion acumulada deben darse de baja de las cuentas correspondientes™.

La Norma Internacional de Contabilidad NIC — 16 seiiala: “Con frecuencia es dificil
determinar si las erogaciones subsecuentes relacionadas con la propiedad. planta y equipo
representan mejoras que deben agregarse al valor en libros o reparaciones que deben
cargarse a resultados. unicamente se incluyen en el valor en libros las erogaciones que
aumenten.

Los beneficios futuros del activo existente mas halla de su estdndar de funcionamiento
previamente establecido.

Estos beneficios incluyen:

a) Una extension en la vida uatil estimada del activo

b) Un aumento en la capacidad . -

¢} Una mejora sustancial en la calidad de produccién o una reduccién en costos de
operacion periddicamente establecidos.

Reconstrucciones.

El boletin C-6 senala: “Algunos activos pueden sufrir modificaciones tan completas que
mads que adaptaciones o reparaciones. estos cambios representan verdaderas
reconstrucciones. Esta situacion puede encontrarse principalmente en el caso de edificios y
un cierto tipo de maquinas. es indudable que las reconstrucciones aumentan el valor del
activo fijo y por lo tanto son partidas capitalizables. en el registro de la capitalizacién de
las reconstrucciones deben tomarse en cuenta las siguientes situaciones:

1. =*Si la reconstruccién ha sido practicamente total. lo indicado es considerar
su costo como una nueva unidad del activo. dando de baja la anterior. si
algunas partes de la unidad anterior han sido aprovechadas en la
reconstruccion. el valor en libros de las mismas. o una estimulacion. se
aumenta al costo de la reconstruccion como una nueva unidad estriba en el
hecho de que la vida de servicio de la unidad reconstruida sera
considerablemente mayor al remanente de la vida util estimada en un
principio para la unidad original. Si la reconstruccién ha sido parcial. deben
en todo caso darse de baja las partes sustituidas.

Cuando no sea posible conocer el costo de las partes sustituidas. debera
hacerse una estimulacion del valor en libros de estas partes™.
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2. Otra consideracion de importancia consiste en ejercer el debido cuidado
para evitar reflejar una sobrevaluacion en el activo reconstruido™.

Reparaciones.

El boletin C-6 indica: “Las reparaciones ordinarias NC son capitalizables ya que el efecto
es el de conservar en condiciones normales de servicio ¥ consecuentemente fueron
considerados implicitamente al estimar originalmente la vida util del activo™.

-*Sin embargo. existen reparaciones mayores ¥ extraordinarias. que tienen el
efecto de prolongar apreciablemente la vida de servicio del activo mas alla de la
estimada originalmente. o de aumentar su productividad, de ser este el caso. se

- les debe dar el mismo tratamiento contable que a las mejoras™.

Locales arrendados.

El boletin C-6 sciala: “En el caso de locales arrendados. en los cuales se hacen
adaptaciones. no es aconsejable depreciar estas adaptaciones durante el periodo de vida 1til
que se le estima al edificio. Una practica mas sana y conservadora consiste en cargar el
costo de las adaplaciones a una cuenta especial y amortizarlas durante el periodo de
arrendamiento. aunque el contrato puede ser renovado o un nuevo arrendatario beneficiarse
de las adaptaciones. no es conveniente depender de estas posibilidades para conservar en ¢l
activo fijo por largo tiempo este tipo de adaptaciones sujetas a cambios™.

Bienes tomados en arrendamiento.

El boletin D-5 En su parrafo 10 lo define. “Convenio que otorga el derecho de usar bienes
muebles e inmuebles. planta y/o equipo. a cambio de una renta™.

Dicho boletin hace una clasificacion de los arrendamientos basada en el grado en que los
riesgos » beneficios que se derivan de la propiedad de un activo arrendado permanecen con
el arrendador o se asignan al arrendatario. Entre los riesgos que se puede incurrir se
cncuentra posibles perdidas por planta ociosa. obsolescencia tecnoldgica. o variaciones en
el rendimiento provocado por cambios econdmicos. Por otro lado los beneficios podrian ser
las expectativas de una operacion redituable durante la vida econdémica del activo arrendado
» por la utilidad en el valor de desecho.

Parte de un edificio.

Si el costo y el valor de mercado de la porcion arrendada pueden ser determinados
razonablemente al inicio del arrendamiento. este se clasifica por el arrendador como
capitalizable u operativo de acuerdo con los criterios establecidos en la seccién.
Arrendamientos de terrenos solamente y terreno y edificio. Si no es asi. el arrendador
considerara el arrendamiento como operativo.

El arrendamiento podra aplicar los criterios de clasificacion basandose solamente en el
valor de mercado de la propiedad rentada al inicio del arrendamiento. Si no es posible
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determinar objetivamente el valor de mercado de la propiedad rentada. el arrendatario
podra capitalizarla como una sola unidad. si el periodo de arrendamiento es
subsiancialmente igual a la vida remanente del edificio cuya porcidn esta rentada.
Todos los demids casos seran considerados por el arrendamiento como arrendamientos
operativos.

Fuente por arrendamicnto.- El arrendamiento es aquella fuente que suministra el
arrendador al arrendatario.

El arrendatario recibe el servicio de un cierto activo fijo durante un periodo especifico.

¥ a cambio de este activo se compromete a hacer un pago periddico fijo.

La unica manera diferente que el arrendatario podria obtener los servicios de un activo

dado seria por medio de una compra. lo que requeriria financiamiento.

El arrendador determina el monto del pago anual. al calcular los pagos de
arrendamiento se deben tomar en cuenta el valor presente o capital y a la empresa
arrendataria se le exige que revele la existencia de sus estados financieros.

La mayoria de los arrendamientos no se capitalizan, las razones financieras
tradicionales pueden ser engafiosas.

Caracteristicas del financiamiento con deuda a largo plazo.
Estipulacién estandar del préstamo
“ 77 1. Conservacién de registros contables
B satisfactorios

2. :Presentacion de estados financieros

© 4. Requerimientos de reparacion y
mantenimiento

3. Pago de impuestos y otras obligaciones

5. Prohibicién de vender las cuentas por cobrar

6. Prohibicién de realizar contratos de
arrendamiento

7. Restricciones en el capital de trabajo

8. Restricciones de activos fijos

9. Restricciones salariales

10. Restricciones administrativas

11. Restricciones sobre inversiones en valores

12. Restricciones sobre dividendos
13. Costo del financiamiento a largo plazo

El financiamiento con deuda a largo plazo presenia tres caracteristicas importantes.

Estipulaciones de préstamo estindar.- Que se refieren a la conservacion de registros
contables satisfactorios. la presentacién de los estados financieros. la reparacion y
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mantenimiento de activos, prohibiciones de vender cuentas por cobrar y prohibiciones de
celebrar contratos de arrendamiento. .

Estipulaciones restrictivas.- Se ocupan del minimo capital de trabajo, la disposicion de
activos fijos en caso de liquidacion. salarios gjecutivos. administracion. inversiones en
valores. la disposicion del producto neto del préstamo y pagos de dividendos.

El costo de los prestamos a largo plazo.- Que va a depender. de las futuras tasas de interés.
¢l vencimiento del préstamo. su monto. el riesgo financiero del prestatario asi como el costo
del dinero.

Son aquellos que sc obtienen directamente por diferentes instituciones financieras como
bancos comerciales, compaiias de seguros de vida, etc.

Gencralmente se cubre estos recursos con pagos de cuotas trimestrales, semestrales o

anuales. .
Existen los pagos globales al vencimiento y pagos de fondos de amortizacién.

Los prestamos a largo plazo con garantia normalmente se garantizan con los activos fijos.
Algunos prestamistas a largo plazo exigen opciones de compra de acciones, adjudicandose
la participacion en el capital de la empresa prestataria. .

Acciones preferentes y comunes.

Apalancamiento.- Capacidad de cargos fijos (intereses, dividendos), para aumentar el
efecto de las variaciones sobre ganancias por acciéon de la empresa.

Las acciones preferentes presentan mayor apalancamiento derivado de las obligaciones de *
la empresa a pagar solamente dividendos fijos a sus tenedores. originando que los
accionistas comunes reciban mayores rendimientos cuando las utilidades sobre el capital
social sea mayores que el costo de las acciones preferentes.

Las acciones preferentes y comunes representan formas de propiedad y por lo tanto no es
obligatorio el pago de dividendos.

Los tenedores de las acciones preferentes prelacion sobre los accionistas comunes con
respecto a la distribucion de utilidades y activos.

En procesos de liquidacién las reclamaciones de los accionistas preferentes se satisfacen
inmediatamente después de haber satisfecho las reclamaciones de los acreedores.

Las A. P. permite a quien las emite que mantenga su situacion de apalancamiento sin correr
riesgo. como sucederia si no cumpliera con los pagos de intereses sobre deuda.

Se han utilizado en fusiones y adquisiciones donde a menudo se cambian por acciones
comunes de una empresa adquirida. permitiendo que la empresa establezca que va a pagar
un dividendo fijo.

TESIS ONW 49

FALLA DE UsuGEN




La accién comun impone un minimo de restricciones a la empresa. no tiene vencimiento,
incrementa la capacidad de prestamos de la empresa.

Mientras mids acciones comunes vcnda la empresa mayor sera la base del capital contable. y
en consecuencia puede obtenerse financiamiento a largo plazo mas facnlmeme ¥ a menor

costo,

La aportacion de acciones comunes es la forma més costosa de financiamiento a largo

plazo.
Debido a que sus dividendos no son deducibles de impuestos y porque corre mas nesgo que

la accién preferente.

Al agregar acciones preferentes a Ia empresa se originan reclamaciones que podran
ocasionar que la empresa reduzca su capacidad de pagar por lo menos dividendos parciales
a sus accionistas comunes que se veria reflejado en su mercado.

Su costo es mayor que el financiamiento de la deuda debido a que no se garantiza el pago
de dividendos a los accionistas preferentes, pero si el pago del interés.

También es mayor por el hecho de que el interés sobre la deuda a largo plazo es deducible
de impuestos. -

En tanto los dividendos preferentes se deben pagar de utilidades después de impuestos.

La adquisicion de activos requiere conocer la disponibilidad y costo de las diversas
fuentes de financiamiento.

Los fondos para la adquisicion de activos de produccién pueden obtenerse interna o
externamente.

Fuentes internas de fondos.

A) Utilidades Retenidas.- Representa la oportunidad de cre¢imiento
limitado por la empresa. Gnicamente por el monto de utilidades a
reinvertir.
B) Depreciacion.- No proporciona a la empresa lo necesario para su
crecimiento. sino para sus inversiones de reemplazamiento.
Es decir. cuando se usan estos reemplazamientos a una misma tasa de rendimiento. el
tamaio de la empresa permanece estacionario.

Cuando los activos de una empresa crecen mediante sus fuentes. pero la tasa de
rendimiento permanece. entonces la empresa se encuentra €n una trayectoria de expansion.

Finalmente. cuando los activos basicos aumentan y la tasa de rendimiento sobre las nuevas
inversiones es mayor que sobre los activos existentes. la empresa se encuentra en una
trayectoria de crecimiento.
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Fuentes externas de fondos.

La venta de titulos financieros sobre los ingresos y sobre los flujos ﬂnllclpados de efectivo,
pueden constituir las fuentes externas de fondos. : . .

Los instrumentos financieros que se emplean pam fnzmcnar la trayectoria de expans:c'm y
crecimiento de la empresa reflejan las necesidades tanto. de la corporacnon como de los
compradores de tales titulos. . .

a) Bonos y valores (emisiéon y venta)
b) Capital comaGn

c) Capital preferente

d) Valores convertibles

La composicion de los fondos internos y de los mulos fnancleros conforman n lo que se’
denomina estructura de capital. : ;

Los titulos financieros se clasifican en instrumentos de capital contable e instrumentos de
pasivo: Los primeros. son propietarios. los accionistas y Ios segundos son tenedores. los
acreedores. ; .

1) Preferencia sobre ingresos
2) Preferencia sobre activos
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CAPITULO I PRINCIPIOS MATEMATICOS FUNDAMENTALES EN LA
INGENIERIA.

2.1. LOGARITMOS.

Como se sabce los logaritmos representan una herramienta muy importante en todas las
areas de las matematicas. en particular de las matematicas aplicadas a la economia. ya que
con ellas podemos despejar los exponentes. que en esta parte de las finanzas representan el
tiempo en el monto a interés compuesto. ¥y las anualidades.

Si tenemos un numero C mayor a 0. C es diferente a 1 ¥ un nimero Y E R entonces en la
ecuacion:

A Y™ se le conoce como logaritmo en base **C” de "X“ dlChO de otra manera “Y” es el
exponente de la base “C para obtener "X‘ .

Lo anterior represema que C x y la deﬁn|C|én log, X= Y son equwalentes, es dec:r. son

entonces 22 mayora 0
entonces 2 20 ‘mayor a o]
| 4 emonces 2™ mayora O

En concluswn. solameme existen loganu-nos de numeros positivos, ya que, al menos dentro

de los nimeros reales no hay logantmos de numeros negativos.
PROPIEDADES:
1.-El logaritmo de un cociente sea:

C* = A pordefinicién log, A=X

C*=B log,. B=2Z
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CY/ C*= A/B

CY7 = A/B por definicién log, A/B = X-Z
Log,: A/B = log‘_’A— lqgr B
2.- El logaritmo de un produclo sea:

C* = A pordefiniciéon log, A=X

C*=B_ - . log., B=X+2Z
| C**'= AB por definicién log, AB = X+Z

Log..(AB)=log A +log B-
3.-El logarilrﬁo de una potencia sea:

cC =A . S ) logeA=X
(CcH"= A" - % log e A=nX

Clog,. A" =“nylog“_ A
4.- El logaritmo de una raiz: - . :
"4 =A"" por lovtm"nqr i :logcﬂ" A =log; A”" apiicandb la propiedad 3 queda:
log,. "A A=1l/mnlog, A
o bien; logvr "4 A=log, A/n

Para iniciar el calculo numérico de los logaritmos. recordemos primero que existen dos
sistemas. El sistema decimal y el sistemna de los logaritmos naturales.

Los logaritmos decimales son aquellos cuya base es el numero 10 y se anotardn con la
expresion log,, A o simplemente log A (dando por entendido que si no se indica la base.
esta se considera base 10).

Los Jogaritmos naturales son aquellos cuya base es el numero *e” (2.718281828) vy los
escribiremos con la expresion “LA™.
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2.2. LOGARITMOS DECIMALES.

Los logaritmos decimales constan de dos partes. una entera que puede ser positiva. negativa
o cero llamada caracteristica y otra parte decimal llamada mantisa. Si el namero al cual se
le quiere calcular el logaritmo tiene parte entera. entonces la caracteristica es igual (en
numero) al nimero de cifras de la parte entera. menos una. por ejemplo. si queremos
calcular el logaritmo del numero es 45.83. la caracteristica sera 1 (uno): si el namero es
458.3. la caracteristica sera 2 (dos).

Para aquellos niimeros cuya parte entera es cero. la caracteristica es negativa. tomando ¢n
cuenta el valor seguin el lugar que ocupa la primcera cifra significativa. por ejemplo: si
queremos calcular el logaritmo del numero 0.513. entonces la caracteristica es (-1). Si el
nimero es 0.00513. la caracteristica es (-3), etcétera.

Ahora bien. lo dicho en los parrafos anteriores lo podemos justificar de la siguiente manera:

Calculando los logaritmos de las potencias de 10. Esto es:

Funcién exponencial Funcion logaritmica
10%=1 O=log,, 1
10'=10 1 =log, 10
103=100 " ' 2 =log,, 100
10 3= 1000 3=log,° 1000°
107'=1/10=10.1 7 ) 1 —leg,o 01
10 2= 1/100 = 0.01 e ‘ log,o 001 .

10 ~*= 1/1000=0.001
10 = 1/10000 = 0. 0001

La otra parte de los logarnmos. que se llama mantisa, se obuene de las tabl

de logaritmos
o de la calculadora. U N

En resumen. si queremos calcular el logaritmo de los nﬁmeros'3348,y_0.03348 lénémos:

Log 33488 = 3.524785 . -
. >>
Caracteristica - mantisa

4
Log 0.03348 = 2.524785
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Nota: La caracteristica puede ser positiva o negativa. pero la mantisa siempre es positiva.
Sin embargo. por conveniencia. el logaritmo de un namero lo podemos expresar como una
cantidad total negativa. Por.ejemplo:

Log 0.0253 = 2.403121

que se puede escribir como log 0.0253 = -2 + 0.403121

asi: -2 000 000
0.403 121
-1.596 879

log 0.0253 =-1.596 879

Noétandose que el nimero 2.403121. ¢l signo negativo lo colocamos arriba de la
caracteristica. indicando asi que sélo la caracteristica es negativa,. ya que si lo escribimos
como -2.403121. indicamos que todo el nimero es negativo y es diferente de -1.596879.

2.3. ANTILOGARITMOS.

Sitenemos que log A=Y
entonces A = antilog Y

Este significa que el logaritmo de un niimero y el antilogaritmo, son operaciones inversas.

asi que: .
Antilog log A = antilog Y
Entonces A= amingY k

3.401401 entonces:
nlilog 3.401401

Por ejemplo, si.Y =
A =

Con el nimero fraccnonurlo O 40140] se recurre a la calculadora o a la tabla y se obtiene el
anulogarumo 252000y, ‘con el nimero se ubica el punto decimal de la siguiente manera: Si
la caracteristica es 3) el resultado constade 3+ 1=4 cxfras enteras. asi que:

A =2520.0

Si ahora A = antilog 2.401'401 ‘entonces A =252.0
Si A = antilog 1.40140 1or

SiA= anulog 0. , 1401 enlonces A= 252

SiA= anulog l _01401 entonces N =" 0.252

SiA= amllog 401401 emonces N= 0.0252
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Observandose que en las caracteristicas negati{as la primera cifra signif'cativa del
resultado ocupara ese lugar después del punto. es decir. si'la caracterxsuca es’l la prlmera
cifra ocupara el prlmer Jugar después del punto. si la caracteristica es'2:la prlmera cifra
significativa ocupara el segundo Iugar despues del pumo. elcélera . N :

2.4. COLOGARITMOS.
El cologaritmo de un niimero “N™ es el logaritmo del rééi;irqco’de dicho m;lrﬁero} :
.S. ECUACIONES EXPONENCIALES. : ‘

Cuando en una ecuacién la variable que queremos despejar se encuentra como exponente,
entonces utilizaremos las propiedades de los logaritmos para poderla despejar, y recibe el
nombre de ecuacién exponencial. Esto es:

A'=Bentonces X log A=log B
X =log Bl/log A
2.6. LOGARITMO DE UN NUMERO EN DIFERENTES BASES.

Si necesitamos cambiar la base de un logaritmo decimal a otra base. podemos hacer lo
siguiente:

De la ecuacion e‘cponencial C*=X oblen&amos su logaritmo en otra base diferente de
*10™. digamos en base a™, esto es:

log, C¥=log, X asi:

Yilog, C=log, X

Por lo tanto : Y=log‘, X /log, Ceeeeeea (1)

Si ahora aplicamos la definicién de logantmo a Ia exprcenon C¥=X. entonces Y = log . X.
Sustituyendo este ulumo valor en (1) queda o .

Log, X=log, X/log‘, Ko

*10"’ no estan tabulados. se hace la siguiente

Dado que los logantmos en base d:sunta d
biar y “a™ es la base 10, de esta manera

consideracion: *C™ es ]a base a
se tiene:

Log, X =log X/log C
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Considerando lo anterior, podemos calcular el logaritmo natural de un namero, haclendo el
siguiente cambio.

Log. X =‘10g,o X/Zlog,, e 'que podemds escribir :

=log,e X/log,, ¢
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CAPITULO 111. ANALISIS FINANCIERO.
3.1. INTERES SIMPLE.

El interés se define comao cl rendimiento de un capital. También se dice que interés o rédito
es la cantidad de dinero que se cobra o se paga por el alquiler o compra de un bien. © porun
dinero tomado en préstamo. .

Se dice que el interés es simple. cuando los intereses que debe pagar el deudoi' por cada
lapso de tlempo convenido. no se incorporan al capital. o porque el capllaj que produce
Interés es siempre el mismo. § : .

El interés simple y descuento simple generalmente sélo se utilizan en plazos conos (a {
menudo con una duracién no mayor a un afio). X

En realidad se observa en la practica. que el interés o rédito cobrado o pagado a corto plazo
depende del tipo de afio cursado. es decir: si utilizamos el llamado ano real manejaremos'
365 dias 0 366 si es bisiesto (a cada 4 afios se le agrega un dia al 28 de febrero), y si:
utilizamos el afio comercial lo consideraremos de 360 dias.

Es facil deducir que el interés o rédito se obtiene de restarle a una cantidad a 1
Hlamada Monto otra cantidad inicial llamada Capital. o principal. Es decir:

I=M-C

Ahora bien. para conocer el interés es necesario-establecer una proporcnonall ad que se
conoce con el nombre de tasa de interés (i), es decir, es una proporcu lidad- que se
relaciona con cada 100 unidades (2%).

Dado que *i” es una tasa de interés que depende del uempo. y el uempo convenido en un
interés 51mplc es de un afio, entonces L

O sea que i%_ :

De esta manera. se puede escribir pama el afio comercial:

- Cni (decimal /360 O bien:
1c = Cni (%)/100(360)
Para el afio real se tiene:

Ir =-Cni (decimal)/ 365 (no tiene bisiesto)
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Ir.b = Cni (decimal)/ 366 (bisiesto)

3.1.1. RELACION ENTRE EL INTERES COMERCIAL Y EL INTERES REAL.
Si hacemaos lc/lIr calcularemos la relacion existente entre ambos intereses. esto es:
Ic/lr = Cni / 100(360) / Cni/100(365)
Ic/ Ir = 365 Cni/ 360 Cni
lc/ If = 365/360
Sacando quimab en el numeradory en el L;l“e’r‘l‘oﬁ"linndor queda:

le/1r = 73/72

73/7" lr Ir=72/73 Ic
3.1.2, I\IO\ITO DE UN CAPITAL A INTERES SIMPLE.
Volviendo a nuestra formiila 1=M _— C podemos obtener el Monto simple. esto es:

: U Sil=CniyM=1+C

Entonces M =Cni +C
Factorizando M = C (1 + ni)

Ahora bien. al capital “C™ se le conoce como valor prcsénte o actual de una deuda, ya que
es aquel capital que con una tasa de interés determinada es anterior a su vencimiento. El

Monto es el valor calculado a la terminacion de la deuda. por lo tanto el valor presente
estara dado por: :

C=M/1+ni.

3.2. DESCUENTO.

Si el que solicita un préstamo firma un documento de descuento snmple o bancario. el
prestamista deducira el interés del valor nominal del documento al pnncxplo. y el que
solicita el préstamo recibira el resto.

Al final del periodo de tiempo. aquel que solicité el préstamo pagara al preslamista el valor

nominal (cantidad antes de hacerse deducible el interés).

En realidad se tienen dos tipos de descuento. el descuento real o racional y el descuento
bancario o comercial.
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3.2.1. DESCUENTO REAL (o] RACIONAL.I

Es facil nceptar que si una canudad a pagar a fu\uro le restamos su valor actual, obtenemos
una cantidad llamada descuento. eslo es: .

Y dado qué e

Emonces

Como se puede observar. el descuenlo racional es igual al interés simple que ya habiamos
calculado (1 =Dr).:

3.2.2. DESCUENTO BANCARIO O COMERCIAL.
Considerando Qna tasa de descuento “*d™ en lugar de **i™* y monto “M" en lugar de *“C”, ya
que. como se menciono anteriormente. el descuento es la diferencia del monto y el valor
presente de un pagaré; por lo tanto si reemplazamos en I = C n i estos valores queda:

Dy = Mnd
3.2.3. CALCULO DEL VALOR PRESENTE DE UN DESCUENTO BANCARIO.

SiDp=M-C

Entonces C=M-D,
Pero Db = Mnd
Asi C=M-~-Mnd

Factorizando C = M (J-nd) llamado también valor liquido.

3.2.4. CALCULO DE LA RELACION QUE EXISTE ENTRE EL VALOR
PRESENTE DE UN DESCUENTO RACIONAL CON UN DESCUENTO
BANCARIO.

Cr/Cb= M/1+ni / M (1 -ni)
ya que d = i: entonces:
Cr/iCb=M "/ M +ni) (1-ni)
Cr/Cb=1 / (1+ni) (1 ~ni)
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como (1 + ni) (1 —ni)= 17 —(ni)® (diferencia de cuadrados)
entonces Cr/Cb=1/1~(ni)*
Cr=Cb/1—(ni)?
Cb=C,(1=(ni)?)

3.2.5. CALCULO DE LA TASA DE INTERES SIMPLE “i” CONOCIDA LA TASA
l)E l)ESCUENTO BANCARIO.

El valor presente del descuento bnncario.:esté dado por:
) C=M(1-nd)
¥ como M =C (1 +ni)
entonces ‘Cc=C(1.+ ni) (1 = nd)
porlotanto 1 +ni=C/C (l-nd)
’ =1/1-nd-1
ni=1-(l-nd)/l-nd = 1 —1+nd/1l-nd = nd /1 —nd
i=nd /.n(l-nd) entonces i=d/1-nd

3.2.6. CALCULO DE LA TASA DE DESCUENTO BANCARIO *“d” CONOCIDA LA
TASA DE INTERES SIMPLE.

Despejando “*d™ de la formula anterior. tenemos:

d=i(1l —nd)
d=1i—nid
i =d+nid
i=d (1 +ni)
d=i/1+ni

3.2.7. ECUACIONES DE VALOR EQUIVALENTES EN EL INTERES SIMPLE.

En la practica se presentan frecuentemente casos como el siguiente: Un deudor que se ha
comprometido a pagar varios préstamos adquiridos bajo documentos firmados con
diferentes cantidades. tiempos ) tasas de interés simple. se ve en la posibilidad de hacer un
solo pago para cubrir sus deudas. ya sca anticipando o difiriendo el pago. para ello se
requiere establecer una equivalencia entre los pagos a qQue se comprometid y el pago Gnico
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que pretende: es decir. gqué valor se requiere como pago inico para que en valor y tiempo
se produzca ¢l mismo resultado econémico?.

Obviamente el deudor y el acreedor se pondran de acuerdo en la fecha de equivalencia y en
la tasa de interés utilizada. Es muy comtn llamar a es1a fecha de equivalencia, fecha focal.

3.3. INTERES COMPUESTO.

La importancia de este tema. radica en ¢l hecho de que. muchas veces, tenemos que ver en
la vida con actividades comerciales donde intervienen este tipo de problemas. entre ellas
tenemos la compraventa de automoéviles. compra de una casa o condominio, preslamos de
instituciones bancarias o de crédito. etc.

Calculando la formula para obtener el monto a un interés compuesto. -

Supdngase que se quiere saber cudl es el Monto al final de “n™ afos. si se tiene un capital
de *C™ pesos y una tasa de interés anual *i™.

Capital inicial C

mas ’
Interés al fin de un afo Ci

igual ’ )

Monto al fin de’un afo...... C+Ci

Factorizando: C Ci. ‘ .

Capital al'inlcxaxj el 2° :u'm s C (1 +i)

mas o o '

Interés al rﬁx'1>"chli2". m;m C (1 + i) i

igual » .

Monto al fin del ”°aﬁo : : CU+D+C U+
Faciworizando: C(1 + ) (1 +)=C (1 + i

Capital al iniciar el 3er. afio . ' . ca+n

mas

Interés al fin del 3er. afio C (1 + i)2 i

igual
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Monito al fin del 3er. afio : . ca++ca+iyi

Factorizando: C (1 +1)° (1 + )= C (1 +1)°

Capital al iniciar el 40. afo...... ca+i

mas )

Interés al fin del 4% afo g . ; Cca+id)i

igual ‘

Monto al fin el 4°, afo........ci. SRME TS ca+l+ca+iji

Factorizando: C (1 + 1)’ (1 +i) = C (1'+)°

Y asi sucesivamente, por lo tanto el monto al enésimo afio sera:

Férmula que nos indica el interés comp esto.

v'que es la acumulacién sucesiva del capital
mas el interés al siguiente period 2 D s e T A IR

3.3.1. TIEMPO EN QUE SE MUL

NCAPITAL A INTERES -,
COMPUESTO. 5 e M e

Side la formulaM =C (1 + i)"., sustit
que el monto en el caso que nos ocupa h

e ser el doble del capital. entonces tenemos:
y hacemos . M 2C :
entonces "C C (] g 1)"

”C/C

(1+.)"

2= (l + l)’
por lo tanto n log (1 + = Iog 2
) n=log2/log (1 +i)
Por lo tanto. se puede entender facilmente que:
para el triple n =log 3/log (1 +1)
para el cuadruple n = log 4/log (1 + i)

Y asi sucesivamente.
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Observandose que en estas formulas el capital no interviene. Es decir, nada tiene que ver la
cantidad de dinero con el tiempo en que.se mulupllca el mismo, sélo esta en funcmn del

interés.
3.3.2. DESCUENTO A INTERES COMPUEQTO.

| por lo tanto. si es interés compuesto

Sabemos que ¢l descuento esta dado por D = M C
podemos decir que:

si C=M/(1A4-i)“;

cnilonces D=M—MI(I+i)"‘k'
por lo tanto D=M-M(U+iy"

D=M(1 - +i)™

3.3.3. CAPITALIZACION DE INTERESES EN FRACCIONES DE ANO O
TIEMPO FRACCIONARIO.
Es costumbre enunciar en la priactica la tasa diciendo, por ejemplo 8% anual capitalizable

por semestre. en casos como éste debe entenderse que se trata del 4% semestral. La tasa que
se enuncia como anual para capitalizarse varias veces en un afio se simboliza de la siguiente

mancra:
J (m)=j/m

La literal m™ representa ¢l nimero de veces que la tasa real “J" (que para diferenciarla de
la tasa real i” la llamaremos tasa nominal) se capitaliza en un afio.

3.3.4. RELACION ENTRE TASA NOMINAL Y TASA EFECTIVA O REAL.

Si consideramos como tasa efectiva la ganancia y en un afio se obtiene como capital “C™
pesos y designamos esa tasa real con la literal “i”. el monto de *C" pesos en un afio sera C
(1 +i). Si ahora se considera una tasa nominal **J™ capitalizada “m™ veces en un afio
encontramos el valor del monto a esa tasa nominal de los **m”™ periodos de capitalizacién de

un afto.

Capital inicial C

Interés al fin del ler. periodo C (Jm)
Monto al fin del ler. periodo C +C (Jm)
Factorizando C (1 + Jm)

Capital al iniciar e] 2°, penndn s i _ i C (1 + 3m)

C (1 +Jm)JIm

Interés al fin del 2°. periodo.
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CA+Jmy+C(l+im)

Monto al fin del 2°. periodo.
Jm

Factorizando C (1 +jm) (1 +Jm) = C (1 +JIm)*
Y asi sucesivamente.

Considerando una tasa que se va a capitalizar *m™ nimero de veces en un afio y
conviniendo representar el exponente del factor de acuerdo tamblén con la letra **
entonces el monto al final de un aiio seria (1 + Jm)"’

Si se trata de establecer la equwalencm entre la tasa real **i" y la tasa nominal “Jm™,
considerando ambos anualmente entenderemos que seran equivalentes siempre y cuando en
un afio proporcionen el mismo monto. Esto es: .

CA+N=C+IJm™
Sin=
A+i)=ql +Jm)'“

Despejando para determinar la tasa equnvaleme anual en. los casos de opcrac:ones cuya tasa
dé interés se capitalice varias veces en un aﬁo. se nene.

i =(l +Jm)"‘

Ahora cnlculando una formulu que permn enconlrar la tasa nomxnal

Si de la féormula (1 + x) = (1 +Jm)'" despe_]umos Jmq

(1 +Jm)

O bien:side 1 +i=(1 +Jm)™ elevamos ambos miefnbros a la “n™ se tiene:
(1+i) =1 +Imy™"
(1 +i)=1+Im™
3.4. ANUALIDADES.
Se puede definir una anualidad como una sucesion de pagos iguales en tiempos iguales.

como son las rentas. abonos, sueldos. etc. Las anualidades. se clasifican seguin el tipo de
pago en dos grupos ciertas o seguras y contingentes. Las anualidades ciertas son aquellas en
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las que se conoce la fecha tanto de inicio como de terminacién; y las contingentes son las
anualidades en las que por algiin motivo no se pueden fijar alguna de las dos fechas.

Para su clasificacién consideramos también que las anualidades pueden ser:
Anticipadas-Ol;dinaria;—lnmédiatns-Cienas
Anticipadas-Generales-Inmediatas-Ciertas
Vencidas-Ordinarias-inxﬁediatas-Cienas .

Anticipada- Orc.linarias-Diferidas-Ciénas :
An(|clpadas—Genemles-Dlfendas-Cxenas

Anucxpadas-Ordmzmﬂs-lnmedlatas Contmgemes

Amncxpadas—General s—lnmedla -Commgentes

Vencxdas-Generales-lnmedmms-Clertas ‘

Venmdas-Ordlnanas-leerldas-Cxenas
Vencidas-Genefales-Diferidas-Cienas
Vencidas-Ordinarias-Inmediatas-Contingentes
Vencidas-Generales-Inmediatas-Contingentes
Vencidas-Ordinarias-Diferidas-Contingentes
Vencidas-Generales-Diferidas-Contingentes.

3.4.1. ANUALIDADES ORDINARIAS VENCIDAS CIERTAS.

Por valor presente o actual de una serie de anualidades se entiende el valor calculado en la
época o fecha inicial de pagos de toda la serie (capital que impuesto a tasa y tiempo
conocido. produce un Monto determinado).

Recordando las siguientes literales:
1 — (1+i )™ i = Valor presente de una serie de anualidades de un peso.
R = Valor de la anualidad o renta.

C = Valor presente de una anualidad de “R™ pesos.
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i = Tasa de interés.
n= Numero de ewrc:cxos (uempo)

V" = Valor presente de un peso en "R“ peﬂodos. o factor de descuento.

M = Monto de la anualidad. -

Deduccioén de ln‘ fomulévdgl‘

alor presente dé una serie de anualidades cualquiera que sea
el importe de sus pagos: S

ferentes:

De la férmula del Monio

Ahora bien, si 'hak:’e‘r‘n‘o‘\sbq M

Susmuyendo el valor de un peso por, de un ;‘)eso'ehf‘R" periodos (V™), nos

queda:

El factor (1 +i)" se llama factor de de ento y noszpennilve'c'alcular_el valor presente del

capital.

Si el valor presente de una serie de anualldﬂdes de un peso sele llama 1—(1 +i)n/i.yese
valor presente es igual a la suma de los valores presemes o actuales’de un peso en cada una
de las anualidades o pagos de que se compone Ia sene, podemos escribir la siguiente
igualdad: PR :
1-Q+)™7i=+D'+0+D?+Q +.)"+ +(1 +.)"“"’+ a+pm

La igualdad que nos ocupa es una progreswn geometnca descendlenle cuya razén es (1 + i)
. puesto que: o

a+iy! <1+x) —'(1’+i)"?

¢l +:)'- (1 +|) = +iy?
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“ + l)""'“ (] + I)‘ =(1 -+ I)—(n-l)- (] + 1)'"

Sin embargo. para mavor fac:lldad de’ célculo. podemos mverur el orden de los sumandos
sin nlterar el valor de la 1gualdn ¥ btener una progresnén geomelnca ascendeme de razén

‘s ';uyd_ valor de los pagos

ascnende a la cahudad de "R” peso 3

R(O-(Q+D™i=R (1"+Ji)"f+ k"(i_-;- i)‘I +R A+ Y3+ AR + D"V RO + )"
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R(I-Q+)"™/i =R (1 +i)"+R 1+ .+ R(1+D+R(+i)
' a=R (1 +i)™®
r=(1 +i):

S, —R(l—(l+1)'")/1 R(1+|)'"((1+1)" 1)/ +i) =1

maneras dlferenles

Una es despejando 1 — (1 + 1)‘"/1 de Ia formula R (1 (1 + x)'")/l R (1 -1+ iy")i.
quedando: T

1-Q +i)'"/i=A/R

v luego con base en las tablas financieras se hace una interpolacion.

La otra forma es por tanteos. es decir. supomendo el valor de *“i” segiin creamos que éste
sea. lo sustituimos en la férmula. hacemos operaciones ¥ revisamos si el valor presente es
el valor dado originalmente en el problema. si no. entonces se seguira dando valores a **i”
hasta llegar al valor presente establecido.
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3.4.1.3.CALCULO DEL MONTO.

Una anualidad. esta formada por una scrie de pagos “R™ que a su vez son “montos de la
parte vencida®™. por lo quec el monto de una anualidad es la suma de los montos compuestos
por esos pagos “R”. Es decir: como los pagos se hacen en forma vencida. cada pago
efectuado capitaliza intereses. excepto el ultimo (puesto que con el se termina la deuda).
por lo tanto el primer pago acumula intereses durante (n — 1) periodos; el segundo pago
acumula durante (n - 2) periodos ¥ asi sucesivamente, por lo tanto podemos escribir la
progresion siguiente:

M i=R( +D"+RI+D"+R(+D"+..... +R(1++R1+i)+R
Invirtiendo el orden para tener una progresion ascendente queda:
M i=R+R O +D+R+i)P+........ +R (1 +D)™+R(1+D)™!

Esta progresidén. como puede verse. es geométrica de razén (1 + i), por lo tanto:

[ Mn‘lﬁ,i o

Donde “R” son los pagos |guales

Se puede entender facilmente que el monto de un solo perlodo de la anuahdad esta dado
por: :

m,qi=0 +x)"—1/| : ’f 2, por.lo_ténio
M,.-||—Rm /.

Observacion.- Es conveniente subrayar aquella frase que nos indica de alguna manera. el
tipo de anualidad de que se trata.

3.4.2. ANUALIDADES ANTICIPADAS.
Una anualidad anticipada es aquella que se cubre al comienzo de cada periodo.

Se observa en el siguiente diagrama, en donde se puede apreciar con claridad la diferencia
entre una anualidad vencida con una anualidad anticipada. y en el que se supone el pago de
algunas ordinarias, en comparacién con algunas anualidades anticipadas:
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R R | L SOOI R R R R

..(n-3) - (n-2) (n-1) n anua) ord.

R R R ) L S R R R anual anti.

Se puede advertir que en la anualidad ordinaria. la primera anualidad se paga al final del
primer periodo. mientras que en las anticipadas se paga inmediatamente al iniciarse el
plazo. Esto trae por consecuencia que el pago de la altima anualidad ordinaria coincida con
la terminacion del tiempo. razoén por la cual no devenga intereses y que su inversion se haga
solamente para completar el monto de la serie. En cambio cuando las anualidades son
anticipadas. la ultima de ellas se paga al principio del altimo periodo. por lo que ésta si
causa intereses.

Asi. se puede establecer una equivalencia entre ambas anualidades, ya que como sc puede
abservar en la siguiente grafica, que el ultimo pago de una anualidad vencida para que
coincida con el ultimo pago de la anticipada se tendra que iniciar en el periodo (-1). Esto es:

(Vencida) . R R ) 2 SO R R

(Anticipada) SR .;.'k

Se puede observar wmblen, que la fech fo

Formula del valor present :

Consideremos que supnmxmos el P! mer pag ;
tendremos una anualidad venmda y no’

te (n-1) periodos, por lo
tanto su valor presente serd: I ;

Que es el equivalente a una anualidad ‘vencida ero‘que iermina en (n-l) ynoen™n".

Ahora si se toma como fecha focal la fecha inicial podemos notar que el primer pago se
hace efectivo puesto que es anuclpado. por Io que podemos plantear la siguiente
equivalencia: i :

A=Ra,,7i+R
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Donde la segunda R es. de hecho. el primer pago que se habfa suprimido.
A=R]a, 7, +1]

donde (ap.14 i+ 1) es el valor presente de una serie de anualidades de un peso de una
anualidad anticipada.

también se puede hacer lo stgulenle

A= R(l—(1+l)'"/l)(l+l)
A R (() + 1)—(1 + :)’""/.)
A R(]—(1+x)""'”/|+l) ;

formula del Monto: :

El monto de 1a uluma anualldad ordmana es Rimiel tms que Ia ulurna anuahdad anticipada
se convierte enun monto de : R + 1). Es demr. el: monto deilas anuahdades ordinarias es

Pero (1 + i)™ = 14 ='mn71-|“i’ o

Por lo tanto la férmula anteri

De la formula del \-alor preseme y del monto. se despe_]a el tiempo ~“n™"

a) Del valor presente'
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=SRA-Q+DMQA+D
AR+ =120+ )"
DT =1=AI/R O + i)
1/Q1 + i_)"‘,—';' R (14 )= A/R (1 + i)
(I.k-i‘-“i)"‘;R'(vl’-#i)'/R(l +i) - Al
" nlog: (I ;is—
=log (R(l =iWR (1 +1) :A D/log (1.+1)

log (R(] + |)/R 1+ i)~ Aij)

b) Del monto: - Y g
: Ml R((l +i"
"Mi/R a-+i

Mx/R(1+1)+l —.(1+:)"

nlog(l +i)= log (M| + R(] + 1)/R (1 + x))

n = log (Mi + R(1 +i )/R (1 + 1))/ log(l + i)
3.4.3. ANUALIDADES DIFERIDAS.
Si una anualidad vencida o anticipada se inicia cuando ha transcurrido algin tiempo. en el
que no se efecttia ninguna condicién en la anualidad. entonces se dice que su pago se ha
diferido. En este tipo de anualidades se anotara dos tiempos; uno diferido “*K™ y otro de
pago **n”. mismos que hay que determinar con cuidado ¥ con el auxilio de un diagrama para
poder visualizar en donde se coloca el valor presente y las rentas de la anualidad que se
trata.
3.4.3.1. ANUALIDADES DIFERIDAS VENCIDAS.

Valor presente:

Cuando el primer pago se efectiia al final de K™ periodos. se observa que la anualidad se
ha diferido (K — 1) periodos.

En el siguiente diagrama se muestra una anualidad vencida diferida **K™ periodos.
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Periodo diferido

R R R R— R’ R

0 1 2 30000 T (KD LK K ) K+n=1 K+n

A 2 , RS An'll

Ahora bien. si consnderamos el “valor preseme (A) en la fecha myc:al (o) entonces se
capitalizan intereses al transportar al valor preseme (A) los “K”r periodos; por lo cual se
puede escnbxr S . : . LA

A(l+|)""An-| i

Pero An ! = Ra,n i

De dondeA R n 2.0+ D8

o seaque:n —-(l\+n)-
Podemos oblener una férmula equi alem a Ti r‘ pero desde otro punto de vista.

Aprovechando el dxagramn umenor, podemo calcular los valores presentes como una
diferencia entre dos anuahdndes no dlfendas esto'e:

Primero.

Si colocamos el valor presente en cero yiﬁi’nam_ s atn” qdmo K + n, entonces:

Segundo.
Si colocamos el.valor presente en cero y tomamos K™ periodos, entonces:

T=RakTi
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Tercero.
El valor presente seri. como se habia dicho:
 A=AT-A"
De donde “A™ diferida K™ periqdos es:
: A =Ray.nqi—Rakq;
A=R (@k+ni—-aki)

Monto: El monto de las anualidades diferidas es igual al monto de las anualidades
ordinarias. s6lo que hay que considerar el tiempo en que se aplaza el primer vencimiento.

Se trata de entender este concepto. a través del siguiente ejemplo.

En una institucién de crédito que abona el 2.5% mensual. se hacen depésitos de 500,000.00
cada fin de mes durante 3 afios. Calcular el monto que se tendra 5 afos después de haber
cfectuado el ultimo depésito.

Solucién: Esta anualidad es vencida. asi que el monto se calcula con la férmulaM 4=
Rmyn i, pero se observa que dicho monto viene siendo el capital inicial despues de “K”
periodos, K = 60. por lo tanto se hara lo siguiente:

M=CcQ+i"
Donde n = K (fecha focal)
C=Mumi=Rm; ‘
M =Rmn; (1 + D5
Luego entonces: K = 5(1") ——60 E

= 3(1") = 36

i=o0. 0"5
R = 500 000 por lo tanto

= 500 000 m:ﬂ 0,025 (1.025)%°
De la tabla Il se tiene que m36-| oou— 57 30141"63 por lo tanto

M 500 000 (57.30141263) (4.399790)
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-
M = 126. 057. 091.0

3.4.3.2. ANUALIDADES DIFERIDAS ANTICIPADAS,
Valor presente:

Para poder demosirar la féormula del valor presente de una anualldad ﬂnucxpada diferida.
nos valdremos del siguiente diagrama.

Periodos

Rentas

Valores actuales:

R/ (1 + DX R+ DR R/ (1 + DR

+ RO + i)"‘

A=R/1+ i)""""

A= R/(I + x)" - (1 = 1/(1 + 1)")' /'x —R(] —a+ 1)'“)/;(1 + :)""
: A= =R(1 LY i1+ i)
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Monto:

Considerando nuevamente que durante el tiempo diferido no se efectiia ninguna condicion
en la anualidad, entonces el monto de la anualidad diferida anticipada es igual al monto de
la anualidad no diferida anticipada. asi que para su cdlculo se establece una ecuacion de
equivalencia utilizando la fecha final como fecha focal. Esto es:

' ' Sea: M = C(1 +.i)"
Dondé: C = M. i
yin=K por lo tanto
M = M (1 # DX
Y como Myeiq i = R(M e -1)
Entonces se tiene M = R(m A i—=1) (0 + Db
3.4.4. ANUALIDADES GENERALES.

Se considera anualidades generales aquellas en las que el periodo de’ cnpntalxzacnén no .
coincide con en el periodo de pago. . ’

Para resolver problemas de casos de anualidad general es necesario modificar ¢ hacer que
coincidan Jjos pagos o los periodos de capitalizacion. ajustandolos de manera que se puedan
usar las férmulas ya conocidas de anualidades sencillas.

Para poder convertir las anualidades generales a sencillas podemos hacer lo siguiente:

a) Convertir la tasa de interés dada a una tasa equivalente para que coincida el periodo
de pago con el de capitalizacion.

b) Encontrar el pago o renta equivalente para que coincida con la fecha de
capitalizacion.

Analizando dos casos:
lo. El periodo de pago es mas largo que el de capitalizacién.
2o. El periodo de capitalizacion es mas Ihrgo que el de pago.

Para el caso en el que el periodo de pago es mas largo que el de capitalizacion. la tasa
equivalente se calcula con:

i=(1+Jm)™r—
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Para el caso en el que el periodo de capnahzacmn es mas largo que el periodo de pago.
la tasa equlvaleme se calcula con:

Jimy=Q + i)"’"‘ -1
Donde:
p = periodo de pago
m = periodo de capitalizacién

Observacidn.- El decir que el periodo de pagos es mas largo que el de capitalizacion. no
significa lo mismo que decir que p mayor que m. ya que, puede suceder que p menor
que m y el periodo de pagos seguir siendo mas largo que el capitalizacion. . B

3.5. AMORTIZACION.

Podemos considerar que el término amortizar es la extincion gradual de una deuda
mediante pagos “R™ periédicos. es decir realizados en intervalos de nempos xguales que
comprenden el interés v una parte del capital total. : T

Como se recordara la parte de la deuda no pagada en cierta fecha, se le conoce como capnal
insoluto. Dicho capital al inicio del plazo es la deuda orlgmal - o : L

Ahora bien. para poder llevar un registro que mdlque tanto el capual pagado. como los
intereses y el saldo al principio de cada periodo. se formulara una tabla’ llamada, Tnbla de

amortizacion.

Dicha tabla se podra llenar de la siguiente manera' :
a) Se encuentra el numero de pagos necesarlos para amonlzar la deuda. .

b) Se calcula el valor de los pagos ¢ "R" que consuxuven una anualldad cuyo \'alor
preseme esel capnal msolulo al i lmcm del plazo. ’ :

c) Obtener el mterés sobre saldos ° capnal lnsoluto.

La diferencia de los pap,os R “con interés vencido serd el capital pagado al fna] del
periodo. que en consecuencia disminuirin tanto la deuda como el interés, y por ende, la
cantidad destinada para dlsmmunr la deuda aumenta en cada periodo.

Con base en lo anterior se veran mas adelante ejemplos.
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3.6. DEPRECIACION.

Es la pérdida de valor de un activo fijo (edificios, maquinaria, equipo de oficina, equipo de
transporte. etc.). como consecuencia del uso. Ahora bien. tomando en cuenta que ese activo
hay que reemiplazarlo al final de su vida util. entonces, cada afio se traspasa parte de las
utilidades a un fondo especial llamado fondo para la depreciacién. A esos depdsitos se les
Hama cargos por depreciacion. (CXD).

En un momento determinado. si el costo original del activo le restamos el importe del fondo
para la depreciacion obtendremos el llamado valor en libros. El valor en libros de un activo
al final de su vida 1util debe ser su valor de salvamento o valor de desecho. Este valor. al
igual que la vida util. es estimado. pues es imposible precisar cuanto podran darnos en el
futuro por el activo que vendamos como desperdicio (como fierro. Madera. etc.).Como
resultado de los elementos estimados que representa la depreciacion, ésta es una cifra
también estimada.

No cstd por demas mencionar los métodos de depreciacion que existen como el de linea
recta. balance decreciente. suma de los digitos de los ainos y depreciacién basada en el uso.

3.6.1. METODO DE LA LINEA RECTA.

Para calcular la depreciacion por este método la diferencia entre el costo y el valor de
rescate se divide entre la vida util.

3.6.2.. METODO DEL BALANCE DECRECIENTE.

En este método una porcion mayor se deduce en los primeros afios y una cantidad menor se’
deduce en los ultimos afos la tasa de depreciacion un porcentaje constante se aplica al
balance decreciente cada afio ¥ la cantidad residual al final de la vida atil se trata como el -

valor de rescate.
3.6.3. METODO DE LA SUMA DE LOS DIGITOS DE LOS ANOS.

En este método para calcular la depreciacion es necesario conocer el costo valor de rescate
y la vida 1til. Para el calculo del primer afio el mayor namero de anos de vida se divide
entre la suma de los digitos de los ailos para determinar la tasa de depreciacion por afio.

3.6.4. METODO DE PORCENTAIJE Fl1JO.

Método por el cual la depreciacion de un activo en su primer afio de uso es frecuentemente
mayor que la del segundo. ¥ la del Segundo es mayor que la del tercero. y asij
sucesivamente. El cargo por depreciacion (CXD) que debe hacerse al final de cada afio. es
un porcentaje fijo del valor contable al principio del ano.

Sean:

C el costo original del activo
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Vs valor de salvamento
n ' anos de vida util

- p : porcemaje fijo anual o tasa de depreciacién

Ahora bien si C es e] costo original cle un ucuvo Cp serd la deprec:acnon, por lo tanto C —-Cp

es el valor conlable. Esto es.

Costo onglnal
l\1enos

Cargo por deprecnaclén ............................. ceae Cp .
Igual ) ‘ :

Valor co‘nxz;blc ;_1 final Vdel ler aﬁo...‘...........; ............ .C—-Cp

Factonzando

Coslo ul prmcnpxo del Segundo B33 7 T CcC—-p)

Menos, s

Cargo por dépreéiqciéh

menos
Cargo por depreciacién
Igual

Valor contable al final del 3er. Aﬂo....

Factorizando: C (1 — p)’ (1— p) Cc .- p) Y asl sucesn\ameme. los valores contables
durante la vida Gtil del activo. corresponden a los termmos de una progreSIon geométrica.

€sto es:

C-p.CU-p)P.CcQ —p)’. ca-pt....C (1 -p)"". ca-pr
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Por lo tanto. el valor contable al final de'la vlda atil es C (1 — p)", que sera igual al valor de
salvamento.

Que se escribird como: vs=Cc(-p"
3.7. BONOS.

Las inversiones Ilnmadas bonos u obligaciones son promesas escritas dc pago. Por e_|cmplo,
la sociedad o gobierno que requiere de mover grandes capitales, no puede en ‘muchas
ocasiones, obtener dichos capitales de una sola fuente. entonces tiene que recurrir a lu
inversién de muchos individuos o compaiiias. De tal manera que puede soliicionar’ su:
problema emitiendo dichos bonos u obligaciones.

Se dice que los inversionistas que adquieren los bonos. estin prestarido’Su d SN
sociedad que los emitio. por lo tanto se hacen acreedores a recxblr sus mlereses pugadercs

en periodos regulares de tiempo.

Diversos tipos de bonos:

Los bonos son documentos de crédito que pueden ser transferldos aotras personas. 1
por simple venta o al portador. y otros por endoso. e

En caso de que un bono cambie de duefio por simple venta. se le llamara bono no. R
registrado: y aquel bono que tiene el nombre de su propietario, y que carece de valor para
cualquier otra persona se le llamara bono reglslrado - :

Todos aquellos bonos al portador o registrados pagaran el valor nominal (capital o
principal) y los intereses: al portador, con la presentacién de un cupén que esti impreso y
va unido a la obligacién (son desprendibles). ¥ el bono registmdo no requiere de dicho
cupén. ya que tanto el capital como los intereses sélo se pagaran a la persona reglstrada
como tenedor del bono. .

Existen fundamentalmente tres tipos de obligaciones:

A) Hipotecarias.- Son emitidas por sociedades andénimas y estan
garantizadas por una hipoteca que se establece sobre los bienes de
la empresa emisora. Se documentan en titulos nominativos.
consignando en su texto el nombre de la emisora. actividad.
domicilio. datos de activo. pasivo y capital. plazo total de
amortizacion. tipo de interés ¥ forma de pago. -

B) Quirografarias.- Son nominativas. emitidas por sociedades
andnimas. garantizadas por la solvencia econémica y moral de la
empresa. respaldada por todos los bienes ¥ activos sin hipotecar, Se
establecen limitaciones financieras a las que tiene que someterse la
empresa durante la vigencia de la emision. El interés que devengan
es constante durante toda la emision. al igual que la hipotecaria y la
tasa de interés se ajusta a las fluctuaciones del mercado.

~
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C) Convertibles.- Los tenedores de estos titulos reciben una camidad
por concepto de intereses en la forma periédica que se haya
estipulado en la escritura de emisién. ademas podran optar entre
recibir la amortizacion de la deuda. o bien convertir sus titulos en
acciones comunes o preferentes de la misma emisora.

El objeto de estos valores. ¢s el procurar recursos a las empresas a través de
apalancamiento. con posibilidad futura de convertir esa deuda en capital, permitiendo a las
firmas una mayor capacidad de financiamiento posterior.
Las obligaciones pueden colocarse:

a) A la par, que significa a su valor nominal

b) Sobre la par. que quiere decir a un valor superior del nominal

¢) Bajo la par, o sea. a un precio inferior a su valor nominal .

Las obligaciones no deberdn ser amortizadas por medio de sorteos a una cantidad mayor
que su valor nominal o con primas, salvo el caso en que una parte de la emisién o su

totalidad se liquide anticipadamente o bien, que la cantidad periddica que deba destinarse a

la amortizacién de las obligaciones 'y al pago de intereses sea la misma durante el tiempo
estipulado y para dicha amortizacion.

Intereses.

El interés de las obligaciones esta basado en el costo del dinero en los mercados
financieros. mismo quc normalmente esta represenmdo por Ia TllE [} por algun promedlo
determinado por el Banco Central. : ; i %

Gastos de emision.

Son todas aquellas erogacxones originadas por Ios estudlos de factibilidad. preparacion de
los contratos, gastos por impresion de las obhgac ones. comisiones’de los agentes - .
financieros. etc. T

Prima en venta de obligaciones.

Representa en algunas emisiones un pago adicional, que el inversionista hace por lo
atractivo de los titulos.

Descuento en venta de obligaciones.

Representa en algunas emisiones una disminucion en el pago que los inversionistas hacen
al adquirir las obligaciones.

Redencion.




Representa el momeﬁxo en que se liquida la 1otalidad de la deuda y sus intereses.
Terminologia: . )

Valor nominal.

Es el capital que esta sefialado en el bono.

Valor de red‘cncién.

Es el valor que el tenedor del bono rescata cuando se le reintegra su dinero.

Nota: Cuando el valor de redencién es igual al valor nominal se dice que el bonoes
redimible a la par. y si no. dicho valor de redencion se anota como un porcema_]e de valor
nominal del bono u obligacion. y se les suele denominar: bonos sobre la par o premlo. Yy
bonos bajo la par o con descuento.

Los bonos generalmente son multiplos de 10, y los valores mis utilizados son 100; 500 .
1.000. 10.000 y 50.000.

Los bonos como rubro de las inversiones temporales.

Segun el boletin C-1 las inversiones temporales estan representadas por valores negociables
o por cualquier otro instrumento de inversién, convertibles en efectivo en el corto plazo y
tienen por objeto. normalmente. obtener un rendimiento hasta el momento en que estos -
recursos sean utilizados por la entidad. Los valores negociables son aquellos que se cotizan
en Bolsa de Valores o son operados a través del sistema financiero.

3.7.1. TASAS DE INTERES Y VALOR ACTUAL DE LOS BONOS.

Al comprar un bono en una fecha de pago de intereses. se espera que produzca un
rendimiento sobre el precio de compra. lo cual involucra dos tasas de interés; una, la tasa
que la empresa emisora paga sobre el valor nominal (sobre el bono) *r™. y la otra. es el
rendimiento hasta el vencimiento (sobre inversion) *i*. Esto es:

Valor actual de los bonos =

Valor actual de los intereses + Valor actual del principal

El valor actual del principal = C (1 + i)™

El valor actual de los intereses o'anualida,vd. esta constituida por los cupones
: Fra i

Donde: :

V = Valor o precio de compra del bono para Oblener un rendimiento
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F = Valor nominal (o a la par) del bono.
r= Tasa de interés que se pago sobre el bon.o por periodo.
i= Tasa de rendimiento sobre la mversnén por penodo de cupdn
(en realidad es lo que el |n\'ersmn|sm gana por su inv: ersnén)
Fr=R= Anualldad vencida o valor de los mtereses sobre el valor nommul ala tasa
A = Valor presenle de la nnuahdad ) :
C = Precio de redencnon (igual al valor nommal del bono, salvo que se seﬁale lo contrario).

n= Numero de penodos de mterés (o numero de cupones) hasta que se redima o venza el -
titulo.

Se puede calcular! el valor de 1os bonos a dos fechas. uno a la fecha de cupédn. el olro entre
fechas de pago de cupdn. esto es:

3.7.2. VALOR DE LOS BONOS COMPRADOS A LA FECHA DE PAGO DE
CUPOX\.

Sabemos que el poseedor de un bono obtiene dos beneficios que son:
a) El valor o precio de redencién. en una fecha llamada fecha de redencion.

b) Pago periddico de intereses. a través de un cupén a medida que vence.

Sea: 7
Precio al ) Fr Fr Fr Fr Fr+C
dia de hoy ’
o o 1. 2 3 n—1 n

Donde la anualidad vencida es:

A =Ran;
Y como - R=Fr
entonces - A =Fram
adgn(‘l]és - . C = Valor nominal del bono que a interés compuesto es C /(1 + i)"
= +i)°
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Por lo tanto el valor del bono comprﬂdo a la fecha d‘eb pago de cupén es:
V=Franqi + c a=+iy -----------—-------—-——(1)
O bien: V =Fr (1 —(1 + 1)'"/1) -+ C/(l + 1)“ e

Ahora bien. esta formula se puede e\presar de la snguxenle manera:deanq;i=1—(1+ )i
despejamos (1:+ i)™ para poderla factonzar ¥ queda: :

C(1+1)'"—C C|an-|.""‘
Sustituyendo (2) en (1) queda’ : . : .
" V.=Fran i+ (C—Cias1 9

Factorizando anq i . queda:

V = B,,—] i (Fr

V= C+(Fr—Cl) an

O bien: VV C+(Fr—-C1)1—-(1 +|)'“/1

3.7.3. COMPRA DE BONOS CON I’REMIO O DESCUENTO.

Si el valor de un bono “V" es menor’ quc el valor de redencién C™. se dice que fue
comprado con descuento. Esto sucede si la tasa de interés del bono ( r ) es menor que la
tasa de rendxmlento sobre lai |nversxon (1) Esto es:

“‘D CcC-V

Un bono se compra a pnma o premio si su \'a]or de compra *“V™ es mayor que su valor de
redencion o a la par ~C™ Z. Esto sucede si la tasa de interés del bono (r) es mayor que la
tasa de rendlmlemo sobre lai mversmn ( 1 ) Esto es:

PVC

Ahora se calculara una férmula en la que se obtendra el valor del descuento y el valor de la
prima en forma directa; simplificando asi un poco las operaciones. Esto es:

Dado que V = Fraq i+ F (1 +)™
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Y D=C-V
Donde C = F ya que estamos considerando un bono redimible a la parentonces D=F -V
Por lo tamo‘.D = F —Fragqi+F Q1 + " ‘ e
‘ D=F1+ (1 + iy" — Framq i

Observando esta Gltima expresion (1 + (1 + i)™ ) que si estuviera dividido entre ™,
entonces seria igual a as i (valor presente de una serie de anualidades de un peso). por lo

que si multiplicamos por *i” y dividimos entre ™™ q’ueda:
R A+ DT
T+ +D™A)
porlotanto D=Fi 1l + (1 +i)"i — Fras i
D= Fia!,—, i— Fl"u,n i
Factorizando anq i tenemos: ’ ‘
D=(Fi—-Fram;
Haciendo las mismas consideraciones para calcular la prima tenemos:
V=Fami+FQ+i)"
P=V-F
Por lo tanto P = Frag ; + F(1 + i)™ -F
P=Fram i~F (1 +( +i)™
P=Fraq;i-Fi/i(d+Q+D"
P = Frap ; — Fi (1 + (1 +i)"/i)
P = Fra;q;— Fianq i
P=(Fr-Fi)am .
3.7.4. VALOR EN LIBROS Y AMORTIZACION DE LA PRIMA.
Cuando un bono se compra con premio o con descuento, al transcurrir el tiempo su valor

varia hasta llegar a su valor de redencion. esto se puede calcular haciendo una tabla de
inversion donde se muestre el cambio del valor en libros de los bonos. En dicha tabla se

puede observar que la inversion siempre gana la tasa de rendimiento *i” ¥ lo que sobra del

cup6én se utiliza para amortizar la prima.
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Sea por ejemplo: Se tienc una obligacién de 1.000. valor nominal que vence a la par dentro
de dos afios al 5%6 semestral. Paga un rendimiento de'8%. Hacer la tabla de inversiones o

valores.

Solucion:

Se calcula primero el valor de compra del bono. esto es:

Por lo tanto” Fr.= 1 000 (0.05) = 50

Asi: V = 1000 + (1000 (0.05) o 1 000 (0.04))

‘C =F.=1000 por ser a la par

r=35%=0.05

i=0.08/2=0.04

n =2 (2) = 4 semestres

a1 oos

V = 1000 + (50 — 40) (3.62989)

V = 1000 + 36.2989"

V = 1.036.29 (valor eﬁ libros con prirﬁa) (1=, Columna)

Columna 1" 2.a 3a 4a 5
Periodo Valor en Interés sobre | Interés sobre { Amortizacién | Valor en
libros “V™ inversion el bono “Fr” |de la prima libros al final
. del periodo
1 1.036.29 41.45 50 8.55 1.027.74
2 1.027.74 41.11 50 8.89 ] .01 8.85
3 1.018.85 40.75 50 9.25 1,009.60
4 1.000.60 40.38 50 9.62 1.000.00
Total 163.69 200 36.31 '
Calculo de las columnas:
1* columna: 1.036.29 =V
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2% columna: 1.036.29 (0.04) = 41.452
3* columna: Fr =50

4" columna: 50 - 41.45 = 8.55

5* columna: 1.036.29 — 8.55 = 1.027.74

3.7.5. VALOR DE LOS BONOS COMPRADOS ENTRE FECHAS DE PAGO DE
CUPON.

Hasta ahora. sc ha analizado situaciones en que la compra del bono se ha hecho
exactamente en la fecha de pago de cupon. pero si hacemos la compra de un bono entre dos
fechas de pago. es obvio que una parte del cupon no vencido pertenece al vendedor, y la
otra parte al comprador. asi que para calcular el precio total que se pagara por la compra del

bono. haremos lo siguiente:

A) Determinar el precio “P™ de compra de un bono sin acurnular el valor del cupdn.

B) Determinar el precio EPF de compra de un bono acumulado al valor de] cupén
(recibe el nombre de precio efecuvo. neto o flat). :

Este ultimo se puede cn]cular a traves de 3 melodos, que son:

.4) Metodo exacto o de lnteres compucsto

P, es el precio en la fecha de pago inmediatamente anterior a la fecha de venta.

P es el precio del bono después de transcurrido un tiempo EKF (entre fechas de cupén).
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P, es el precio en la ultima fecha de pago o valor de redencién.
K es el tiempo transcurrido después de la primera fecha (Po).
K, es el tiempo por transcurrir.

Ahora bien. estableciendo la siguiente razén:

De donde se concluye que:

De esta expresion desp‘vajnvmos’l‘-:l"lf q{ieves el ")‘:‘\r;ec_:ié :quéi aﬁdgmbs buscando. asi:
CKiP+KP=KP K Py
P(K) +K) = KP| +K,;P,
Pero K; + K =1 por lo tanto:
Ki=1-K

AsiP(1)=KP;+ (1 -K)P,

P = KP, + P,~P,K

P=P,* K((P,-P,)
3.8. EL METODO DE LAS RAZONES FINANCIERAS.

Tiene como base en buscar la razon. el cosiente o la proporcion que resultan de emplear las

cuenias o partidas tanto del balance general de una empresa como su estado de resultado,

pero estas razones no son arbitrarias sino que se busca una relacion de las cuentas o partidas
que puedan tener algun significado importante y por esta relacion que guardan entre si. se le

da el nombre o la relacion mas congruente a una razon obtenida.
Este metodo se encuentra contenido en lo que se conoce como Capital de trabajo.
Capital de trabajo.
El capital de trabajo se ha enfocado desde dos puntos de vista.
a) Capital de trabajo bruto

b) Capital de trabajo neto
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El capital de trabajo bruto representa la administracion de los recursos del activo circulante
utilizando en el ciclo economico financiero a corto plazo de la empresa v comprende por lo
tanto todas las cuentas de activo circulante. .

El capital de trabajo le interesa al Ingeniero Financiero para determinar si la empresa es
productiva y poder determinar la cantidad optima del capltal de lraba_]o paru obtener
rendimiento de sus inversiones en activo.

El capital de trabajo neto representa los recursos en efectivo o convertibles en efectivo en el
termino de un afio con que cuenta un ente economico para hacer frente a las obhgaclones
contraidas en el mismo periodo. .

El capital de trabajo se obtiene restando del activo circulante, el pasivo circulante y
representa generalmente el exceso entre los bienes y derechos que podrian estar disponibles
en efectivo en el termino de un ailo, menos los pasivos exigibles en el mismo periodo.

Este concepto es util para determinar la cantidad y naturaleza de los activos qﬁe pueden
utilizarse para cubrir las obligaciones a corto plazo dentro del ciclo financiero a coro plazo.

Aumenta el activo circulante -

Aumenta el cg)ial de trabajo

Disminuye el activo circulante

‘Disminuye el capital de trabajo

Aumenta el pasivo a corto plazo -

'Diéminuve el capital de trabajo

Disminuve el pasivo a corto plazo-

‘Aumenta el capital de trabajo

Los elementos integrantes de estos dos tipos de capital de trabajo son:

Del capital de trabajo bruto. el efectivo. bancos. inversiones temporales. cuentas por cobrar.
almacen, pagos hechos por anticipado. etc:.Es decir todo el activo circulante.

Del capital de trabajo neto, El activo circulante y el pasivo circulante.

Capital de trabajo neto

‘Activo Circulante — Pasivo Circulante

Liquidez = Activo Circulante / Pasivo Circulante
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Solvencia inmediata = Activo Circulante — Almacen / Pasivo Circulante.

El capital de trabajo es importante porque muestra un indice de estabilidad financiera o
margen de proteccion para los acrecdores.
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CAPITULO 1V. APLICACIONES GENERALES (CASO PRACTICO).
4.1. ANALISIS DEL PROBLEMA.

La practica de los capitulos anteriores nos llevan mediante el estudio y la ejecucion. a la
creacion de una empresa industrial a la que se mostrara como se aplica la ingenieria
financiera: los méiodos a resolver. el desarrollo de las transacciones econdmicas. el disefio
¥ manejo de sistemas de informacion versatiles. la agrupacion de la informacion, los
resultados obtenidos y analizados cuidadosamente para la toma de decisiones mediante los
estados financieros pro forma.

El rumbo de las transacciones financieras nos llevan con el transcurso del tiempo a la toma
de decisiones de la empresa y es importante que a cada caso en particular tomarle el
detenido detalle para su resolucién, por ejemplo un determinado tipo de financiamiento si
va a ser a corto o a largo plazo.

4.2. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA.

El corporativo PPP realiza operaciones financieras las cuales repercuurén cn sus estados
financieros. : B ;

a).- El trabajador Narciso Garcia solicita un prestamo de $1 500 00 a hquxdar en 12 meses y
tiene que pagar $700.00 por concepto de interés simple. Desea ‘saber ( ‘que'tasa de mleres 3
simple le van a cargar. . -

b).- La empresa consigue un préstamo bancario de $50. 000, 00. El banco Bancomer BBV le
desconto el 11% anual en un plan de interés simple.a 12 meses z,Cual esla camldnd que se.
recibe en el momento de la transaccién?. .

C).- El corporativo tiene 2 deudas la primera por $5.000.00 con una tasa del ,43% parael.”
sexto mes. la segunda es por $7.500.00 para el noveno mes con una tasa del 34% @ *"
octamestral ;A cuanto equivalen las deudas si se considera una fecha focal del doceavo mes
considerando una tasa de reestructuracion del 20%%?

d).- Si obtenemos un préstamo bancario (BBV) de $5.000.00 con un plazo de un afio al
18% anual convertible mensualmente. ;,Qué monto se alcanzara al final del afio?

e).- Se desea saber el valor del documento por el cual se pago un descuento de $187.165.14
a 5 afos. si la tasa de interés fue de 5.1% anual.

f).- Se realiza la financiacién de un proyecto en coordinaciéon con la facultad de Ingenieria.
haciendo investigaciones de mecanica de suelos en el estado de Oaxaca y envia el sueldo de
sus ingenieros a través del banco Banamex. dicho sueldo alcanza la cantidad de $8.000
quincenales por uno solo de sus investigadores. Para ello. el gerente quiere saber cuanto
depositar para cubrir los gastos de la investigacion de ese ingeniero que durara un afio en
Oaxaca y evitar las remesas quincenales. el banco otorga 24% anual convertible
mensualmente y el investigador hara sus retiros al término de cada quincena.
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1).~ Se realiza una inversion donde se desea saber cual es el valor de la renta que se haria al
semestre. si mensualmente paga rentas vencidas de $20.000.00 y la tasa que le otorgan es
de 24% anual convertible semestralmente.

h).- Una persona (administrador) realiza durante 5 bimestres. depdsitos en el banco BBV
Bancomer para acumular $1.000.00. Si el dinero produce el 21% capitalizable
quincenalmente. ;,Cudl es el valor de dichos depdasitos. si son invertidos a principio de
quincena?

i).- Una deuda del corporativo de $10. 000.000.00 con interés del 40% convertible
semestralmente. se va a amortizar mediante pagos semestrales iguales en los préximos 4
afos. el primero con vencimiento al término de 6 meses.

i).- El costo de una maquina fresadora Ferranti Ltd. Fue de 12.000 Dls. La vida util que se
le da por el fabricante es de 4 afios el valor del rescate es de 2000 Dls. ;/Cuadl sera la
depreciacién anual para recuperar esta inversion?. N

k).~ Para una taladradora Pratt-Whitney se invirtio 30.000 Dls. La vida utxl se estlmo en 5
afios el porcentaje que se asigna es del 30%. .

1).- El costo de una maquina de control numérico taladradora Renault fue de 12‘000 OOADls
ETf valor del rescate $2.000.00. y la vida 1til es de 4 afos encontrar la deprecmcnon por aﬂo.

m).- Un equipo normalizado Philips costé $50.000.00 y tiene una especxf‘cac:én de7 afos
de vida 1til al final de los cuales no tiene ningan valor. por lo cual se debera reemplazar por
otro de igual valor. Calcular el porcentaje de depreciacion.

n).- De un bono de ' 1.000 al 6% redimible (pagadero) el 1°. de enero. 1° de mayo y 1° de
septiembre de cada aifo. desde su emision hasta el 1° de septiembre del 2002 inclusive que
se estipula a 105. se quiere obtener el pago al 1°. de septiembre del 2002 y los pagos
cuatrimestrales.

Nota: La estimacion de los ingresos conforme a la evaluacién economica presentada nos
representan $3400.000.00
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L DATOS

FORNMULA

OPERACION

a) C=$1.500.00

1= Cni

700 = 1.500 (} afio) i

n =1afo = 12 meses i=700/1_.500(] afio)
i=? RESULTADO )
1=$ 700.00 i = 0.466666666
i=46.66%
b)YC="? C=M(1-~nd) C =50,000 (1 - (1) (.11))
M =§ 50.000 C =44.500.00

n =1 ato = 12 meses

O también

d = 11% anual Db = 50.000 (1) (0.11) = 5,500
Lo RESULTADO .
M_Db= 50.000 — 5.500 = 44.500.00
= M=CQ +in) M = 5,000 (1 +6/12 (43) .
a M = 6,075 e
M = 7.500 (1 +9/12(.34/8) (12))
M = 7.500 (1 +9/12 (.51))
RESULTADO
M = 10.368.75
GRAFICA -
1) 5.000
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34 % octamestral

1307 -

0 1 2 3 4 5.6 .7 8 9 10 11 12
20%
20%

M =C (1+ni)

= 6.075 (1 Yenz 2 o))",
M|—668”5 ' &
M = 10.368 75 (1 w3012 (0”0))
Ma =10, 887 1875
RESULTADO

d) C = $5.000.00
n=1 afio = 12 meses

i = 18% anual cap. mensual

M=C@+D"

M = 5.978.09

e) D =187.165.14
n =35 anis
1= 5.1% annual

M =2

D=M{—=(1+1™

187.165.14 =M (1 —~ (1 + )"
1‘877;1A65.14=M (1 - (1.051)%)
187.165.14 = M (1 — 0.779805726)
187.165.14 = M (0.220194279)
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M= 187.165.14 /1 0.220194279
RESULTADO
M = 850.000.0129

f) R = $8.000.00 quincenal
n = 24 quince as

1= 24% cap. mensal (0.02)

C=R I-(1+i)"

24% Cap. MEeNS=c-mm-mmeeeam=- quincenal

s

(1 + 24/1200)%,
(1.02) e eee.

= 0'>)'~"-“’-1 T| 0009950943qnu

0.009950493 "

C =8.000 1-0.788493191"

-0.009950493 .
RESULTADO . .

C =170.047.3004

GRAFICA

$8.000.00.........00.eeuun

2_4% 'éﬁ'p."men

sual

1

[N
w
&

qumcen

a]es

2) R = $20.000 mensual
i = 24% cap. Semestral

n = 6 meses

M R(l +.)'"'-1/x

"4% cap. sem

Q +~2’4/2Q‘0) e

a2 ' T

i = (1.12)".1 Ti= 0.019067622 men
M = 20.000 (1.019067622)%-1
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0.019067622
RESULTADO
M= 125.867.81

GRAFICA
$20.000.00 +:+...$20.000,00
‘ A 12490 cap semestral
1 2 3

hyn=35 bir/nestres?;:‘;

R=2 i rea

M = $1.000.00 1)

‘| 1,000 =R 21.94345973)
RESULTADO:

R=45.571 66519 duinccnales -

GRAFICA
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R

$1.000.00

Ti=21% cap. quincenai

P
-

quincenas

[¥]
=]

i) € = $10.000.000.00

i = 40% anual = 0.2 sem

R=

Cc /

1—(1+D" 77

R =10.000,000/1-(1.2)*

0.2

10,000.000/3.837160=
RESULTADO
R = 2.606.094.090

Construccion de la tabla

N

Capital insoluto
al principio del
periodo

Interés vencido
al final del
periodo sobre
capital insoluto

Pago periddico

Capital pagado
al final del
periodo

I8

0 N s W

10.000.000.000
9.393.905.910
8.666,593.002
. 7.793.817.512
6.746.486.924
5.489,690.219
3.981.534.173
2.171.746.918

2.000.000.000
1.878.781.182
1.733.318.600
1.558.763.502
1.349.297.385
1.097.938.044

796.306.834

434.349.383

2.606.094.090
2.606.094.090
2.606.094.090

2.606.094.090

2,606,094.090
2,606,094.090
2.606.094.090
2.606.094.090

606,094.090

727.312.908

$72.775.490
1.047.330.588
1.256.796.705
1.508,156.046
1.809,787.255
2.171.744.706

Suma

10.848.754.930

20.848.752.720

Se puede observar en la tabla que:

Suma del pago periodico = suma del capital pagado + Suma de intereses.
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Ahora bien. si se qu!ere calcular el capital insoluto al finalizar un perlodo determinado, se
puede hacer con la sxgmeme fom‘:ula :

C-,.=R’8n;;.-|i_‘

Por lo tanto: n

k=5t
asf: C= 2.6076‘.094’.090 » bas-_ﬁ—‘l 0.2
C= 2.606.094.096 a3noz2
. C=2,606.094.090 a-1.2*/0.2)
C=2.606.094.090 (2.106482)

C = 5,489.690.291

Sec observa que con esta formula. se¢ pudo calcu]ar el capltal msoluto aI prmcnplo del
periodo requerido. sin necesidad de elaborar toda la 1abla.’ . [RNEIEON g

i)

"VALOREN:
'LIBROS"

DATOS S AROT |’ DE

Costo $12.000 Dis
Vida inil 4 afios

12,000

Valor de rescate 9.500
$2.000.00 Lo
7.000
4 . 2.500 10.000 4.500
D =12.000 - 2,000/ 4‘=/ $£2.500 anuales
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ANO % DE BALANCE DEPRECIACION
DEPRECIACION DECRECIENTE
1 30% 30.000 9.000
2 30% 21.000 6.300
3 30% 14,700 4.410
K 30% 10,290 3.087
5 30% 7.203 2.160.9
7.203 —2160.9 = 5,042.1
24.957.9 + 5,042.1 = 30.000
Valor de 'rescate
3]
DATOS ANOS . | COSTO- % DEP. POR: | ANOS [TASA POR
VALOR DE ANO ANO
RESCATE
Costo $12.000 1 10.000 | X 40% 4.000.00 1 4/10 = 40%
Dis -
2 10.000 | X 30% 3.000.00 2. 3/10 = 30%
Valor de X ¢
rescate 3 10.000 | X 20% 2,000.00. 2/10 = 20%
$2.000.00 : e B :
4 10.000 | X.10% .| 1,000.00 4 1710=10%
Vida util 4 B e e -
afios . 10
m) e
DATOS OPERACION

: SOLUCION:
50.000 (1= Py’ =1
por lo tanto:

v :i'lf"—' )’ = 1/ 50,000
a- p)’ = 0.000020

11-p= 70.000020

1 — p = (0.000020)""7
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1—p=0.213166
p=12-0.213166
p= 0.786834

p=78.68%

Nota: Se iguala a la unidad ¥ no acero, ya qi.le. ﬁai‘n que la férmula VS = C (1 — p) n sea !
igual a cero, tendria que ser (1 — p) = 0 y eso no es posible, puesto que (1 —p) es la razon
de una progresién geométrica y por definicién de progresion geométrica la razén no puede

Ser cero.

n) SOLUCION:

El pago al 1°. De S;Ep;tiémbre de 2002 es yde:
1.000‘(1.05),_=1.o'50 ' Ce
Los pagos cuﬁlriﬁiéslra]es son de:

1.000 (6%/3) = l.‘0‘00(0;02>) =>i"0 los> dias primero de los meses de Enero. Mayo y
Septiembre de cada afio hasta 2002 inclusive.

4.3. SITUACION ACTUAL

Conforme a las transacciones y calculos realizados. se procede a registrar los movimientos
» ajustes para la elaboracion de los estados financieros que se presentaran a continuacion..
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(a)
DEUDORES DIVERSOS
Narciso Garcia
INTER. PAG. POR ANT.
BANCOS

Bancomer BBV

(b)
BANCOS :
Bancomer BBV
PRODUCTOS FIN.

ACREEDORES DIV.

- Bancomer BBV

Financiamiento del Corporativo a Corto Plazo

(e)
BANCOS
Banamex

ACREEDORES Div.

Banamex

Financiamiento a Largo Plazo con reestructuracion de su deuda

(d)
BANCOS
Bancomer BBV

ACREEDORES DIV.
Bancomer BBV

Financiamiento a Corto Plazo
(e)
ACREEDORES DIV.

BANCOS
Financiamiento a Largo Plazo

(f)
GASTOS GENERALES
Sueldos y salarios
BANCOS
Banamex
Deposito para el pago de sueldos
(h)
BANCOS
Bancomer BBV
CLIENTES

1500,00

1500,00
700.00
700,00
44500,00
44500,00
5500,00
44500,00
12500,00
12500,00
12500,00
5000,00
5000,00-
5000,00
18716514
170047,30
170047,30
170047,30
45,57

Depositos efectuados por el administrador

(i)
BANCOS

10000000,00

ACREEDORES DIV.

TESIQ NN
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2200,00

50000.00

12500,00

5000,00

187165,14

170047,30

45,57

10000000.00
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Financiamiento a Lar'go Plazo

MAQUINARIA Y EQUIPO (dls)
M fresadora ferranti ctd
BANCOS
Banamex

(jbis)
GASTOS DE ADMON. (dis)

DEP.ACUM. MAQ Y E |
M fresadora ferranti ctd

(k) Ll
MAQUINARIA Y EQUIPO .. - . (dls)
taladradora pratt-whitney PR
o BANCOS

anamex . -

(kbisy 70
GASTOS DE ADMON

(dis)

" DEP. ACUM. MAQ Y E
taladradora pratt-whitney

)
MAQUINARIA Y EQUIPO (dls)
CNC taladradora renault
BANCOS
Banamex

(1 bis)
GASTOS DE ADMON. (dis)

DEP. ACUM. MAQ Y E
CNC taladradora renault

(m)
MAQUINARIA Y EQUIPO
Equipo norm philips
BANCOS
Banamex

( m bis)
GASTOS DE ADMON.

DEP. ACUM. MAQ Y E

128400,00

128400,00

30000,00

30000,00

12000,00

12000,00

50000,00

50000,00

128400,00

26750,00

321000,00

96300,00

128400,00

42800,00

50000,00

25000.00

TREGIR NN
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128400,00

26750,00

321000,00

96300,00

128400,00

42800,00

§0000,00

25000.00



. Equipo norm philips

tasa 50% LISR ART 41
(n)

ACCION EN VALORES

BANCOS

ESTIMACIONES Y AJUSTES
1
BANCOS

: ACCIONISTAS
Deposito de los socios .

CLIENTES

INGRESOS
Percepcion de ingresos a credito

BANCOS

ACREEDORES DIV.
Financiamiento a Largo Plazo con reestructuracion de su deuda
4
BANCOS

ACREEDORES DIV.
Financiamiento a Corto plazo

BANCOS

PRODUCTOS FIN.
Rendimientos

6
BANCOS
CLIENTES .
Incremento de depositos
7
ACREEDORES DIV.
BANCOS
Financiamiento del Corporativo a Corto Plazo

8

1000,00

11246608,01

355447,30

400000

5069,.69

978,09

50

954,43

50000

TESIS CON
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1000,00

. 11246608,01

355447,30

400000

5069.69

978,09

50

954,43

50000
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ACREEDORES Div. 606094,09

BANCOS 606094,09
Amortlzacuon del Flnanclamlemo a largo plazo
9
DOC. POR I"AGAR‘ 850000,01
| E ACREEDORES DIV. 850000,01
Vaior del documento de fnanclacnon a Largo Plazo
Qe
ACREEDORES DIV, 662834,87
DOC POR PAGAR 662834.,87

dnsmlnuclon de Ia deuda aun afio

2931428,48 2931428,48

ON
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BALANZA DE COMPROBACION

ACCIONISTAS
INGRESQOS

GASTOS GENERALES
GASTOS OE ADMON
BANCOS

CLIENTES

DEUDORES DIVERSOS
MAQUINARIA Y EQUIPQ
DEP ACUM MAQYE
INTER PAG POR ANT
RTAS PAG POR ANT
ACCION EN VALORES

DOC POR PAGAR
ACREEDORES DIV

CAPITAL SOCIAL
PRODUCTOS FIN
RESULT DEL EJERC

106

6042048 29142848

MOVIMIENTOS AJUSTES  SALDOS AJUSTADOS PERDIDAS Y GANANCIAS BALANCE  GENERAL
DESE HABER DEBE HAZER DESE HABER OEBE HABER DEBE HABER
55447 30 355447 30
400000 00 40000000 400000 00
170047 30 170047.30 170047 30
190850 00 150050 00 190850 00
1006204557 98821244 36249951 69503409 678023855 8780238 55
4557 40000000 95443 39900000 39%000.00
1500 00 1500 00 1500 00
62160000 . 627800 00 627800 00
190850 00 150850 00 190850 00
70000 70000 70000
000 000
100000 100000 1000 00
000 85000001 BE263487  187IES M 187165 14 000
18716514 1001250000 1318928 % 85506970 536147560 936UI560
5500000 97809 55978 09 5597809
8510 : BT H 2544730
5500 00 000 545000 545000
3365270 335200

1160205538 1160205531 203142949 293142849 103601099 1036375059 4DD0OGOC 40000000 9SGTA0IE0 9997402 99



ESTADO DE RESULTADOS

INGRESOS

menos:

GASTOS GENERALES
GASTOS DE ADMON.

igual:

UTILIDAD DE OPERACION
menos:

PRODUCTOS FINANCIEROS
igual: .
UTILIDAD POR OPERACIONES
CONTINUAS ANTES DE ISR Y PTU

400000,00

170047,30
190850,00

39102,70

-5450,00

33652,70

CORPORATIVO PPP
ESTADO DE POSICION FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2002

ACTIVO

CIRCULANTE

BANCOS

CLIENTES

DEUDORES DIVERSOS

FluO

MAQUINARIA Y EQUIPO
DEP. ACUM. MAQ Y E
ACCION EN VALORES

DIFERIDO
INTER. PAG. POR ANT.
RTAS PAG. POR ANT.

8780238,55

399000,00

1500.00
9180738,55

627800,00

-190850.00

1000,00
437950,00

700,00
0,00
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TOTAL ACTIVO

PASIVO
A CORTO PLAZO
ACREEDORES DIV.
A LARGO PLAZO
DOC. POR PAGAR
ACREEDORES DIV,
CAPITAL.

CAPRITAL SOCIAL
RESULT DEL EJERC.

TOTAL PASIVO + CAPITAL

CAPITAL DE TRABAJO BRUTO
CAPITAL DE TRABAJO NETO (AC - PC)

LIQUIDEZ

55978,09
-187165,14
9361475,60

355447.,30
33652,00

9180738,55
9124760,46

164,01

700,00
9619388,55

9230288,55

388099,30
9619387,85
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4.4. PROPUESTA

Este trabajo esta elaborado para todo aquel profesional emprendedor con todas las
caracteristicas morales y humanas ya mencionadas anteriormente. que pueda habilmente
desarrollar su técnica de una manera alterna tanto al medio ambiente como para ¢l ser
humano.

Analizando los estados financieros por medio del método de las razones financieras
podrcmo% proyectar satisfactoriamente el rumbo mas optimo para el crecimiento del -
corporativo industrial, teniendo en cuenta que estas razones no sxempre se apeg,uen ala:
realidad. ahi es donde entra la capacidad del Ingenio del superwsor financiero. - /7
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