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Justificacion.

La evaluacion del proyecto de inversion se realizara en virtud de otorgar confianza al
inversionista para que asi le permita visualizar los distintos panoramas de
comportamiento que pudiera presentar la implementacion del proyecto y tomar asi la
decisibn mas adecuada, ademas proporcionara informacion relevante para los
estudiantes de las carreras de contaduria y administracion que les permita el

aprendizaje de este tema.
Asi también ofrecer un servicio a la sociedad, que no solamente represente ganancia

para la empresa, sino que en verdad sea de utilidad para todas las personas que lo

puedan llegar a utilizar.
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Objetivos.

Objetivo general del proyecto:

» Evaluar financieramente un proyecto de inversion para el estudio de
factibilidad de la introduccion del servicio de cable de una nueva empresa.

Objetivos particulares:

Examinar si el proyecto de inversion es rentable.

Elaborar reportes financieros.

Utilizar herramientas financieras para la evaluacion de proyectos.
Valorar el ciclo de vida del proyecto.

Valuar la factibilizacion de inversion.

Determinar la TIR.

Establecer los flujos de efectivo neto a valor presente.

VV VYV VYV VYV

Aplicar las técnicas de evaluacion de proyectos.
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INTRODUCCION:

La Television por Cable es una red de Comunicacidbn masiva que consiste
principalmente en hacer llegar las sefnales de television existentes en el aire y en los
satélites, al televisor domeéstico a través de un cable. Los sistemas de television por
cable mas modernos, ademas de transmitir canales de T.V., pueden distribuir

servicios de audio especializado, sefales de datos y telefonia.

Técnicamente, una red de Television por Cable basa su funcionamiento en la
captacion de sefiales de television que estan en el aire o en los satélites, son
amplificadas y filtradas para que el suscriptor reciba en su televisor una imagen clara

y nitida.

Pensando siempre en las necesidades el consumidor, la empresa mexicana TVMEX
se dio a la tarea de crear un producto inteligente e innovador, con el fin de que toda
la gente pueda disfrutar de los beneficios que ofrece la television de paga, brindando
entretenimiento y diversion a un precio justo, tan accesible que todos podremos

disfrutar de este sano entretenimiento sin necesidad de pagar mas.

TVMEX es el complemento ideal de la television abierta, porque ofrece canales
especializados en los géneros de programacién que mas gustan a toda la familia:
mas peliculas, mas deportes, mas videos musicales, mas series, mas programas
infantiles, mas documentales, mas noticias, mas telenovelas, mas programas de

concursos y mas caricaturas.
Con TVMEX podras disfrutar de la mejor programacion en todos los televisores de tu

hogar por el mismo precio de renta mensual, para que asi, cada miembro de la
familia pueda sintonizar diferentes canales en una u otra television.

vi



En el capitulo uno, se muestra informacién sobre las generalidades de los proyectos
de inversion, los objetivos, la forma en que se clasifican, las etapas que se tienen
que seguir para la preparacion del proyecto, el como se planea y lo que respecta
sobre el marco legal de la empresa.

A continuacion se muestra el contenido del capitulo dos, en el cual se hace
referencia sobre la evaluacion financiera de proyectos de inversion, los elementos
que se necesitan, el monto de la inversion, el flujo neto de efectivo. También dentro
del mismo capitulo se define el estudio del mercado, el como identificamos el
producto, analisis del consumidor, la prevision de la demanda, el plan de
comercializacion y el estudio financiero.

En el capitulo tres se hace referencia sobre los métodos para la evaluacion de
proyectos de inversion, de los cuales los que no consideran el valor del dinero en el
tiempo y los métodos que si consideran el valor del dinero en el tiempo, el periodo de
recuperacion y lo que es la tasa de rendimiento contable.

Se presenta el caso practico en el que se aplican los conocimientos tedricos sujetos
de esta investigacion.

Por ultimo presentamos la conclusiones, en las que definimos si el proyecto de

inversion para establecer una nueva empresa de cable en la ciudad de Tepic es
factible o no.

vii



Capitulo 1.

Generalidades de los proyectos de inversion

1.1. Concepto

“Descrito en forma general, un proyecto es la busqueda de una solucion inteligente al
planteamiento de un problema tendente a resolver, entre muchas, una necesidad

humana.

En esta forma, puede haber diferentes ideas, inversiones de diverso monto,
tecnologia y metodologias con diverso enfoque, pero todas ellas destinadas a
resolver las necesidades del ser humano en todas sus facetas, como pueden ser:

educacion, alimentacion, salud, ambiente, cultura, etcétera.

El “proyecto de inversion” se puede describir como un plan que, si se le asigna
determinado monto de capital y se le proporcionan insumos de varios tipos, podra
producir un bien o un servicio, util al ser humano o a la sociedad en general.

La evaluacion de un proyecto de inversion, cualquiera que este sea, tiene por objeto
conocer su rentabilidad econémica y social, de tal manera que asegure resolver una
necesidad humana en forma eficiente, segura y rentable. Solo asi es posible asignar

los escasos recursos econémicos a la mejor alternativa.

La organizacion de las Naciones Unidas (ONU) define a los proyectos, como el
conjunto de antecedentes que permiten juzgar las ventajas y desventajas que
presenta la asignacion de recursos (llamados también insumos) a un centro o una

actividad productora donde seran transformados en bienes o servicios.

" “Evaluacion de proyectos”, Abraham Perdomo Moreno, ECAFSA, 1998.



1.2 Objetivo

para Abraham Perdomo Moreno tiene por objeto aplicar recursos a inversiones fijas,
mediante el uso optimo de fondos de que dispone una empresa publica, privada o
mixta, con la finalidad de obtener utilidades y prestacion de servicios en un plan

razonable.

Para Alfonso Cortazar el objetivo basico del estudio de un proyecto es evaluarlo, es
decir, calificarlo y comprarlo con otros proyectos de acuerdo con una determinada
escala de valores, con el fin de establecer un orden de prelacion que conduzca a la

obtencion de un bien o servicio.

1.3. Clasificacion

“Existen diferentes clasificaciones de proyectos de inversion, sin embargo, tomando

como base su concepto y objetivo, podemos clasificarlos como sigue:

~
a) No Rentables

l. Por los resultados a obtener: b) No Medibles

c) De Reemplazo

d) De Expansion
"

1. Por la Cuantificacion de a) Cuantificables
Utilidades b) No Cuantificables



. Por su Naturaleza:

V. Por su Importancia Relativa:

V. Por Actividades de la Empresa:

VI Por los Efectos en las
Utilidades:
VIl. Por los Efectos en la

Rentabilidad de la inversion:

a) Complementarias
b) Mutuamente Excluyentes
c) De Substitucion de Equipo

a) Importantes
b) Menos Importantes
b) De Importancia Condicionada.

a) Por Divisiones
b) Por Departamentos

c) Por Productos

~
a) Aumento de Utilidades
b) Disminucion de Utilidades

c) Aumento en la Rotacion de la

inversion.
o

/é) Aumento del Por ciento de
Utilidades

b) Disminucion del Por ciento de
Utilidades.

c) Aumento en la Rotacién del Activo.

d) Disminucién en la Rotacion del

L Activo” ?

? “Evaluacion de proyectos”, Abraham Perdomo Moreno, ECAFSA, 1998.



1.4. Los proyectos de inversion y la toma de decisiones.

La toma de decisiones en un proyecto de inversidon es muy importante ya que estas
pueden implicar el éxito o fracaso en una empresa, implica la asignacion de grandes
sumas de dinero y por un plazo largo, también porque resulta dificil retractarse ante

una decision de esta indole.

“Producir una linea de productos cuya demanda no cristalice puede llegar a implicar
el fin para una empresa. La decision de ampliacion en instalaciones de una empresa
gue no vaya aparejada con mayor produccion y ventas implica un fracaso para la
empresa. Pocas empresas pueden recuperarse después de tomar decisiones
equivocadas de inversion. La persona o personas encargadas de tomar decisiones
deben buscar la optimizacion, el valor presente de la riqueza de los duefios o
accionistas. Al tener que tomar decisiones de financiamiento de un proyecto debe
elegir aquella fuente que maximice la utilidad por accién y escoger la fuente cuyo

monto sea menor.

No rentable
No medibles

Por los resultados a obtener De reemplazo

De expansion
Por los beneficios ofrecidos Cuantificables

No cuantificables

Dependientes
Por su naturaleza Independientes

Mutuamente excluyentes



Por divisiones
Por actividades de la empresa | Por departamentos

Por productos”

“Los proyectos de inversion no rentables, son aquellos que ocasionan salida de
fondos, cuyo objetivo general no es para obtener utilidades directas; tal es el caso,
por ejemplo de la Inversion en construcciones para estacionamiento, canchas

deportivas, etc.

Los proyectos de inversion no medibles, son aquellos que ocasionan salida de
fondos, cuyo objetivo general es el de obtener una utilidad directa y cuya cuantia es
dificil de precisar; tal es el caso de las inversiones en investigacion de nuevos

mercados, nuevos productos, nuevos usos al producto, etc.

Los proyectos de inversion de reemplazo.- Son aquellos que ocasionan salida de
fondos, cuyo objetivo general es el de sustituir equipos; por ejemplo un Equipo de
Fabrica, puede prolongar su vida uUtil mediante reparaciones, mantenimiento, etc.;
pero llegando el momento, en que su costo de reparacion y mantenimiento sea

mayor que el costo del equipo substituto, lo que ocasionara el reemplazo del equipo.

Los proyectos de inversion de expansion.- son aquellos que ocasionan salidas de
fondos, cuyo objetivo general es el de aumentar la capacidad de inversion de
existente, por ejemplo la inversion destinada a aumentar la capacidad instalada,
motivada por el incremento de las ventas y demanda de los productos de la

empresa.”

? “Seminario de Titilacién de Finanzas Corporativas™ , C.P. Cesar Galo Ramirez Herrera, Septicmbre 2004
* “Evaluacién de proyectos”, Abraham Perdomo Moreno, ECAFSA, 1998.



Los proyectos de inversion cuantificables.- Son aguellos en los cuales los beneficios

que se proporcionan pueden ser medidos y evaluados en un valor monetario.

Los proyectos de inversion no cuantificables.- Son aquellos que al contrario de los

proyectos cuantificarles no pueden ser medidos en términos monetarios.

Los proyectos de inversidon dependientes.- Son aquellos que se encuentran
condicionados entre si, si se tienen tres proyectos la aprobaciéon de uno de ellos solo

sera posible si los otros dos también son aceptados

Los proyectos de inversion independientes.- Se denominan asi puesto que la
aprobacion de uno de ellos no descarta la posibilidad de la aceptacion posterior de

cualquiera de los restantes: ya que el objetivo de cada uno de ellos es distinto.

Los proyectos de inversion mutuamente excluyentes.- Son aquellos cuya finalidad o
funcion a realizar dentro de la empresa es la misma, por esta razon la aceptacion de

uno de ellos provoca la eliminacion de los restantes.

Los proyectos de inversion por divisiones.- Son aquellos que para ser adquiridos

dependen de la prioridad de desarrollo de cada una de las divisiones de la empresa.

Los proyectos de inversion por departamentos.- Son aquellos cuya adquisicion
depende de las necesidades esenciales de la empresa, donde pueden tener

prioridad algunos departamentos. (Produccién, ventas, etc.). o

1.5. Etapas para la preparacion de un proyecto de inversion

“Al efectuar proyectos de inversion se debe conocer el medio ambiente general y

especifico en el que se desenvuelve la empresa. El medio ambiente general se

> “Seminario de Titilacion de Finanzas Corporativas” . C.P. Cesar Galo Ramirez Herrera, Septiembre 2004



integra por los fendmenos econodmicos, sociales, politicos, legales culturales,
ecologicos y demograficos; el medio ambiente especifico esta formado por los
proveedores, clientes, competencia, necesidades de la entidad, legislacién y
tecnologia aplicables.

1.5.1. Planeacion.

“Herramienta se aplica, para la evaluacion proyectada, estimada o futura de una
empresa publica, privada, social o mixta y que sirva de base para tomar decisiones

acertadas.

1.5.1.1. Plan estratégico.

Conjunto de planes que expresan los resultados cuantificables que espera alcanzar
la empresa, a largo plazo, asi como los medios a implementar, para el logro de las
metas u objetivos orientados a corto plazo, cuando la importancia de una situacion

afecta al organismo social.

a) Objetivos.- Resultados, fines o metas viables y cuantificables que espera
alcanzar la empresa a largo plazo.

b) Estrategias.- Medios a implementar por miembros de alto nivel, de suma

importancia para la vida de la empresa y determinantes para la

consecucién y logro de metas y objetivos a largo plazo.”

® “Evaluacién de proyectos”, Abraham Perdomo Moreno, ECAFSA, 1998.



1.5.1.2. Plan financiero

“El plan financiero consiste en concretar las estrategias e ideas concebidas en el plan
estratégico, mediante datos y cifras que formen los estados financieros proforma y
los presupuestos, en otras palabras, formular las estructuras y programas a realizar
por los integrantes de la organizacion con el objetivo de establecer los cursos de
accion a seguir y detallar las actividades futuras en tiempo y dinero de una

empresa.”’

Huerta Rios y Siu Villanueva, en su libro Analisis y evaluacion de proyectos de
inversion, nos indican que al plantar las inversiones, se debera tomar en cuenta las

siguientes consideraciones basicas:

e Aprovechar de manera eficiente y redituable los recursos de la organizacion.

e Buscar soluciones abarcando y satisfaciendo los aspectos técnico y econdmico

para conseguir los mejores resultados del proyecto en su totalidad.

e Realizar una adecuada investigacion al efectuar los estudios preliminares en lo
referente a la naturaleza y suministro de materias prima sobre proyectos mineros
y agricolas por ejemplo y la disponibilidad de energia, agua, combustibles en lo
concerniente a proyectos industriales. Es relevante mencionar la importancia que
tiene contar con las facilidades de mano de obra en la planeacién de los
proyectos.

* Analizar detalladamente las opciones de comprar activos fijos, reparar los ya
existentes o rentar los que sean necesarios segun la situacion y necesidades de
la empresa.

" “Seminario de Titilacion de Finanzas Corporativas” , C.P. Cesar Galo Ramirez Herrera, Septiembre 2004



Controlar que las inversiones de capital vayan dirigidas al logro de los objetivos de la

entidad y no causen una desviacion o alteracion de o en los mismos.

1.5.1.3. Marco legal y fiscal en el que se operara.

Se debe definir la forma como se constituira la persona o moral que requiere el
proyecto, tomando en cuenta las diversas formas de organizacion que las leyes
contemplan como lo es una Sociedad Civil, etc. Considerando la finalidad de la
empresa, el numero de personas que integraran la sociedad, las obligaciones a las
que estaran sujetos y los importes que aportaran, ya sean en efectivo o en especie,

ademas de los tramites necesarios para la constitucion de la sociedad.

Si el proyecto se llevara a cabo mediante una persona fisica, es necesario considerar
gue aunque los tramites a realizar son menores, muchas veces las caracteristicas del
mercado consumidor, requieren de otra forma de organizacién por lo que la finalidad
del proyecto es determinante al elegir el tipo de organizacion.

También existen algunas formas de asociacion que se ven limitadas a manejar
determinadas funciones, por ejemplo una Asociacion Civil por ley no puede procesar
o transformar materias primas, de tal forma que en un proyecto de transformacion no

puede asumir esta forma juridica y es necesario optar por otra.

Es muy importante al realizar el analisis y evaluacion de proyectos de inversion para
bienes de capital, conocer los lineamientos contables y fiscales a los que se sujeta la
persona fisica o moral objeto del proyecto y en caso de realizacion del mismo estar
al tanto de modificaciones de leyes, principios y reglamentos, ya que los cambios
frecuentes de que son objeto pueden modificar de manera importante las
condiciones de las personas ya sean fisicas o morales. Es elemental poder
considerar las obligaciones fiscales a las que se estara sujeto, dependiendo del
régimen en el que se vaya a tributar, ademas de las fechas en las que se deberan

realizar los pagos de impuestos.



Por la facultad que tienen los gobiernos federales, estatales y municipales de
establecer impuestos in fluyen de manera importante en el comportamiento de las
organizaciones de negocios y de sus duefios. Lo que pudiera ser una decision de
negocios optima si no existieran impuestos, puede resultar una muy inferior con
estos, por lo tanto la correcta consideracion de estos factores en un pais como
México en el que la inflacion anual normalmente es de mas del 5% y en el que los

cambios fiscales son continuos es determinante.”®

1.6. Franquicias
¢Qué es una franquicia?

“‘Segun Meyer, H. en su libro titulado Marketing, ventas al por menor define las
franquicias, concesiones o licencias, como un acuerdo contractual mediante el cual
se una compania matriz (franquiciadora) le concede a una pequena compania a un
individuo (franquiciador) el derecho de hacer negocios en condiciones especificas.

Lo dicho anteriormente, nos permite resumir de forma simple, que un franquiciador
tiene el derecho de nombre o de marca registrada y le vende el derecho a un

franquiciado; conociendo esto como licencia de producto.

En la forma mas compleja, el formato de licencia de negocio es una relacién mas
amplia y continua que existe entre dos partes, donde a menudo comprende un rango
completo de servicios, incluyendo seleccion de sitio, entrenamiento, suministro de

productos, planes de marketing y también financiador.

El espectacular crecimiento de los concesionarios representa el rapido incremento de
dos tendencias: La prisa de los individuos por llegar a ser sus propios jefes y la
necesidad de las companias de encontrar formas mas eficientes y baratas de

expandirse.

¥ “Seminario de Titilacion de Finanzas Corporativas” , C.P. Cesar Galo Ramirez Herrera, Septiembre 2004
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Meyer, H. y Kohns, S. establecen que el tiempo durante el cual es valido un acuerdo
de licencias se llama seguido del contrato y puede ir desde cinco afios hasta la
perpetuidad; donde la mayoria de los acuerdos son por veinte afios. Después de que
el periodo haya terminado, el franquiciador a menudo tiene el derecho de recomprar

o revender la unidad.

Al contrario Kennedy, sostiene que las franquicias es un privilegio otorgado por un
organismo gubernamental a un individuo, a una sociedad colectiva o0 a una sociedad
anonima, para usar una sociedad publica, una calle o una carretera, o el espacio por
encima o por debajo de la calle o carretera. La franquicia puede ser por un término

fijo de afnos, por un periodo indeterminado o a perpetuidad.

Segun Phillips Kothler en su libro titulado Direccion de la Mercadotecnia establece
como concepto de franquicia o concesionamiento como un convenio con el
concesionario en el mercado extranjero, ofreciendo el derecho de utilizar el proceso
de fabricacidn, la marca, la patente, el secreto comercial y otros puntos de valor, a
cambio de honorarios o regalias.

A continuacion se presentara lo que recibe el franquiciador en retorno por la

franquicia:

Un derecho de franquicia. Es un pago anticipado de una sola vez que los
concesionarios hacen directamente a quién les concede la franquicia para ser parte
del sistema de concesiones. El pago le reembolsa al franquiciador los costos de

ubicacion, calificaciéon y entrenamiento de los nuevos concesionarios.

Una regalia. Es un pago anual, entre 1% y 20% de las ventas del concesionario que
se paga al franquiciador. Estos pagos representan los costos de hacer negocios

como parte de una organizacion de concesiones.

Un derecho de publicidad. Es un pago anual, usuaimente menos de 3% de las

ventas, que cubre la publicidad corporativa.

11



Las ganancias por venta de equipos, provisiones o servicios o productos terminados

al concesionario.

En vista de lo antes citado se tendria que aclarar que no todos los concesionarios
salen ganando, debido a que las franquicias estan sujetas a la suerte de la economia
en la que gravitan. Si una economia crece, también las franquicias creceran, en caso
contrario; cuando la economia de con pais o de una regién no se desarrolla, tampoco
lo podran hacer las franquicias. Pero si se comparan con otros negocios pequefios,
la posibilidad de sobrevivir son mejores en el caso de las concesiones, debido que
muchas cifras muestran que alrededor de un 5% del total de las franquicias se
descontinian cada cinco anos, comparado con 50% de negocios nuevos

independientes.
Ventajas de las franquicias

De acuerdo con la administracion de pequenos negocios de los Estados Unidos, la

franquicia tiene varias ventajas sobre los minoristas independientes. Ellas son:

Reputacién: es un sistema de licencias establecido y bien conocido, el nuevo
concesionario no tiene que trabajar para establecer la reputacion de la firma. El

producto o servicio que se ofrece ya es aceptado por el publico.

Capital de trabajo: cuesta menos dinero operar un negocio de concesion, porque el
franquiciador le da al concesionario buenos controles de inventario y otros medios
para reducir los gastos. Cuando es necesario, el franquiciador puede también dar

asistencia financiera para los gastos operativos.

Experiencia: el consejo dado por el franquiciador compensa la inexperiencia del

nuevo propietario.

Asistencia gerencial: el propietario de un pequefio aimacén independiente tiene que
aprender de todo, y un minorista experimentado puede no ser un maestro en todos
los aspectos de finanzas, estadisticas, marketing y promocién de ventas. Las
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mejores companias de franquicia le dan al concesionario asistencia continua en
estas areas.

Utilidades: al asumir unos costos razonables de franquicia y convenios sobre
suministros, el concesionario usualmente puede esperar un razonable margen de

ganancias, porque el negocio se maneja con la eficiencia de una cadenas.

Motivacion: debido a que el concesionario y el franquiciador se benefician del éxito

de la operacidon, ambos trabajan adecuadamente para logrario.
Ventajas del franquiciador

Las motivaciones del franquiciador para crear una franquicia son esencialmente las

siguientes:

1. Tener acceso a una nueva Fuente de capitales, sin perder o diluir el control
del sistema de marketing.

2. Evitar los gastos fijos elevados que implican generalmente un sistema de
distribucion par almacenes propios.

3. Cooperar con los distribuidores independientes, pero altamente motivados por
ser propietarios de sus negocios.

4. Cooperar con los hombres de negocios locales bien integrados en medio de la
ciudad, de la regién o del pais

5. Crear una nueva fuente de ingresos basada en el saber hacer técnico
comercial que se posee.

6. Realizar un aumento rapido de las ventas, teniendo el éxito un efecto bola de
nieve.

7. Beneficiarse de las economias de escala gracias al desarrollo del sistema de
franquicia.

Los franquiciadores aportan a sus franquiciados una ayuda inicial y continua Los
Servicios iniciales comprenden fundamentalmente: un estudio de merado, un estudio

de localizacion de restaurante franquiciado, una asistencia en la negociacion de
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alquiler, una concepcién de la decoracion interior del punto de venta, la formacion de
la mano de obra, modelos de gestion contable y financiera. Los servicios continuos
comprenden un seguimiento operativo, material de promocion, formacion de cuadros
y empleados, control de calidad, publicidad a nivel nacional, centralizacion de
compras, informaciones sobre la evolucion del mercado, auditorias contables y

financieras, seguros aprobados, etc.
Ventajas para el Franquiciado

La motivacion de franquiciado principalmente es beneficiarse de la experiencia, de la
notoriedad y de la garantia, unidas a la imagen de marca del franquiciador. A esta

motivacion basica se afiaden las consideraciones siguientes:

Tener la posibilidad de poner en marcha una empresa con poco capital

2. Reducir el riesgo y la incertidumbre, puesto que se trata de un proyecto de
éxito probado.

3. Beneficiarse de un mejor poder de compra ante los proveedores de la cadena
franquiciada.

4. Recibir una formacion y una asistencia continua proporcionadas por el del
franquiciador.

5. Tener el acceso a los mejores emplazamientos, gracias al renombre y al poder
financiero del franquiciador.

6. Recibir una ayuda a la gestion del marketing y a la gestion financiera y
contable de la franquicia.

7. Tener locales y decoracion interior bien concebidos.
Beneficiarse de la investigacion y desarrollo constantes de nuevos productos o
Servicios.

9. Tener la posibilidad de crear su propio negocio como independiente

perteneciendo a una gran organizacion.
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El acuerdo de franquicia es una forma relativamente flexible de colaboracion entre el
franquiciador y los franquiciados. No obstante, existen tres fundamentos
indispensables para la solidez de un acuerdo de franquicia, que son:

1. La voluntad de trabajar solidariamente.
2. La aceptacion de un derecho de transparencia reciproco.

3. El fundamento legal de la formula.

Esta ultima condicion es esencial; la franquicia es un método original de distribucion
de un buen producto o de un buen servicio (una férmula de éxito), no sera nunca una
solucién para sacar de un apuro o de salvaguardia de una empresa en dificultad que

se declare «franquiciador» sin haber hecho ella misma la prueba de su formula.
Desventajas de las franquicias

Existen también desventajas para el concesionario y se presentan a continuacion

algunas de ellas:

Derechos: los derechos que el franquiciador cobra por el uso del nombre de la
empresa, los precios cobrados por las provisiones y otros gastos pueden ser muy
altos para una localidad particular. De tal manera que se puede incurrir en pérdidas o
bajos margenes de ganancias para el minorista.

Menos independencia: debido a que el concesionario debe seguir los patrones del

franquiciador, el minorista pierde algo de su independencia.

Estandarizacion: Los procedimientos son estandarizados y los concesionarios no

tienen mucha posibilidad de utilizar ideas propias.

Lentitud: debido al tamano, un franquiciador puede ser lento para aceptar una nueva
idea o adaptar sus métodos a los cambios de condicion.
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Cancelacion: es dificil y caro cancelar un convenio de concesion sin la cooperacion

del franquiciador.

El control: el franquiciador tiene menos control sobre el concesionario, que si

montara sus propias instalaciones de produccion.

El competidor: si el concesionario tiene mucho éxito, la firma pierde utilidades y

cuando termine el contrato podria encontrarse con que ha crecido un competidor.
Los franquiciadores como fuente de financiamiento.

Existen fuentes alternativas de financiamiento disponibles para un nuevo negocio.
Estas fuentes incluyen franquiciadores; que se pueden usar unicamente para iniciar
el negocio. Ademas, muchos franquiciadores, como el propio Mc. Donald's, han
buscado desesperadamente en los mercados internacionales la expansion que ya no
pueden lograr en su propio pais, debido al nocivo efecto que ha tenido la recesion
estadounidense en los ultimos anos, en el desarrollo de las franquicias. Las
crecientes ventas originadas por los franquiciadores extranjeros (y el consecuente
pago de regalias) estan representando para muchas de estas empresas un
verdadero respiro, al tiempo que puede ayudar a los franquiciados a involucrarse en
el negocio por menos dinero que si empezara un negocio similar por su cuenta.
Algunas veces el franquiciador le permitira hacer un pequefno pago de contado, como
cuota inicial y, entonces le prestara el resto del dinero necesario para iniciar el
negocio.

Los elementos para diagnosticar la franquiciabilidad de un negocio

Es muy importante establecer los criterios minimos que deben de tomar en cuenta
los franquiciadores para determinar si un negocio es franquiciable. Dichos criterios,
nos ayudaran a adentrarnos al mercado de franquicias, con la seguridad de seguir
adelante, a pesar de los retos y dificultades que pudieran existir en dichos mercados.
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Criterios minimos y elementales que determinan la franquiciabilidad exitosa de un

concepto:

No podemos concebir de un concepto sea susceptible de franquicia si el nombre con
las marcas que lo distinguen no estan debidamente protegidos por una parte o
cualquier otro medio legal previsto en la legislacion, y ademas, la importancia que
reviste el que la marca del franquiciante tenga reconocimientos del publico dentro del
mercado.

Tampoco han sido exitosos los conceptos de franquicias que permitan a sus
franquiciatarios margenes operativos que no puedan compararse con los estandares

de la industria.

Han sido y seguiran siendo franquiciables solamente aquellos negocios cuyo
producto o servicio satisfaga una necesidad real del mercado en el que pretendan
desarrollarse. Es decir, que aporten un valor agregado al mercado, y que sea

apreciado por el consumidor de ese mercado.

Este punto no deberia ser el nimero cuatro, sino el uno, debido que no puede haber
posibilidades de éxito cuando una empresa decide lanzar una franquicia sin la

experiencia y la antigiedad debidas.

En las franquicias, muy a diferencia de la licencia de marcas y de los contratos de
distribucion, el franquiciante debe vivir por y para el franquiciatario. La teoria indica
que todo debe girar en torno al franquiciatario; la asesoria, el apoyo logistico y

operativo, los insumos, los proveedores, etc.
Las caracteristicas que debe buscar un franquiciante en un franquiciatario.

Con respecto a la experiencia de los franquiciatarios maestros en los ultimos anos,
casi siempre que ha habido éxito, se ha podido percibir que el franquiciatario maestro
reune la mayoria, si no todas, las caracteristicas elementales que debe buscar un
franquiciante para el desarrollo de su concepto en un pais extranjero:
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Conocimiento del mercado local.
Conocimiento del segmento de mercado que interesa a la franquicia.
Actitud flexible.

YV VvV V V

Recursos economicos necesarios.
Recursos administrativos necesarios.

Capacidad de comunicarse adecuadamente con su franquiciante.

Y VvV VvV

Experiencia de negocios en el pais del franquiciante.

‘..._.

Conocimientos del mercado inmobiliario de su pais.

» Habilidad para ayudar en la seleccion de los posibles proveedores del
sistema.

» Buenas relaciones y experiencia en el trato con los funcionarios de gobierno

del pais al que ingresa la franquicia.

Cuando el franquiciante multinacional, esto es, el que intenta penetrar en un mercado
extranjero, omite seleccionar a su franquiciatario extranjero a la luz de los criterios
comentados y se guia unicamente por el econdomico (situacion que
desafortunadamente es generalizada), las posibilidades de fracaso son importantes.
Como conclusion, para aquellos empresarios que estén considerando franquiciar su
negocio; tendran que considerar que las franquicias son una solucién de mercado a
un problema de mercado. Por lo tanto, a todas luces es inadecuado utilizar a las

franquicias como una solucion a problemas que son meramente de indole financiero.
Minoristas independientes y franquicias.

Casi todas las organizaciones de venta al por menor pueden clasificarse como
independientes, como una cadena corporativa o como una franquicia. El
independiente es el tipo mas comun de propiedad; sin embargo, representa sélo una
cuarta parte de las ventas.

Una firma minorista independiente es una distribucion minorista poseida y operada
independientemente y sin afiliacion. Muchos minoristas independientes, sin embargo,
desean algunas de las ventajas de que disfruta una cadena. Por ejemplo, asistencia
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en el desarrollo de publicidad efectiva y planes de promocion de ventas, y ayuda en
el disefio de sistemas de contabilidad y de sistemas de registro y control. Pero para
obtener estas ventajas, los minoristas independientes tendran que entregar algo de

su independencia.
Las estrategias de cobertura de mercado.

Si el canal de distribucion elegido es un canal indirecto, se presenta el problema del
numero de intermediarios a reclutar para obtener la tasa de cobertura del mercado
necesaria para la realizacion de los objetivos de penetracion. Varias estrategias de

cobertura del mercado pueden ser consideradas.

» Hollywood ofrece goma de mascar en todos los sitios que puede; en todas las
tiendas de alimentacion, en los estancos, en las papelerias, en los distribuidores
automaticos, en el comercio ambulante.

» La firma Pierre Cardin distribuye sus productos de confeccion en tiendas
especializadas, cuidadosamente seleccionadas, y se asegura de que esta
representada por los mejores.

» Wolkswagen distribuye sus coches a través de concesionarios; a cada
concesionario se le asigna una region donde ningun otro garaje estara autorizado

para representar la marca.

Hollywood practica una distribucion intensiva, Cardin una distribucion selectiva y
Wolkswagen una distribucion exclusiva. La eleccion de la estrategia a adoptar para
un producto dado depende de las caracteristicas del mismo y del objetivo perseguido
por la empresa dentro del entorno competitivo en el que se encuentre.

La distribucién exclusiva y la franquicia.

Un sistema de distribucion exclusiva es la forma extrema de la distribucion selectiva.
En una regidon predefinida, un sodlo distribuidor recibe el derecho exclusivo de vender
la marca y se compromete generalmente a no vender marcas competitivas. En

contrapartida, el distribuidor acepta no referenciar marcas competidoras en la misma
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categoria de productos. Una estrategia de cobertura exclusiva es util cuando el
fabricante quiere diferenciar su producto por una politica de alta calidad, de prestigio
o de calidad de servicio. La estrecha cooperacion entre fabricante y distribuidor
facilita la puesta en marcha de este programa de calidad. Las ventajas e
inconvenientes de este sistema son las de la distribucion selectiva, pero ampliadas.

Una forma particular de distribucion exclusiva es la franquicia.

La franquicia es un sistema de marketing vertical contractual que organiza la
distribucion de bienes o servicios. Hay acuerdo de franquicia cuando, por contrato,
una empresa, llamada franquiciadora concede a otra el derecho de explotar un
comercio en un territorio delimitado, segun unas normas definidas y bajo una ensefa
0 marca dada. La empresa que concede, ofrece generalmente a sus franquiciados
una ayuda continua permitiéndoles comerciar en las mejores condiciones posibles en
sus territorios respectivos. Es, pues, a la vez que remunerar el derecho de utilizacion
de una marca de comercio y para beneficiarse de una aportacién continua del saber
hacer por lo que el franquiciado se compromete contractualmente a entregar al
franquiciador unos derechos iniciales -tanto alzado- y/o unos porcentajes sobre sus
ventas. El franquiciado compra, de hecho, una formula de éxito de la cual el

franquiciador y quizé otros franquiciados han hecho la prueba en otros territorios.
Tipos de franquicia

Las franquicias o el concesionamiento ha sido el desarrollo de mas rapido
crecimiento y mayor interés en los ultimos afnos. Aunque la idea basica ya es vigja,
algunas formas del concesionamiento son muy recientes. Pueden distinguirse tres

formas de concesionamiento:

La primera es el sistema de concesidn al detallista patrocinado por el fabricante, el
cual ejemplifica la industria automéviles. Asi la Ford concesiona a los distribuidores
para que vendan sus automoviles y los distribuidores, que son negociantes

independientes, aceptan cumplir con varias condiciones de ventas y servicios.
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La segunda es el sistema de concesionamiento al mayorista patrocinado por el
fabricante. Este sistema se encuentra en la industria refresquera. Coca - Cola, por
ejemplo, otorga licencia a embotellador (mayoristas) en varios mercados, los cuales
adquieren sus concentrados a los que agregan carbonato, embotellan y venden a los
detallistas en los mercados locales.

La tercera es el sistema de concesionamiento al detallista patrocinado por la firma de
servicios. En este caso, una firma de servicio organiza todo un sistema para llevar su
servicio en forma eficiente a los consumidores. Ejemplo de este tipo de
concesionamiento se encuentran en el negocio de la venta de vehiculos (Hertz,
Avis), en el negocio de alimentos rapidos (Mc. Donald's, Burger King), y en el
negocio de moteles (Howard, Johnson, Ramada Inn).

Caracteristicas de una buena franquicia.

Una buena franquicia debe ser ante todo un éxito probado y transmisible que puede
ser reproducido por el franquiciado en su territorio. Una buena formula tiene las
caracteristicas siguientes.

» Tiene relacion con la comercializacion de un producto o servicio de buena
calidad.

» La demanda para el producto o servicio es universal o, al menos, no se limita
unicamente a la regidén de origen del franquiciador.

» Deja al franquiciado ya establecido en un lugar un derecho de primer rechazo en
el momento de implantacion de una o varias franquicias en su territorio.

» Prevé una transferencia inmediata de saber hacer y una formacion efectiva del
franquiciado en las técnicas de comercializacion y en los métodos propios de la
franquicia en cuestion.

» Hace sus pruebas con una empresa piloto.

» Establece las modalidades de una relacién continua entre el franquiciador y el
franquiciado con objeto de mejorar las condiciones dé explotacion de la franquicia
y de intercambiar innovaciones, ideas de nuevos productos y servicios, etc.
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» Describe explicitamente las aportaciones iniciales (ensena, formacion, saber
hacer) y las permanentes (soportes de marketing, publicidad, acciones
promocionales, investigacion y desarrollo, servicios diversos) del franquiciador.

» Expresa los pagos inmediatos (derechos iniciales) y continuos (canon) que el

franquiciado debe efectuar.

Y

Implica al franquiciado en el proceso de definicion de las orientaciones futuras de
la franquicia y le hace participar en la vida de la franquicia.
» Prevé un procedimiento de renovacion, renegociacion y anulacion del contrato de

franquicia, asi como una posibilidad de rescate para el franquiciador.

La franquicia ofrece una opcion interesante frente a las estructuras verticales
convencionales o controladas. En efecto, en una red franquiciada, la inversion de
cada tienda esta hecha por el franquiciado, propietario de la tienda. Desde el punto
de vista del franquiciador, la creacion de una red de franquicias le permite disponer
rapidamente y con poco coste de una red comercial internacional y ello sin invertir

directamente en la propiedad de la red, pero controlandola por contrato.

La franquicia es un sistema de distribucion integrado, controlado por el franquiciador,
pero financiado por los franquiciados. Una franquicia acertada es un buen socio en el
que el éxito del franquiciador y el del franquiciado estan indisolublemente unidos.

El mercado de franquicias.

En los ultimos anos el sistema de negocios por franquicias (franchising) alcanzé un
explosivo desarrollo gracias a la globalizacion de la vida econdmica de las naciones
orientadas a una creciente apertura en este proceso de transformacion del

capitalismo.

Las renovadas estrategias de comercializacion de productos y servicios pusieron en
un primer plano la alternativa de sumar un mayor numero de bocas de expendio con
beneficios para el franquiciante y el flanquiciado.
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De acuerdo a estimaciones del departamento de Comercio estadounidense, a finales
de este siglo un 50 por ciento de las ventas minoristas se manejara dentro del
sistema de franquicias.

Este interesante campo no es exclusivo de los paises desarrollados, las franquicias
no tienen fronteras. Desde hace varios aflos América Latina como otros mercados
emergentes transita sus propias experiencias con un despliegue mas generoso en el

Brasil, siguiéndolo México, Chile, Colombia y la Argentina.

Pero también comenzé a notarse incluso en los mercados socialistas y no faltan
locales por franquicias en reconditos puntos del planeta. En muchas ciudades bajo
diferentes climas y latitudes es posible degustar la famosa Big Mac, rentar videos de
la cadena Blockbuster, dormir en la cadena Holiday Inn, entre otros.

El franquiciante y ofrecer una oportunidad, con muchos condicionamientos, pero es

una oportunidad para quien decide asumir el reto.

Hay un gran numero de empresarios que contempla otorgar franquicias de su
negocio, con la seguridad de que al hacerlo puede resolver sus necesidades de
expansion, para aquellos que alguna vez han sofado ser duenos de su propio
negocio, la franquicia se ha constituido en una opcién interesante y segura para

lograr su proposito en un ambiente de negocios incierto.

Al franquiciante le cabe la tarea de fijar el nombre comercial, elegir los colores
corporativos, disefar su imagen publica, definir el producto, escribir los manuales de
funcionamiento, concretar la transferencia de la tecnologia involucrada a quien recibe
la licencia, controlar la calidad, determinar la indumentaria de los empleados,
establecer las pautas publicitarias, brindar asesoria permanente y dar entrenamiento

a quien opera la licencia.

La comunicacion de la imagen global de la marca aparece como el condimento
esencial para garantizar el éxito de los negocios. Esto, aunado a la estrategia

empresarial y el target conforman el tripode que sustenta esta actividad.
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Latinoamérica es un mercado muy buscado por las firmas de Estados Unidos, el pais
de origen del sistema de franquicias y el lugar donde el sector es mas dinamico. Pero
una de las tendencias mas recientes muestra que las empresas en América latina
también intentan, por medio de franquicias ganar mercados mas alla de sus

fronteras.

Del mismo modo que el fendbmeno de la internacionalizacion partié de Estados
Unidos, los recientes analisis de este mercado sacan a la luz otros cambios en el

rubro que, a medida que el desarrolio continue, se reflejarian en Latinoamérica.

No es raro que un sector tan agil y versatil como las franquicias responda a los
cambios econdémicos y sociales con rapidez. La orientacion creciente de la economia
hacia la generacion de servicios, la incorporacion de mas mujeres al mercado de
trabajo o el envejecimiento progresivo de la poblacion son algunas de las tendencias
que repercuten en el sector de las franquicias.

Asi, se espera que los negocios de mayor expansion entre los que trabajan por
franquicias sean aquellos relacionados con la prestacion de servicios, como las
reparaciones, la limpieza hogarefa, el mantenimiento y reparacién de autos,
asistencia médica, educacion y entrenamiento o telecomunicaciones. También tienen
posibilidades de florecer los servicios a empresas, como contaduria, distribucion de

correspondencia, personal temporal, impresiones.

Aunque la situacion de los paises latinoamericanos difiere bastante entre si, en
algunos como México, Argentina y Brasil este tipo de franquicias ya existe. Como los
penetrantes tambores de las tribus de otros tiempos, el boom de las franquicias se
expande por todos los rincones.

En los ultimos cinco afnos el sistema de franquicias en Chile experimentd un
crecimiento promedio del 30%, una cifra que la posiciona bien en el proceso de
expansion de este negocio en América latina. Luego del auge experimentado, las

franquicias han entrado ultimamente en una recta estabilizada y de crecimiento
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constante. Los datos mas frescos indican que hoy operan en ese pais 65 companias
de franquicias, las cuales provienen de distintos paises y facturan anualmente unos
doscientos millones de dolares. El equivalente al 0,01% del producto bruto interno

chileno. Esta actividad da empleo directo a mas de veinte mil personas. “

1.7. Presupuesto.
“Es un conjunto de prondsticos referentes a un lapso precisado.
1.7.1. Clasificacion del presupuesto.

Es comun encontrar que existen distintos tipos o denominaciones de el presupuesto,
en realidad estas diferentes formas de llamarlo, obedecen tan solo a caracteristicas
particulares del mismo. A continuacion se expone una clasificacion de acuerdo con

sus aspectos sobresalientes:

A) Por el tipo de empresa

1. Publicos.
Son aquellos que se realizan los Gobiernos, Estados, Empresas Descentralizadas,

etc, para controlar las finanzas de sus diferentes dependencias.

2. Privados.
Son los presupuestos que utilizan las empresas particulares, como instrumento de su

Administracion.

*Estados Financieros” Kennedy. 5° edicion 1997. “Marketing Estrategias™, Jean Jacques Lambin. 3° Edicion.
1995. “Ventas al por menor’, Kohns Stone, Meves Harris. 1992, “La experiencia de las franquicias” Gonzalez
Calvillo, Enrique, 1° Edicion, 1993, “Direccion de la Mercadotecnia” Kotler, Phillips. 7° edicion, 1995."Revista
El Dinero™, julio 15/1997 “Revista El Dinero”, mayo 15/1997. “Revisla Inversiones”, octubre 1995. “Revista El

Dinero”, encro 15/1997 “Revista El Dinero”, julio 15/1997."Revista Vision”. Noviembre 16/1996.



B) Por su contenido

1. Principales.
Estos presupuestos son una especie de resumen, en el que se presentan los

elementos medulares, en todos los presupuesto de la Entidad.

2. Auxiliares.
Son aquellos que se muestran, en forma analitica, las operaciones estimadas por
cada uno de los departamentos que integran la organizacion de la Compania.

C) Por su forma

1. Flexibles.
Estos presupuestos consideran anticipadamente, las variaciones que pudiesen
ocurrir y permiten cierta elasticidad, por posibles cambios o fluctuaciones propias,

l6gicas o necesarias.

2. Fijos.
Son los presupuestos que permanecen invariables, durante la vigencia del periodo

presupuestario o en el curso de varios.

La razonable exactitud con que se han formulado, obliga a la Institucion a aplicarlos
en forma inflexible a sus operaciones, tratando de apegarse lo mejor posible a su
contenido. Generalmente acontece en los paises comunistas o totalitarios, o para
efectos de comparacion.

D) Por su duracion
La determinacion del lapso que abarcaran los presupuestos, dependera del tipo de
operaciones que realice la empresa, y de la mayor o menor exactitud y detalle que

se desee, ya que a mas tiempo correspondera una menor precision y analisis.
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Asi pues, pueden haber presupuestos:
a).- Cortos: los que abarcan un ano 0 menos, y

b).- Largos: los que se formulan por mas de un afo.

Ambos tipos de presupuesto son Utiles y usados. Es importante, para los directivos,
tener de antemano una perspectiva de los planes del Negocio para un periodo
suficientemente largo y no se concibe ésta sin la formulacion de presupuestos para

periodos cortos, con programas detallados para el lapso inmediato siguiente.

E) Por la técnica de valuacion

1. Estimados
Son los presupuestos que se formulan sobre bases empiricas; sus cifras numéricas,
por ser determinadas sobre experiencias anteriores, representan tan solo la
probabilidad mas o menos razonable, de que efectivamente suceda lo que se ha

planeado.

2. Estandar.
Son aquellos que por ser formulados sobre bases cientificas o casi cientificas,
eliminan en un porcentaje muy elevado las posibilidades de error, por lo que sus
cifras, a diferencia de las anteriores (estimadas), representan los resultados que se

deben obtener.

F) Por su reflejo en los estados financieros

1. De Posicion Financiera.
Este tipo de presupuestos, muestra la posicion estatica que tendra la Empresa en el
futuro, en caso de que cumplieran las predicciones. Se presenta por medio de lo que

se conoce como posicion Financiera (Balance General) Presupuestada.

2. De Resultados.
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Que se muestran las posibles utilidades o perdidas a obtener en un periodo futuro.

3. De Costos.
Se preparan tomando como base, los principios establecidos en los prondsticos de
ventas, y reflejan, a un periodo futuro, las erogaciones que se hayan de efectuar por

Costo Total o cualquiera de sus partes.

G) Por las finalidades que pretende

1. De Promocion.
Se presentan en forma de Proyecto Financiero y de Expansion; para su elaboracion
es necesario estimar los ingresos y los egresos que hayan de efectuarse en el

periodo presupuestal.

2. De Aplicacion.
Normalmente se elaboran para solicitud de créditos. Constituyen pronosticos
generales sobre la distribucion de los recursos con que se cuenta, o habra de contar

la Empresa, segun lo proyectado.

3. De Fusion.
Se emplean para determinar anticipadamente, las operaciones que hayan de resultar

de una conjuncién de entidades o companias filiales.

4. Por Areas y Niveles de Responsabilidad.
Cuando se desea cuantificar la responsabilidad de los encargados de las areas y

niveles, en que se divide una organizacion.

5. Por programas.

Este tipo de presupuestos es preparado normalmente, por dependencias

gubernamentales, descentralizadas, patronatos, instituciones, etc. Sus cifras
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expresan el gasto, en relacion con los objetivos que se persiguen, determinando el
costo de las actividades concretas que cada dependencia debe realizar, para llevar a

cabo los programas a su cargo.

6. Base cero.

Es aquel que se realiza sin tomar en consideracion las experiencias habidas.

Este presupuesto es util ante la desmedida y continua elevacion de los precios, las
exigencias de actualizacion, de cambio, y por el aumento continuo de los costos en
todos los niveles, basicamente. Resulta ser muy costoso y con informacion
extemporanea, pero que sirve, entre otros aspectos a evitar vicios, repeticiones,

obsolescencia, etc.

H) De trabajo

Es el presupuesto comun, utilizado por cualquier entidad. Su desarrollo ocurre

normalmente en las siguientes etapas puras:

1) Prevision.
2) Planeacion, y

3) Formulacién

a) Presupuesto Parciales.
Se elaboran en forma analitica, mostrando las operaciones estimadas por cada
departamento. Con base en ellos, se desarrollan los :

b) Presupuestos Previos.

Son los que constituyen la fase anterior a la elaboracion definitiva, sujetos a estudios

y ala:
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c) Aprobacion.
La formulacion previa esta sujeta a estudio, lo cual generalmente da lugar a ajustes,

de quienes afinan los presupuestos anteriores, para desembocar en el:

d) Presupuesto Definitivo.
Es aquel que finalmente se va a ejercer, coordinar, y controlar en el periodo al cual
se refiera. La experiencia obtenida con este tipo de presupuestos, dara lugar a la
elaboracion de :

e) Presupuesto Maestros o Tipo.
Con estos presupuestos se ahorra tiempo, dinero, y esfuerzo, ya que solo se hacen o
ajustan los que tengan variacion substancial, pero deben de ser revisados

continuamente.

Cabe aclarar, que la clasificacion anterior, pretende tan solo presentar
separadamente las caracteristicas mas importantes que poseen los presupuestos:
dicha segregacion no significa que cada una de las partes de la clasificacion, es
independiente de la otra, sino al contrario, pueden estar todas unidas en un Sistema
de Control Presupuestal, o sea, que un solo presupuesto puede caer en varias o
todas las clasificaciones. Por ejemplo, puede ser al mismo tiempo: Publico, Principal,
Fijo, Corto, Estandar, etc.

Los presupuestos: Flexible, Gubernamental, y Privado, por considerarlos de gran
importancia, se presentan a continuacion en forma un poco mas amplia, dado que

antes solo se ha expuesto un concepto general.

Si bien, dista mucho de ser un estudio exhaustivo, se pretende proporcionar una idea
mas clara de los fines que se persiguen con la adopcidon de dichos tipos de
presupuestos.



1.7.3. Objetivos.

Los objetivos de El Presupuesto son de Prevision, Planeacion, Organizacion,
Coordinacion o Integracién, Direccion y Control; es decir, comprenden o estan en
todas las etapas del Proceso Administrativo, y no como todos los autores sobre la
materia, que solo los enmarcan en la Planeacion y el Control, pocos agregan la
Direccion. Por lo que, como a continuacion se aprecia, en la inicial estructura
mencionada, primero se cita un concepto general de la Etapa del Proceso
Administrativo, para enseguida indicar el o los Objetivos de El Presupuesto en cada
etapa:

1. De Prevision
(Preconocer lo necesario)
Concepto: prepara de antemano lo conveniente para atender a tiempo las
necesidades presumibles.

Objetivo de El presupuesto: tener anticipadamente, todo lo conveniente para la

elaboracion y la ejecucion de El Presupuesto.

2. De Planeacion
(¢, Qué y como se va a hacer?)
Concepto: camino a seguir, con unificacion y sistematizacion de actividades, por
medio de las cuales se establecen los objetivos de la Empresa y la organizacion

necesaria para alcanzarlos.

El Presupuesto en si, es un plan esencialmente numeérico que se anticipa a las
operaciones que se pretenden llevar a cabo; pero desde luego que la obtencidon de
resultados razonablemente correctos, dependera de la informacion, basicamente
estadistica que se posea en el momento de efectuar la estimacion, ya que ademas
de los datos historicos, es necesario enterarse de todo aquello que se procura

realizar, y que afecte de algun modo lo que se planea, para que con base en las
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experiencias anteriores, puedan proyectarse los posibles resultados a futuro. Entre
los métodos mas usuales para conseguirlo, esta el de las tendencias y el de las
correlaciones.

Objetivo de El Presupuesto: planificacion unificada y sistematizada de las posibles

acciones, en concordancia con los objetivos.

3. De Organizacion
(¢,Quién lo hara?)
Concepto: estructuraciéon técnica, de las relaciones que deben existir entre las
funciones, los niveles, y las actividades de los elementos materiales y humanos de
una entidad, con el fin de lograr su maxima eficiencia dentro de los planes y los
objetivos sefalados.

Habiendo establecido los objetivos generales de la estructura de la Organizacion,
podran precisarse los departamentales, que indicaran las caracteristicas de las
unidades, tales como: ventas, produccion, compras, finanzas, personal, etc., de

acuerdo con las necesidades especificas.

El agrupamiento de actividades equivale a establecer en la Institucidon divisiones y
departamentos, mismos que dan lugar a elaborar tantos presupuestos como
departamentos funcionales existan.

La elaboracion de los presupuestos particulares para cada departamento, permiten
apreciar si cada uno de ellos realiza las funciones establecidas, utilizando en este
caso al Presupuesto como elemento para modificar la estructura del Negocio, en

caso necesario.

Mediante el empleo de los presupuesto dentro de la Empresa, a través de la

coordinacion o direccion que se tenga de los mismos, es como se logra el completo
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engranaje de sus funciones totales, por la interdependencia departamental que debe
existir.

Objetivo de El Presupuesto: que exista una adecuada, precisa, y funcional estructura

y desarrollo de la Entidad.

4. De coordinacion o integracion
(Que se haga y se forme en orden, en lo particular y en o general)
Concepto: desarrollo, mantenimiento, y consecucion armoniosa de las actividades de
la Entidad, con el fin de evitar situaciones de desequilibrio, entre las diferentes

secciones que integran su organizacion.

La influencia y caracteristica coordinadora de los presupuestos, constituye una ayuda
muy valiosa para lograr este equilibrio, ya que para la elaboracion de El Presupuesto
de un departamento, es necesario basarse o auxiliarse en los otros, de tal manera
que se va creando una cadena de dependencia entre ellos, engranando asi todas las

funciones de la Institucion.

Objetivo de el Presupuesto: compaginacion estrecha y coordinada de todas y cada

una de las secciones, para que cumplan con los objetivos de la Entidad.

5. De Direccion
(Guiar para que se haga)
Concepto: funcion ejecutiva para guiar o conducir, € inspeccionar, o supervisar a los

subordinados, de acuerdo con lo planeado.
El presupuesto es una herramienta de enorme utilidad para la toma de decisiones,

administracion por excepciones, politicas a seguir, vision de conjunto, etcétera; es

decir, da lugar, el presupuesto, a una buena direccion.
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Objetivo de El Presupuesto: ayuda enorme en las politicas a seguir, tomas de
decisiones y vision de conjunto, asi como auxilio correcto y con buenas bases, para
conducir y guiar a los subordinados.

6. De Control
(Ver que se realice)
Concepto: es la accion por medio de la cual, se aprecia si los planes y los objetivos
se estan cumpliendo.

La accion controladora de El Presupuesto, se establece al hacer la comparacion
entre este y los resultados obtenidos, lo cual conduce a la determinacion de las
variaciones o las desviaciones ocurridas; si bien, la simple determinacion de las
diferencias no es una solucion, sera necesario analizarlas con objeto de tomas las
medidas convenientes para corregir, oportunamente las deficiencias existentes, o

estimular los tinos resultantes.

Objetivo de El Presupuesto: comparacion a tiempo entre lo presupuestado y los

resultados habidos, dando lugar a diferencias analizables y estudiables, para hacer

superaciones y correcciones antes de haber consecuencias’'®.

'* “El Presupuesto”, Cristébal del Rio Gonzélez, Editorial ECAFSA, 1998.



Capitulo 2.

Evaluacion financiera de proyectos de inversion

2.1. Elementos para la evaluacién de proyectos de inversion.

“Estos comprenden la informacién basica que permite proceder a evaluar el proyecto,
se tiene que reconocer e identificar los aspectos claves que impactan los resultados

de la evaluacion.

Dichos elementos son:

2.1.1. Monto de la inversion.

La inversibn de un proyecto es el total de recursos que se comprometen en
determinado momento para lograr un mayor poder de compra. Los recursos son [os
desembolsos en efectivo que exige el proyecto para empezar a desarrollar su

actividad propia y generar los beneficios para los que fue concebido.

2.1.2. Flujo neto de efectivo.

“Los flujos netos de efectivo se determinan en forma general sumando a la utilidad
neta esperada después de deducidos los impuestos sobre la renta y el reparto de
utilidades a los trabajadores, los gastos por depreciacion y amortizacion, los cuales
no constituyen salida de efectivo.

Respecto al gasto por depreciacion es importante sefialar que no constituye un
gasto desembolsadle y por tanto reduce el monto a pagar en efectivo. Ademas, si
los flujos que haya de generar el proyecto se comparan con el valor de la inversion,

seria ilogico que los flujos generados por el proyecto el gasto por depreciacion que
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representa la recuperacion de la inversion misma, porque implicaria tomar en cuenta

la inversion dos veces.

Tampoco se deben considerar los intereses netos de impuestos que se pagan por el
financiamiento del proyecto aun cuando si constituyen salidas de efectivo, ya que si
los flujos generados por €l proyecto se descuentan a una tasa determinada, no seria
l6gico también deducir de los flujos generados por el proyecto los intereses que se

pagan, pues se castigaria dos veces el proyecto.

Otro aspecto necesario de considerar como un flujo positivo en el ultimo afo es el
valor de desecho que tendran los archivos fijos al final del proyecto. La repercusion
del valor de desecho podra ser relevante o no dependiendo de su importe del tiempo

que transcurra para obtenerlo y de que tan elevada sea la tasa de descuento.

Ademas, si existen archivos circulantes (capital de trabajo) incluidos el valor de la
inversion, sera necesario incluirlos como flujo positivo al final de la vida util del
proyecto, puesto que este capital de trabajo sera liberado para poder ser utilizado

para otros fines.”""

2.1.3. Horizonte del proyecto.

“Se conoce como horizonte del proyecto a la vida econémica del mismo, es decir, al
periodo de operacion considerado para el analisis y las proyecciones de los datos.
Aungue la determinacion de la vida del proyecto depende de muchos factores como
lo es el deterioro fisco del equipo, su obsolescencia debida la introduccion de otros
mas modernos, los cambios en la demanda del producto, y otros detalles que
dependen del consumidor, se debe establecer una fecha probable cuando se lleva a
cabo el estudio inicial.

' “Seminario de Titulacién de Finanzas Corporativas”, C.P. Cesar Galo Ramirez Herrera, Septiembre 2004.
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Ya al evaluar el proyecto toma en cuenta la vida econdémica y no la fiscal, entonces si
la vida econdmica es superior a la fiscal en los ultimas anos los impuestos se veran
aumentados por que ya no habra efecto de depresion, y por el contrario si la vida
econdmica del proyecto es menor a la vida fiscal entonces al concluir el proyecto
quedara un valor fiscal en libros que debe incorporarse en el andlisis en los ultimos

afios de vida del proyecto.”'?

2.1.4. Costo de capital

“El capital es un recurso indispensable para el funcionamiento de todas las
empresas, pero éstas, deben compensar a los inversionistas que se los
proporcionan, otorgarles una utilidad, por el hecho de permitir a la empresa el uso de
su dinero tomando en cuenta el riesgo que implica la inversion, ésta compensacion o
rendimiento representa el costo de capital.

El costo de capital es la tasa de rendimiento que deberan recibir los inversionistas
con motivo de sus aportaciones, de tal suerte que el valor de mercado de sus

acciones aumente.”*®

2.2. Estudio de mercado.

Concepto

“Es la funcién que vincula a consumidores, clientes y publico con el mercadélogo a
través de la informacion, la cual se utiliza para identificar y definir las oportunidades y
problemas de mercado; para generar, refinar y evaluar las medidas de mercadeo y
para mejorar la comprension del proceso del mismo.

Dicho de otra manera el estudio de mercado es una herramienta de mercadeo que

permite y facilita la obtencion de datos, resultados que de una u otra forma seran

2 “Seminario de Titulacion de Finanzas Corporativas”, C.P. Cesar Galo Ramirez Herrera, Septiembre 2004
' “Seminario de Titulacion de Finanzas Corporativas”, C.P. Cesar Galo Ramirez Herrera, Septiembre 2004.



analizados, procesados mediante herramientas estadisticas y asi obtener como
resultados la aceptacion o no y sus complicaciones de un producto dentro del

mercado, para ello se consideran varios fines:

a) Satisfacer una demanda plenamente identificada
b) Crear una necesidad

¢) Aprovechar recursos disponibles

d) Agregar valor a determinada materia prima

e) Realizar acciones con intenciones politicas”'*

El andlisis de mercado es por tanto, uno de los puntos mas importantes a considerar
en la elaboraciéon del proyecto, ya que tiene como objetivo medir el numero de
individuos, empresas y otras entidades econémicas que presentan una demanda que
justifica la puesta en marcha de un determinado programa de produccién de

productos o servicios, en un periodo determinado.

Los elementos basicos a considerar en la realizacion del estudio de mercado y que

mas adelante se analizaran profundamente son:

Con el estudio de mercado pueden lograrse multiples de objetivos y que puede
aplicarse en la practica a cuatro campos definidos, de los cuales mencionaremos
algunos de los aspectos mas importantes a analizar, como son:

El consumidor

Sus motivaciones de consumo

Sus habitos de compra

Sus opiniones sobre nuestro producto y los de la competencia.
Su aceptacion de precio, preferencias, etc.

" hitp://www.monografias.com/trabajos 1 3/mercado/mercado. shtml#ESTUDIC

38



El producto

Estudios sobre los usos del producto.
Tests sobre su aceptacion
Tests comparativos con los de la competencia.

Estudios sobre sus formas, tamafios y envases.
El mercado

Estudios sobre la distribucion

Estudios sobre cobertura de producto en tiendas

Aceptacion y opinion sobre productos en los canales de distribucion.

Estudios sobre puntos de venta, etc.

La publicidad

Pre-tests de anuncios y campanas

Estudios a priori y a posteriori de la realizacion de una campana, sobre
actitudes del consumo hacia una marca.

Estudios sobre eficacia publicitaria, etc.

El estudio de mercado es fundamental en un proyecto, dado que solamente cuando
se conoce el ambiente en el cual se introducird un nuevo producto o servicio, se
podran prever las condiciones que enfrentara y los resultados que pueden esperarse
y determinar bajo que condiciones se podria modificar la estructura comercial del
producto en estudio, incluyendo la localizacion de los competidores y la distribucion
geografica de los principales centros de consumo.

Ademas el estudio de mercado permite identificar importantes elementos que deben

ser tomados en cuenta para determinar su tamano, localizacion e integracion

economica.”’®

'* “Seminario de Titulacion de Finanzas Corporativas”, C.P. Cesar Galo Ramirez Herrera, Septiembre 2004,
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2.2.1. Identificacion del producto.

“La identificacion del producto o servicio tiene como fin obtener in formaciéon que

permita la clara descripcion del mismo en los siguientes aspectos:

s
}

”

Su uso.
Su efecto y tiempo de introduccion en el mercado.
Densidad econémica

Normatividad sanitaria y comercial.

En los que se refiere a su uso, los bienes y servicios pueden ser:

a)

b)

De consumo final: son los que satisfacen la demanda de las personas vy
familias, tales como alimenticios, vestido, transporte, comunicacion,

esparcimiento, educacion, etc.

Intermedios: son aquellos utilizados en los procesos productivos de las
empresas para ser consumidos o transformados es decir, representan
solamente una parte de otros productos o servicios, por ejemplo: el hilo, la

tela, los botones, que forman parte de las prendas de vestir.

De capital: son principalmente las maquinas que sirven para producir equipos
de proceso, es decir, equipos 0 maquinas, equipos 0 maquinas para hacer

maquinas.

En lo referente a los efectos que producen en el mercado los productos pueden ser:

a) Nuevos o innovadores. El analisis de un nuevo producto, debera observar
la producto tradicional y establecer las diferencias entre ambos.
b) Iguales a los que seran producidos. Son los bienes con los que competira

la produccion del proyecto en el mismo mercado.
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c) Similares, sustitutos sucedaneos. Es importante observar similitud, a fin de
identificar plenamente el producto. Los productos sustitutos son los que
aun no siendo iguales pueden eventualmente sustituirse y los sucedaneos
son los que permiten cubrir algun sector de la demanda, pero con grados

de satisfaccion diferente.

Otro de los aspectos a considerar en la identificacion del producto o servicio es la
densidad economica que se entiende como relacion que guardan “precio-peso-
distancia” Cuando el precio es alto y el peso bajo, el producto puede desplazar a
mayor distancia por lo que se dice que tiene alta densidad econdmica. Los productos
de alta densidad pueden soportar mayores distancias de desplazamiento o traslado,
por lo que en su atencién al precio, podran cubrirse mercados mas distantes. La
situacion es diferente en productos de baja densidad econdémica, en los que al peso
restringe los desplazamientos.

Ademas de los aspectos ya mencionados en lo referente a la identificacion del
producto o servicio es necesario considerar la normatividad sanitaria, técnica o

comercial a la que se debe sujetar.

Las normas sanitarias son las exigidas por las instituciones de salud, e indican las

especificaciones técnico-productivas de manejo, presentacion y calidad del producto.

Las normas técnicas son las relativas al proceso productivo, equipo de
procesamiento, insumos, controles entre frases, grado de perecibilidad, obsolencia,
empaque, manejo comercial, etc.

Las normas comerciales, aun cuando no se presentan en expresa, se refieren a la

calidad, presentacion y empagque, orientadas por usos, costumbres.”'®

' “Seminario de Titulacién de Finanzas Corporativas”, C.P. Cesar Galo Ramirez Herrera, Septiembre 2004,
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2.2.2. Analisis del consumidor.

“Consiste en estudiar la evolucion histérica y proyectada del requerimiento de los
bienes o servicios objeto del proyecto, mediante la ayuda de estadisticas,
entrevistas, cuestionarios y cualquier otro medio que nos permita cuantificar la
necesidad real o psicologica de una poblacién de compradores con poder suficiente

para adquirir un determinado producto o servicio que satisfaga dicha necesidad.
Los elementos basicos de la determinacion de la demanda son: los precios factibles
del producto o servicio, el ingreso y egreso de los consumidores y los precios de los

productos completamente o sustitutos.

La demanda puede ser:

¢ Demanda de bienes socialmente basicos: son los que la sociedad requiere
para su desarrollo y crecimiento y se relacionan basicamente con la

alimentacion, salud, vestido y vivienda.

e Demanda de bienes no necesarios 0 de consumo suntuario: son los que se

derivan de una necesidad creada artificiaimente, por gustos o preferencias.

e Demanda continda: es aquella que se ejerce en una forma permanente.

 Demanda ciclica o estacional: es la que se relaciona con los periodos del aio.

Area de mercado.

El area de mercado a estudiar, ya sea local, regional, nacional o internacional se

define mediante la densidad econdmica del producto, en atencion a que el area sera

mas amplia, dependiendo de la distancia a la que el producto pueda ser desplazado
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por su precio, por la relacion distancia-tiempo de desplazamiento, por la
infraestructura de almacenamiento y/o conservacion, por la infraestructura disponible
en los centros de consumo y por el tipo de transporte que se puede usar.

Demanda actual

De acuerdo al bien o servicio que se elija, se podra identificar a los demandantes
actuales y futuros por la forma en que ejercen su demanda y analizar bajo que
condiciones una demanda potencial puede esperarse que llegue a ser una demanda

efectiva o real.

El dimensionar la demanda actual tiene como finalidad mostrar la existencia y
ubicacién geografica e los compradores del producto o servicio estudiado. Una
primera aproximacion de la demanda en el mercado nacional, regional o local, en un
periodo de tiempo definido se obtiene del consumo aparente que se determina de la

siguiente forma:

Consumo aparente = Produccién + Importaciones — Expansiones

Cuando la informacion que se dispone permite cuantificar los inventarios, tanto inicial
como final de un ciclo, es posible determinar el consumo efectivo, como a

continuacion se indica:

Consumo efectivo = Consumo aparente + 6 — Inventarios

Una vez determinado el consumo aparente se puede obtener el consumo per capita,
que refleja lo que corresponde por persona y que también se determina para estas

areas locales, regionales o nacionales, de la siguiente forma:
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Consumo per capita = Consumo aparente / Poblacion del area estudiada

El consumo per capita como indicador de la demanda puede obtenerse de diferentes

fuentes o calculos, dependiendo de la informacion disponible y las necesidades del

estudio, mediante métodos de simples o de mayor complejidad, como lo es la

encuesta.

Factores que afectan la demanda.

Los factores que mayormente afectan y permiten establecer la situacion actual de la

demanda, asi como explicar su trayectoria histérica y en consecuencia, determinar:

a)

b)

d)

Tamano y crecimiento de la poblacién.

Mediante la obtencién de la informacion de tasas de crecimiento, densidad
de poblacién, estructura por edad y sexo, podemos conocer el mercado al
que esta dirigido el proyecto, relacionado con el crecimiento esperado de la

demanda y la concentracion y dispersion de los demandantes.

Habitos de consumo.
Aun siendo muy grande la poblacion, los habitos y costumbres determinan
la magnitud de la demanda del mercado analizado y son el reflejo de las

caracteristicas de los consumidores asociado a su nivel de ingreso.

Gustos y preferencias.

Ademas de la capacidad de pago del demandante entran en juego sus
reacciones frente a la forma de presentacion del producto, sus
caracteristicas, las ventajas que se derivan de su utilizacion y las

promociones.

Niveles de ingreso y gasto.
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Es fundamental conocer el perfil econdmico que tiene la poblacion
estudiada y la distribucion del gasto familiar, ya que un demandante
potencial sin ingresos suficientes nunca podra ser efectivo, como tampoco
lo sera un demandante con ingresos comprometidos con gastos diferentes

del bien o servicio estudiado.

e) Precios.
Ya que el presupuesto familiar se asigna un monto para demandar el bien
estudiado, si el precio se altera, los volimenes demandados también

pueden verse alterados.

Tendencia historica de la demanda

El proposito del analisis historico del comportamiento de la demanda es tener una
idea de su evolucién, a fin de poder pronosticar su comportamiento futuro con un
margen de seguridad. Conocer la constancia de las preferencias de los
consumidores y explicar como se afecta la demanda por variables, tales como
precios en el mercado, el nivel de ingresos de la poblacion o por variaciones en el
consumo por habitante.

El comportamiento histérico de la demanda que analiza por medio de series
estadisticas puede apreciarse mediante el consumo per capita, ya que ambos
permitiran analizar si la demanda se ha modificado por crecimiento de la poblacion o

por variaciones en le consumo por habitante.

Proyeccion de la demanda.

Al realizar la proyeccion de la demanda, es necesario conocer su evolucion historica,
ademas de existir una explicacion razonable que justifigue dicha evolucion y un
planteamiento de la probable constancia o modificacion futura de las circunstancias

qgue se han presentado.
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Una de las practicas mas comunes en la proyeccion de la demanda, es la de
continuar en forma lineal la tendencia histoérica, la cual es correcta siempre y cuando
las condiciones observadas en el pasado, se presuma seguiran siendo las que se
observen en el futuro, ya que de no ser asi, lo mas conveniente es afectar dicha

tendencia con las circunstancias que se presupone se presentaran.”’

2.2.3. Prevision de la demanda.

Para calcular las repercusiones economicas de los planes de comercializacion se
requiere prever la demanda. Aun cuando las proyecciones de la demanda final
dependan de un plan definitivo de comercializacion debido a que en este caso es
donde se fijan los parametros del segmento del mercado la prevision de la demanda

y los planes de comercializacion deben desarrollarse simultaneamente.

Para efectuar la prevision es necesario recopilar y analizar datos anteriores para
comprender el comportamiento futuro del mercado y reducir la incertidumbre que
entrana la toma de decisiones. Los métodos de prevision de la demanda pueden

clasificarse en tres clases:

1) Estimaciones basadas en juicios.- En todas las estimaciones hay un
cierto elemento de juicio pero cuando los datos estadisticos son
limitados la prevision debe de basarse en las opiniones de
observadores bien informados.

2) Analisis de series cronologicas.- Utilizan datos histéricos para identificar
y proyectar las tendencias pasadas.

3) Modelos causales.- Se trata de determinar las variables que inciden la

evolucion de las ventas.

"7 “Seminario de Titulacion de Finanzas Corporativas”, C.P. Cesar Galo Ramirez Herrera, Scptiembre 2004,
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2.2.4. El plan de comercializacion.

“La comercializacion se refiere a la forma en que el bien o servicio sera distribuido a

los consumidores o usuarios, es decir, el conjunto de actividades que los oferentes

deben realizar para lograr la venta de sus productos, por lo tanto su estudio tiene

como objetivo analizar lo que los actuales oferentes hacen, lo que han hecho en el

pasado y establecer lo que conviene al proyecto en términos de canales, publicidad y

precios.

Al realizar el analisis de la comercializacion se deben tener en consideracion:

a)

b)

El producto. Analizar la forma de presentacion, su envoltura, cantidad del
contenido, logotipo, variedad en la presentacion del contenido, asistencia

técnica, etc.

E | precio. Aqui se incluyen los gastos y costos de distribucion, sistemas de
crédito al consumidor, almacenamiento, imagen de la empresa y cuando es
posible integrar una serie historica, el analisis de los precios debera
reportar la trayectoria que han observado, es decir, sus incrementos o
disminuciones y las situaciones que provocaron dicho comportamiento,
cuantos oferentes o marcas se ubican por arriba del precio promedio y

cuantos por abajo.

Publicidad. Los medios por los cuales se dara a conocer al producto o
servicio, como pueden ser radio, television, periddicos, revistas, folletos,

canelones, volantes, etc.

Promocion. Se refiere a la cantidad presupuestada para muestran del
producto y la distribucién gratuita de éste para facilitar si introduccion al

mercado.
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e) Los canales de distribucion. Que estan constituidos por los agentes que se
involucran para llevar el producto al consumidor y que pueden ser
mayoristas o minoristas e influyen mas o menos en le manejo del producto,
ya que todos los mayoristas conocen los mercados y desarrollan su agudo
conocimiento de la calidad y percibilidad del producto, los costos de
produccion, trasporte, almacenamiento y en general el manejo de los
productos en los que intervienen.

Los minoristas por su parte, tiene contacto directo con el consumidor final y
conocen las inversiones necesarias para dar atencion en la venta al publico
como es, en la mayoria de los casos, un establecimiento, mobiliario de

exposicion, almacén.”'®

2.3. Estudio Técnico

‘Esta parte del estudio puede subdividirse a su vez en cuatro partes, que son:
determinacién del tamano optimo de la planta, determinacion de la localizacion
optima de la planta, ingenieria del proyecto y analisis administrativo.

La determinacion de un tamafo optimo es fundamental en esta parte del estudio.
Hay que aclarar que tal determinacion es dificil, pues las técnicas existentes para su
determinacion son iterativas y no existe un método preciso y directo para hacer el
calculo. El tamano también depende de los turnos trabajados, ya que para un cierto
equipo instalado, la produccion varia directamente de acuerdo con el numero de
turnos que se trabaje. Aqui es necesario plantear una serie de alternativas cuando no

se conoce y domina a la perfeccion la tecnologia que se empleara.

Acerca de la determinacion de la localizacidon optima del proyecto, es necesario
tomar en cuanta no solo factores cuantitativos, como pueden ser los costos de
transporte de materia prima y el producto terminado, sino también los factores

cualitativos, tales como los apoyos fiscales, el clima, la actitud de la comunidad, y

' “Seminario de Titulacion de Finanzas Corporativas”. C.P. Cesar Galo Ramirez Herrera, Scptiembre 2004,

48



otros. Recuérdese que lo analisis deben ser integrales, pues si se realizan desde un

solo punto de vista pueden conducir a resultados poco satisfactorios.

Sobre la ingeniera del proyecto se puede decir que, técnicamente, existen diversos
procesos productivos opcionales, que son basicamente los muy automatizados y los
manuales. La eleccidon de alguno de ellos dependera en gran parte de la
disponibilidad de capital. En esta misma parte estan englobados otros estudios,
como son el analisis y la seleccion de los equipos necesarios, dada la tecnologia
seleccionada; en seguida, la distribucion fisica de tales equipos en la planta, asi
como la propuesta de la distribucion general, en la que por fuerza se calculan todas y

cada una de las areas que formaran la empresa.

Algunos de los aspectos que no se analizan con profundidad en los estudios de
factibilidad son el organizativo, el administrativo y el legal. Esto se debe a que son
considerados aspectos que por su importancia y delicadeza merecen ser tratados a
fondo en la etapa de proyecto definitivo. Esto no implica que deban prepararse por
alto, sino, simplemente, que debe mencionarse la idea general que se tiene sobre
ellos, pues de otra manera se deberia hacer una seleccion adecuada y precisa del
personal, elaborar un manual de procedimientos y un cddigo de funciones, extraer y
analizar los principales articulos de las distintas leyes que sean de importancia para
la empresa, y como esto es un trabajo delicado y minucioso, se incluye en la etapa

del proyecto definitivo™'®.

2.4. Estudio Financiero.

“Mediante el estudio financiero se realizan los aspectos contables y financieros, por
medio de los cuales se captan, clasifican y registran los datos obtenidos en los
estudios técnicos y de mercado y se general la informacion en términos monetarios
de la vida del proyecto.

' “Evaluacion de proyectos”. Abraham Perdomo Moreno, ECAFSA, 1998
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Este estudio, es de suma importancia, ya que los inversionistas efectuaran
aportaciones de capital a un proyecto, solo si esperan en un futuro recibir una
cantidad mayor a la erogacion realizada, es decir, tiene la esperanza de obtener
utilidades.

Objetivos del estudio financiero.

El estudio financiero tiene como finalidad demostrar que existen recursos suficientes
para llevar a cabo el proyecto, y que dicho proyecto generara un beneficio o
rentabilidad a los inversionistas, ademas de establecer la estrategia que permita al
proyecto allegarse de los recursos necesarios par su implantacién y contar con la

suficiente liquidez y solvencia para desarrollar ininterrumpidamente sus operaciones.

Las decisiones de inversion deben tomarse en concordancia con los objetivos de la
empresa, puede haber empresas cuya mayor preocupacion sea poder ir
incrementando su participacion en le mercado, otras que se interesen especialmente
en el crecimiento aumentando los activos de la empresa, o en otros casos cuya meta
sea aumentar el numero de obreros y empleados enfocandose en cumplir con una
funcion social. Aungue el objetivo predominante de las empresas lucrativas, es
precisamente la maximizacion de las utilidades, hay algunas, que en épocas de crisis

es posible que el objetivo sea tan solo poder subsistir.

Elementos que integran el estudio financiero.

Los elementos que integran el estudio financiero son los siguientes:

a) Especificar y definir los objetivos del analisis que se llevaran a cabo.

b) Describir cualitativa y cuantitativamente la metodologia a seguir y los

criterios que se consideran para realizar el ejercicio de simulacion de las

operaciones del proyecto.
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c) Los criterios macroeconémicos y operaciones con los cuales se

desarrollaran las proyecciones financieras.

d) Los estados financieros proyectados.

e) El plan de financiamiento indicando si las fuentes de recursos seran

internas y/o externas.

f) El resumen de los resultados obtenidos, conclusiones, recomendaciones y

aclaraciones que se consideren pertinentes.”®

* “Seminario de Titulacion de Finanzas Corporativas”, C.P. Cesar Galo Ramirez Herrera, Septiembre 2004,
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Capitulo 3.
Métodos para la evaluacion de proyectos de inversion

3.1. Métodos que no consideran el valor del dinero en el tiempo.

Valor del dinero a través del tiempo

Es importante considerar en la evaluacion de proyectos de inversion el cambio que

sufrira el dinero a traves del tiempo.

Lawrence .1. Gitman en su libro Fundamentos de la administracion Financiera dice
que la variacidon en el poder adquisitivo de la moneda a través del tiempo es
ocasionada por la inflacion que se padece a nivel mundial en esta época, y que es un
periodo de aumento general de los precios de los bienes de consumo y de los

factores productivos aunque estos precios no varien todos en la misma proporcion.

Por lo antes expuesto es necesario tomar las oportunidades que se podrian
aprovechar al tener una suma de dinero en un momento dado y calcular tanto la
inversidn como sus utilidades relativas al valor presente, se debera de evaluar los
flujos de efectivo futuros con una unidad de medida similar a la de hoy, para que la
comparaciéon de ingresos futuros contra inversiones actuales sea la correcta. En el
transcurso del tiempo. El dinero va perdiendo valor, o o que es lo mismo, en un
tiempo futuro se necesitaran mas unidades de Medida (pesos) que en la actualidad
para adquirir el mismo bien.

Por las razones ya mencionadas se entiende la importancia del valor del dinero en el
tiempo ya que al ser las inversiones a largo plazo, la unidad con que seran medidos
los resultados del proyecto deben de ser uniformes, pues de lo contrario se estarian
comparando inversiones a valor actual con ingresos netos a valor futuro, los cuales

son completamente diferentes entre si.



En ocasiones un proyecto aparenta ser atractivo a simple vista al comparar los
ingresos futuros con la inversion presente e interpretar que la inversion tendra una
rentabilidad del 500% en un periodo determinado. Sin embargo a la vuelta de dos o
tras anos el proyecto fracasara no por la operacion sino por el costo de capital o tasa
a la que se descont6 aumento tanto que el proyecto no genera fondos no para cubrir
el costo de financiamiento y que en realidad su rentabilidad es negativa y genera

fuertes perdidas a la empresa.

3.1.1. Periodo de recuperacion.

“Los periodos de recuperacion constituyen ofro criterio de uso comun en la
evaluacion de proyectos de inversion. El periodo de recuperacion de la inversion. El
periodo de recuperacion de la inversion es el nimero de afios requerido para que la
empresa recupere su inversion inicial de acuerdo con las entradas de efectivo

calculadas.

Su objetivo es determinar en cuanto tiempo se recuperara la inversion, al usarlo es

necesario elegir los proyectos que se recuperan mas rapidamente.

El criterio de decision al que se recurre cuando se utiliza el periodo de recuperaciéon
para efectuar decisiones de aceptacion-rechazo es como sigue: si el periodo de
recuperacion de la inversion es menor que el periodo de recuperacion maximo

aceptable se acepte el proyecto; de no ser asi se rechaza.

La forma de calcularlo es muy sencilla una vez que el monto de la inversion y los

flujos de efectivo del proyecto fueron determinados.

Cuando se trata de flujos iguales durante la vida del proyecto la formula para

calcularlo es:
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Inversion

Periodo de recuperacion =

Flujo de efectivo anual

Por ejemplo si un proyecto cuya inversion es de $2 500 000 y que va a generar flujos

de efectivo anuales de $ 500 000 durante diez arnos.

$ 2 500 000

Periodo de recuperacion =
$ 500 000

Cuando los flujos de efectivo que genera el proyecto no son iguales durante todos los
afios simplemente se simulan hasta que sean iguales a la inversion y ese sera el

periodo de recuperacion. Pudiéndose presentar dos casos:

1. Que la suma sea exactamente igual a la inversidon, siendo el periodo de

recuperacion el ano de la ultima cifra sumada.

2. Que la suma sea mayor a la inversion, esto es que solo una parte de la ultima
cifra sumada se utilice para complementar el monto de dicha inversion por lo

que se determinaria de la siguiente forma:

2.1.El monto de la inversion se divide entra la ultima cifra
acumulada del afo en que se recupere la inversion y se
multiplica por el numero de anos que rebasa la inversion. El
resultado de los enteros es el numero de afnos en que se
recuperara la inversion.

2.2 El resultado de los decimales de la operaciéon anterior se

multiplican por doce y se obtiene el numero de meses.
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2.3.Los decimales de la operacion anterior se multiplican por
treinta y el resultado es el nimero de dias en que se
recuperara la inversion.

2.4 Por ejemplo un proyecto cuya inversion es de $ 800 000
cuyos flujos durante cinco anos seran:

Primer ano $ 250,000

Segundo ario $ 290,000

Tercer afio $ 320,000

Cuarto afo $ 400,000

Quinto afio $ 580,000

Comprobacion:
Acumulado

Primer ano $ 250,000 250,000
Segundo afo | $ 290,000 540,000
Tercer afio $ 320,000 860,000

Cuarto afo $ 400,000 1,260,000
Quinto afio $ 580,000 1,840,000

La ultima cifra que es el tercer afio: 800 000/860 000 = 0.9302 *3 =2.79

Como el resultado de los enteros es dos significa que la inversion se recuperara en
un periodo mayor de dos afios. Para determinar los meses se multiplican los

decimales por doce:
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Meses=0.79x12=94

El resultado de los enteros es nueve por lo tanto los meses en los que se estima

recuperar la inversion es en nueve meses.

Por lo dltimo para determinar los dias se multiplican los decimales resultados de la

operacién anterior por treinta.

Dias =0.48 x 30- 14.4

De las operaciones anteriores se tiene que la inversion se recuperara en dos anos

nueve meses y catorce dias.

Ventajas del método:

1. Ayuda a evaluar la liquidez de la compania y el efecto que dicho proyecto
tiene en ella.

2. Mientras mas rapido se recupere un proyecto, menos sufre la liquidez de la
compania: cuanto mas demore en recuperarse. Mas se deteriora la liquidez.

3. Este método da una idea de la magnitud del riesgo del proyecto: cuanto mas
rapido se recupera menos riesgo implicara para la empresa; cuanto mas tarde
en recuperarse el riesgo sera mayor.

Desventajas del método:

No toma en consideracion el valor del dinero a través del tiempo.
Suma todos los flujos sin considerar cuando fueron generados.

No importan los flujos que se generan una vez recuperada la inversion.

A 0N =

No considera la rentabilidad del proyecto.
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5. Califica de igual manera los proyectos que se recuperan en plazos iguales
pasando por alto: la vida economica de ellos el monto de las inversiones y su

capacidad de generar recursos.”'

3.1.2. Tasa de rendimiento contable.

“El célculo de la tasa promedio de rendimiento constituye un método de uso
generalizado para evaluar los proyectos de inversion. Su atractivo reside en que se
calcula por lo general, a partir de la informacion de tipo confiable. Este método es el
unico que no considera el flujo de efectivo si no la utilidad contable. El calculo de la
tasa promedio de rendimiento se constituye por la relacién que existe entre el
promedio anual de las utilidades netas que se espera se tengan durante la vida del
proyecto y la inversidon promedio. La tasa promedio de rendimiento se obtiene
dividiendo el promedio de utilidades netas esperadas o flujos de efectivo netos
promedio entre el monto de la inversion media.

Utilidades netas promedio

o flujos de efectivo netos promedio

Tasa promedio de rendimiento =

Inversion media

Las utilidades netas promedio se obtienen sumando las utilidades para cada uno de
los afos de la vida del proyecto y dividiendo el total entre el numero de anos.

La inversion media, se obtiene dividiendo entre dos la inversion inicial.

ARo Utilidad neta
1 20,000 J
2 15,000 ]
3 25,000 ]

*' “Formulacién y Evaluacion Financiera de Proyectos de Inversion para la PYME”, UNAM.
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' 4 19,000
{ 5 23.000
102,000

Utilidad promedio = 102000/5 = 20400

Inversion inicial = 45 000

Inversion promedio = 45 000/2 = 22 500

Tasa promedio de rendimiento 20 400 / 22 500 = 91%

La tasa promedio de rendimiento puede definirse como la tasa contable de
rendimiento anual esperado sobre la inversidon promedio. La aplicacion de éste

método tiene las siguientes ventajas:

1) La utilizacion de la tasa promedio de rendimiento en la evaluacion de
proyectos de inversion es muy sencilla.
2) El unico insumo requerido es la utilidad proyectada en una cifra facilmente

determinada.

Su aplicacion tiene las siguientes desventajas:

1) No toma en cuenta el valor del dinero en el tiempo.
2) Para su calculo consideran las utilidades y no los flujos de efectivo.
3) No considera las variaciones en las utilidades.

4) No considera la vida econémica del proyectca."22

3.2. Métodos que si consideran el valor del dinero en el tiempo.

“También llamadas técnicas elaboradas o avanzadas de analisis consideran de tal

manera explicita el valor del dinero en el tiempo es importante considerar que el valor

** “Formulacion y Evaluacién Financiera de Proyectos de Inversion para la PYME”, UNAM.
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del dinero cambia a través del tiempo. Un peso recibido dentro de un afno vale menos
que un peso recibido ahora ya que existe la inflacion que afecta el valor o poder de
compra del dinero.

En necesario tomar en consideracion el valor del dinero a través del tiempo,
especialmente en un proyecto en el que se comprometen los recursos a largo plazo

con el objeto de que generen mayor poder de compra.

Los métodos dentro de este grupo son: el valor presente neto (VPN) y la tasa interna

de rendimiento o también llamada tasa interna de retorno (TIR).”?

3.2.1. Valor presente neto

“‘Este método consiste en traer todos los flujos positivos de efectivo (o negativos
segun sea el caso) a valor presente una tasa de interés dada ( la minima tasa a la
que se descuenten dichos flujos debe ser la del costo de capital) y compararlos con
el monto de la inversion. Si el resultado es positivo, la inversion es provechosa y se

acepta: si es negativo no conviene llevar a cabo el proyecto se rechaza.

La tasa de descuento que se aplique debera ser la misma para los ingresos y para

egresos.

Desde otro punto de vista se dice que el valor presente de una inversion es la

cantidad maxima que la empresa estaria dispuesta a desembolsar en un proyecto.

El valor presente neto es la diferencia de restar la suma del valor presente de los

flujos al importe de la inversion inicial:

VPN= valor presente de los flujos - inversion inicial.

* “Formulacion y Evaluacion Financiera de Proyectos de Inversion para la PYME”, UNAM.
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Para poder calcular el valor presente neto se necesita contar con los siguientes

datos:

» El valor neto del inmueble. Maquinaria o equipo que se desea adquirir.
» Flujos de efectivo del proyecto.
» La vida util econdmica del proyecto.

» Latasa de descuento (tasa minima de aceptacion o rechazo del proyecto).

Una vez conocidos los datos anteriores se esta en posibilidades de realizar el calculo

del VPN mediante los siguientes pasos:

1) Determinar y ordenar los ingresos y egresos.

2) Escoger una tasa porcentual (i) de descuento que se considere apropiada
para el proyecto.

3) Actualizar los valores de los egresos e ingresos. Aplicando el factor de

actualizacion calculado por:

1(1+)’

Este método puede tener dos caracteristicas que son:

1) Cuando los flujos de efectivo son iguales durante la vida del proyecto.

2) Cuando los flujos de efectivo son diferentes en cada afo.

Este método tiene las siguientes ventajas:

1) Considera el valor del dinero en el tiempo mediante la incorporacion de una
tasa de descuento.

2) Permite calcular el valor presente de los flujos de un proyecto
independientemente de que en algunos anos los flujos sean negativos.
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3) Se basa en la rentabilidad neta del proyecto, al seleccionar los proyectos con

mayor valor presente neto se mejora la rentabilidad,”?*
3.2.2. Tasa interna de rendimiento o retorno.

‘Este método consiste en encontrar la tasa que se deben descontar los flujos de
efectivo de tal manera que su valor actual sea igual a la inversion, la tasa obtenida
significa el rendimiento de la inversion tomando en consideracion que el dinero tiene
un costo a través del tiempo. Otra forma de conceptuar la tasa interna de rendimiento
es considerarla como la tasa maxima que la empresa puede pagar por el
financiamiento del proyecto.

Al usar este método de evaluacion el criterio que se sigue para aceptar o rechazar un
proyecto de inversion consiste en comprar la tasa interna de rendimiento y la tasa
limite minima de rendimiento que la empresa exige si la primera es mayor el proyecto
es aceptado si sucede |o contrario se rechaza.

Para poder realizar el calculo y encontrar la tasa interna de retorno se requiere
conocer los siguientes datos.

1. Monto de la inversion.
2. Los flujos de efectivo que el proyecto genere durante su vida util.
3. Los afos de duracion.

Existen varias formas para calcular la tasa interna de retorno de un proyecto uno de
los métodos mas conocido de facil manejo es el método por interpolacion que
consiste en localizar por medio del método de prueba y error, dos diferentes tasas
porcentuales que den como resultado importes del valor presente de los flujos muy
aproximados a la inversion. Con una tasa el importe del valor presente neto debe ser

* “Formulacion y Evaluacion Financiera de Proyectos de Inversion para la PYME”, UNAM.
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mayor a la inversion y con la otra el valor presente neto menor a la inversién este
método puede tener dos caracteristicas: cuando el proyecto genera flujos iguales y
otra cuando genera flujos desiguales.

Este método tiene las siguientes ventajas.

Considera el valor del dinero en el tiempo.
No requiere conocer la tasa de descuento.
3. Una vez estimada la tasa interna de retorno se efectua la jerarquizacion

de los proyectos.

Su aplicacion tiene las siguientes desventajas:

1. Si los calculos son realizados sin la ayuda de medios electronicos estos son
bastante laboriosos.

2. La presencia de flujos negativo provoca resultados erréneos a causa de la
naturaleza técnica en las propiedades matematicas aplicables al efectuar los
calculos.

Bajo este método un proyecto puede tener mas de una o ninguna tasa interna
de rendimiento.

3. Se da por hecho que la preinversion de los flujos se efectuara a la tasa interna

encontrada.”®

3.2.3. Periodo de recuperacion a valor presente.

‘Este método es exactamente igual al método del periodo de recuperacion que no
considera el valor del dinero en el tiempo, con la unica variante de que considera los
flujos netos de efectivo a valor presente, es decir, este metodo si considera el valor

del dinero en el tiempo. Por lo que al utilizar este método y compararlo con el que no

** “Formulacién y Evaluacion Financiera de Proyectos de Inversion para la PYME”, UNAM.
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considera el valor del dinero en el tiempo se observara una variacion en el tiempo de

recuperacion para los inversionistas les sera mas interesante saber en que tiempo se

recuperara su inversion pero a valor presente.”

* “Formulacion y Evaluacion Financicra de Proyectos de Inversion para la PYME™, UNAM.



Caso Practico.



Caso Practico

“Proyecto de inversion para establecer una nueva empresa de cable con ia
franquicia TVMEX.”

Antecedentes

Basicamente se trata de la adquisicion de la franquicia TVMEX para la introduccion
de cable en el estado de Nayarit y entrar el mercado de competitividad que existe
actuaimente en el Estado, se consideran tres empresas importantes con las cuales

se pretende competir ias cuales son Megacable, Telemedia y Distribuidores de Sky.
A continuacion se dan a conocer los antecedentes de TVMEX.

TVMEX.

Historia de calidad de servicio y vanguardia tecnolégica.

En 1978 un grupo de empresarios formo Visiéon por Cabie de México, S.A. de C.V.
y Vision por Cable de Monterrey S.A. de C.V. Las operaciones comenzaron en las
ciudades de México, DF., Monterrey, Guadalajara, en el afio de 1982, San Luis
Potosi, Querétaro, Mérida, Toluca y Ledn 1983.

Esta empresa comenz6 transmitiendo solo cinco canales de la television de Estados

Unidos y dos de la ciudad de México, en esas nueve ciudades del pais.

Once afios mas tarde, en 1994, la compania cambia su nombre comercial para
convertirse en TVMEX, y en 1995 se incorpora como socio la compaia
norteamericana C-TVM internacional. Esta sociedad le da a TVMEX fortaleza

financiera y tecnoiogica.
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La television por cable fue el origen de TVMEX y aun continda siendo su principal
servicio. En este mercado se ofrecen una gran variedad de canales nacionales e
internacionales, incluyendo: entretenimiento, informacion, cultura, ciencia vy

tecnologia, entre otros.

Actuales plazas del Sistema de Franquicias TVMEX

@ Plazas en operacion

MONTERREY
GUADALAJARA
QUERETARO
MERIDA

TUXTLA

LEON
VILLAHERMOSA
MEXICO D.F.
TOLUCA

SAN LUIS POTOSI

¢Por qué la franquicia TVMEX?

Rapida expansion de mercado y alcanzar otros mercados potenciales.
Oportunidad de negocio para inversionistas.

Convertir compaiiias locales en regionales.

V V V V

Modelo de negocio probado con menor riesgo para los inversionistas y dueno

de la franquicia.

e

Franquicia muy novedosa.
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Situacion actual de franquicias en México

México USA
Numero de empresas franquicitarias 550 5,000
Numero de unidades operadas 42,000 560,000
*Valor 50,000 120,000
Délares gastados en franquicias 156 .33

* Miles de US délares
Como se puede observar en la comparacion que se realiza entre México y USA, es
significativa en cuanto al numero de empresas franquiciadas, numero de unidades

operadas y su valor de adquisicion es mucho mas elevado.

Distribucion por giro franquiciado en México

Varios 35% |Farmacias, despachos, metal mecanica, etc.

Talleres, servicios de capacitacion, contratacion,

Servicios 24% | personal, calzado, etc.
Alimentos 23% | Restaurantes y alimentos
Ropa 10% | Centros comerciales

Construccion| 8% Constructoras

Estos datos anteriores nos dan una idea mas clara que las empresas que
comunmente son franquiciadas en México corresponden al giro mas comercial, como
los son farmacias, despachos entre otros que no corren un riesgo considerable al
invertir en éstas.
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Productos de la franquicia TVMEX:

>

>

Es un sistema de television restringida, que consta de 16 canales de
entretenimiento para toda la familia.

La oferta de TVMEX incluye una combinacién seleccionada de géneros como:
series, deportes, telenovelas, peliculas, caricaturas, videos musicales,

programas de concurso, entre otros.

Cine Premier

>

Es un producto que complementa la oferta de canales de TVMEX.
Ofrece Canales de Peliculas de estreno en television y sin cortes comerciales

conocidos también como Canales Premium.

Los productos TVMEX, estan diseflados para satisfacer las necesidades de
los segmentos de mercado C, D+, D; que por sus caracteristicas economicas
no pueden sostener el pago mensual de otros sistemas de TV de paga.
Nuestro mercado meta considera a la television como uno de sus principales
medios de entretenimiento, ya que en promedio ven television por un espacio
de 2 a 3 horas diarias. (AMAI 2002)

81% de las familias mexicanas tienen al menos una TV.**

**Fuente: IBOPE AGB 2003 / **SIGMA 2003. Datos considerados a nivel nacional.

Y

Y ¥V V¥

Un hogar tiene en promedio 2 TV's.*

En la mitad de los hogares hay una videocasetera.*

Una de cada cinco familias cuentan con TV de paga.*

Lo anterior representa una oportunidad de poder ofrecer un producto que
satisfaga las necesidades de entretenimiento de un gran nimero de familias

que nunca han tenido acceso a la television de paga.

*Fuente: IBOPE AGB 2003. Datos considerados a nivel nacional.

67



El mercado objetivo de TVMEX se ubica en las clases C, D+ y D. Este segmento
representa el 73% de la poblacion en los territorios de cobertura: 54 Millones de

personas.

(000’s)

30,000 -

-
25,000 7 54 Millones de personas
11 Millones de hogares

20,000 -

S \\\_

/' "\-.\\
15-“?/' Otros sistemas
\ de cable

10,000 -~

5,000 -

@ TOTAL 421

Esto significaque A/B C+ C D+ D y E son las clases sociales que existen, y las
cifras que estan en forma vertical consideran el numero de personas que alcanzan
las diferentes clases sociales.

Estos datos se consideran a nivel nacional en seguida se mostrara una grafica con

datos de la cuidad de Tepic, para nuestro analisis.
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Aspectos a considerar en la adquisicion de la franquicia e instalacion y

adaptacion de la empresa

Los problemas que tiene la implantacion del sistema de cable en la ciudad de Tepic,
Nayarit es la capacidad de abarcar un gran mercado y a la vez entrar en la
competencia de las empresas que ya estan constituidas con el mismo giro,
ofreciendo un precio justo y competitivo para nuestros posibles clientes y obtener asi
la preferencia del mercado.

Un interés primordial de nuestros socios es recuperar la inversion inicial en un
promedio de 5 afios 0 menos de tiempo.

Productos basicos para ofrecer un buen servicio
» Ofrecer 16 canales con la mejor programacion para mercados masivos
» Al terminar de pagar el equipo (Después de 12 meses), el cliente es duefo
del mismo; por lo que puede regalario, venderlo o seguir recibiendo la sefal
cuando lo considere necesario
» Una vez que el equipo es propiedad del cliente (Después de 12 meses), éste
podra comprar tarjetas de prepago mensual y consumir la programacion de

» TVMEX por el tiempo que desee.

» Publicidad: En medios masivos propios y externos como: TV, prensa, revistas,

radio, en eventos y ferias populares

Promocion
e Descuentos

e Programas de redencion
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Distribucién
e Puntos de Venta
e Cambaceo
e \Venta directa
e Telemarketing

Estudio de Mercado

Total poblacion en Tepic 356, 459 HABITANTES
Total de TV hogares: 79,390

DISTRIBUCION DE TV HOGARES TEPIC

30000 -

MERCADO MET
59,987 TV

25000

20000 -

mTOTAL| 3271 | 8368

» El mercado objetivo de TVMEX se ubica en las clases C, D-y D.

> Este segmento representa el 76% de la poblacion en territorio de cobertura.
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Aspectos Competitivos

Diferencia competitiva contra empresas del medio

Diferenciacién
TVMEX Megacable Basico y Telemedia competitiva

Mayor oportunidad de
Mercado Meta 59,987 TV HOGARES Mercado Meta 25,334 TV HOGARES |[Mercado

Mayor oportunidad del
ICobertura Inaldmbrica llimitada ICobertura Alambrica Limitada Mercado
Bajos Costos de Adquisicién ($85.00 al Mes)Medio Costos de Adquisicién ($135.00) [Economia
Sin Contrato (Flexible) Con Contrato (Esquema Rigido) Flexibilidad

Exclusivo mediante cuota mensual
ICuenta con prepago contratada Flexibilidad
Transferible Intransferible IFlexibilidad
Seiial Digital Sefal Andloga Tecnologia
[Empresa Nacional Empresa Regional Mayor Infraestructura
Diferenciacién
TVMEX SKY y DIRECTV competitiva

Mayor oportunidad de
Mercado Meta 59,987 TV HOGARES Mercado Meta 11,639 TV HOGARES  [Mercado
Bajos Costos de Adquisicion ($85.00 al Mes)Medio Costos de Adquisicién ($380.00) [Economia
Sin Contrato (Flexible) Con Contrato (Esquema Rigido) Flexibilidad

Exclusivo mediante cuota mensual

Cuenta con prepago contratada Flexibilidad
Transferible Intransferible Flexibilidad
Diversidad de Televisores con Servicio lUna Sola TV por Servicio Flexibilidad

Cobertura actual empresas TV Hogares
MEGACABLE 11,158
TELEMEDIA 4,280
SKY 2,130
DIRECTV 1,487
SUMA 19,055
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Prevision de la Demanda

Utiliza
servicios
de TV de

Paga

No

Universo muestral

200 Personas

QUE EMPRESA ES SU PROVEEDOR

COMO LE PARECE EL PRECIO

EL PRECIO ES IMPORTANTE PARA USTED

15x

Factores importantes

Tecamingie
L 3 &x

Flexibitida
4
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SILE OFRECIERA UN SEAVICIO CON 14 CANALES &

UM BEAJO COSTO

Ha cllll al-“.'i‘
16X

LE GUSTARIA SER DUERO DE SU

EL SERVICIO QUE LE OFRECEN ES:
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Plan de comercializacion

MODULOS

J

DISTRIBUCION

INSTALACIONES -

COMERCIALES

Lo que se espera lograr es abarcar la mayor parte del estado y concretarse mas en
los lugares que la competencia no ha alcanzado, aparte de promocionar nuestro

producto y llamar la atencion de nuestros consumidores de una forma atractiva
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mediante espectaculares, utilizar la radio para darnos a conocer, ademas de ubicar
modulos para contratacion de servicio y consultas en lugares estratégicos de la
cuidad.

A continuacion se muestra como funciona el sistema de TVMEX de una forma

sencilla.

So~élites
provzetiores

ABRA OPTICA

Esta empresa contara con cuatro médulos mas una matriz, distribuidas en la ciudad
de Tepic teniendo instalaciones, equipo y personal adecuado a sus necesidades para
ofrecer a la poblacion un servicio de calidad, a si a su vez se promocionara el

producto por medio de comerciales, utilizacion de la radio, folletos y promociones
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atractivas para el usuario. Al hacer contrataciones del producto se realizara un
contrato de la prestacion del servicio, garantizandolo bajo ciertas condiciones de uso,

obteniendo un servicio adicional de asistencia técnica y capacitacion de instalacion.
1.5.1.1. Plan Estratégico

A continuacioén se presentan los objetivos y razén de TVMEX

Mision

Ofrecerte entretenimiento, cultura e informacién con calidad, innovacion y servicio de
manera rentable.

Vision

Ser la empresa de comunicacidon mas influyente y rentable para educar, informar y
entretener.

Estrategias
» Adquisicion del equipo después de los doce meses.
» Proporcionar un servicio personalizado.
» Instalacion de médulos en puntos estratégicos de la cuidad.
=

Utilizacion de mercadotecnia.

Politicas
» Ofrecer precios competitivos.

» Proveer y ofrecer el producto y servicio a los clientes con prontitud y calidad
en respuesta a sus necesidades.

‘f

Proveer innovaciones tecnolégicas y formatos siempre de vanguardia para el

acceso a la informacién la cultura y el entretenimiento.
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1.5.1.3. Plan financiero

El primer objetivo del proyecto de inversion es aprovechar los recursos disponibles,

es decir, los beneficios que se adquieren el obtener una franquicia incluyendo

equipo necesario para operar adecuadamente.

TV CANAL 11 TVMEX
Costo de la franquicia 1,500,000.00 | Costo de la franquicia 1,000,000.00
Costo construccién y equipo 3,000,000.00 | Costo construccion y equipo 2,500,000.00
Sub total 4,500,000.00 | Sub total 3,500,000.00
Costo terreno 800,000.00 |Costo terreno 800,000.00
Total 5,300,000.00 | Total 4,300,000.00
Aportacion para publicidad Aportacién para publicidad
nacional 2% nacional 2%
Regalias 5% Regalias 7%
Recuperacion inversion 5 afos Recuperacion inversion 5 afios

Realizando un analisis del costo de estas dos franquicias se ha llegado a la

conclusién de inclinarnos por la adquisicion de TVMEX por menos costo de

franquicia. Ya que TV CANAL 11 necesita de una inversidon mayor en cuanto a costo

de franquicia ademas de construccion y equipo.

Estudio Financiero

El siguiente estudio tiene como finalidad en determinar si el proyecto de inversién

para la adquisicion de

ininterrumpidamente sus operaciones en la cuidad de Tepic.

la franquicia TVMEX es factible para desarrollar
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Fuentes de Financiamiento

Las fuentes de la empresa seran internas o sea, el total de la inversion sera

aportacion de los ocho socios dividido el total en partes iguales individualmente.

Flujo de efectivo

Corceo 08 206 207 208 200 Totdles
Ingrescs _
Mereuglidad de savido 1,860 23BBS 287651 29551760 30571032 125382218
Quota inscripdén 937 700 326400 £ 11678 700870 6686540 1,333 195.88
S 2277 50.00 26TIO7I5|  2374829| 200202130 310080672 1387241806
Egrescs Operativos
Depreciadcn 8540000 854000 SE5400 SH40m 85400 4477,000.00
Costode la sl 8400000 844 000 86541000 9073090 S5 B 4440260753 |
Le &600m 68200 718829 B2A563 RS 35016608
Telehoro £H000 47,2000 46129 20813 AT T8 MBE5341
Aga 90D 94000 92 1041863 10985 473068
Papdenia 4400000 £200 4851000 DIHD 834028 w1278
fecoy lpa L£500 £6560 BB NFHD DFAR 20,349
Gaschira 71,2000 7476000 RABD 02D 85405 3BANS
NMerterirriento delocal 183000 1921500 D1R5 2118454 237 101,119.05
\aticos 48100 16O SBE0S5 HE81.76 BHH 2578296
\iglercia edema terica y advon 20000 BIOOM|  20500|  DAG7D| | Ei411B8| 121563888
Mertio. db equipo de trareporie 0] HENm FHEBO BB 308615
Merto. do eqipo db corpilo 17,7000 1BEED 195145 D40B 2151446 97,80067
Martio. De equipo de dficira 1208000 126290 1328613 139838 146465 66,5836
Total egresos 223300 2363250 247 3063 250181 26985 1234400079
Utilicad - K80 ZBE0DH 415367 423219 4087716
Inversion total depreciado por aio

Egresos Operativos 2005 2006 2007 2008 2009 Total
Tereno 160,000.00 | 160,000.00 | 160,000.00 { 160,000.00 | 160,000.00 | 800,000.00
Mobiliario y equipo de oficina 30,000.00 | 30,000.00| 30,000.00| 30000.00] 3000000| 150,000.00
Equipo de computo 60,000.00| 60,000.00] 60,00000| 60,00000| 60,00000| 300,000.00
Equipo de transporte 120,000.00 | 120,000.00 | 120,000.00 | 120,000.00 | 120,000.00| 600,000.00
Antena de trasmision 485,400.00 | 485,400.00 | 485,400.00 | 485400.00 | 485400.00 | 2,427,000.00
Antena repetidora 40,000.00 | 40,000.00| 40,000.00| 40,000.00| 4000000| 200,000.00
Sumas 895,400.00 | 895,400.00 | 895,400.00 | 895,400.00 | 895400.00 | 4,477,000.00
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ST 1
OF T4 » I8 Ay "
a5 L™
LIoy, éj&
TVMEX
Suscriptores promedio en cinco afhos
Aio 2005 i _ _

Mes | Numero de Clientes | Renta Mensual|  Total | Cuota Inscripcion]  Total
Enero 300 550.00 | 165,000.00
Febrero 300 8500| 25500.00 550.00
Marzo 500 8500| 42,500.00 550.00| 110,000.00
Abril 1000 8500  85,000.00 550.00 | 275,000.00
Mayo 1300 8500 110,500.00 550.00| 165,000.00
Junio 1300 85.00| 110,500.00 550.00 =
Julio 1350 8500 114,750.00 550.00|  27,500.00
|Agosto 1800 8500 153,000.00 550.00 | 247,500.00
Septiembre 1820 8500 154,700.00 550.00|  11,000.00
Octubre 1815 8500 154,275.00 550,00
Noviembre 2000 85.00| 170,000.00 550.00 | 101,750.00
Dicembre 1987 8500 168,895.00 550.00
Sumas 1,289,620.00 937,750.00

ARO 2006

Mes | Numero de Clientes | Renta Mensual| _ Total | Cuota Inscripcion]  Total
[Enero 1995 89.25| 178,053.75 577.50
Febrero 1995 89.25| 178,053.75 577.50)

Marzo 2000 89.25| 178,500.00 57750  2,887.50
Abril 2100 89.25| 187.425.00 57750  57,750.00
Mayo 2050 89.25| 182,962.50 577.50

Junio 2050 89.25| 182,962.50 577.50) -
Julio 2100 80.25| 187,425.00 57750 28,875.00
Agosto 2100 89.25| 187,425.00 577.50) =
Septiembre 2300 89.25| 205,275.00 57750 115,500.00
Octubre 2500 89.25| 223125.00 577.50] 115,500.00
Noviermbre 2521 89.25| 224,999.25 577.50]  12,127.50
Diciembre 2500 89.25| 223,125.00 577.50

Sumas 2,339,331.75 332,640.00




[ Mes Numero de Clientes Renta Mensual | Total | Cuota Inscripcion| __ Total
Enero 2500 93.71| 234,275.00 606.38
Febrero 2550 9371| 238960.50 606.38]  30,319.00
{Marzo 2543 9371| 23830453 606.38
[Abril 2530 9371| 237,086.30 606.38
[Mayo 2530 9371| 237,086.30 606.38 -
Junio 2530 9371| 237,086.30 606.38 "
Julio 2500 9371| 234,275.00 606.38
Agosto 2510 9371| 235212.10 606.38 6,063.80
Septiembre 2511 9371| 23530581 606.38| 606.38
Ociubre 2531 9371| 237,180.01 606.38] 12,127.60
Noviembre 2523 9371| 236430.33 606.38
Diciembre 2523 9371 236430.33 606.38 .
Sumas 2,837,632.51 49,116.78
Afio 2008
[_WMes | Numero de Clientes | Renta Mensual Total | Cuotainscripcion| _ Total
Enero 2523 08.40 | 248,263.20 636.7
Febrero 2530 98.40 | 248,952.00 636.7|  4,45.90
Marzo 2533 98.40 | 249247.20 636.7 1,910.10
Al 2533 0840 | 24924720 636.7 v
Mayo 2520 98.40 | 247,968.00 636.7
Junio 2520 9840 | 247,968.00 636.7 -
Juio 2520 9840 | 247,968.00 636.7 -
Agosto 2520 98.40 | 247,968.00 636.7 .
Septiembre 2510 9840 | 246,984.00 636.7
Octubre 2510 9840 | 246,984.00 636.7 2
Noviembre 2511 9840 | 247,082.40 636.7 636.70
Dicembre 2509 98.40 | 246,88560 636.7
Sumas 2,975,517.60 70037']
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Ao 2009

Mes | Numero de Clientes | Renta Mensual| _ Total | Cuota Inscripcion|  Total
Enero 2505 103.32 | 258,816.60 668.54
Febrero 2500 103.32| 258,300.00 668.54
Marzo 2500 103.32 258,300.00 668.54 -
Abril 2497 103.32 | 257,990.04 668.54
Mayo 2497 103.32 |  257,990.04 668.54 -
Junio 2497 103.32 | 257,990.04 668.54 -
Julio 2490 103.32 257,266.80 668.54
|Agosto 2490 103.32 | 257,266.80 668.54) -
Sepliembre 2500 103.32 258,300.00 668.54, 6,685.40
Octubre 2500 103.32 | 258,300.00 668.54 -
Noviembre 2500 103.32 258,300.00 668.54 -
Diciembre 2500 103.32 258,300.00 668.54 -
|§|mns 3,097,120.32 6,685.40
Metodb del Valor Preserte
QONCEPTO 205 206 200 208 209 Totales
Ilgesu; 61088000 2330331.75| 257388500 257031500 | 2547.9680.00| 16,140,311.75
[Egresos 22825000 236634250 | 247138063 | 2550,180.11 | 260856 | 12,344,00.79
Utilidad neta esperada 38155000|- 5701075| 10249538| 2012580|- 8498856| 3796211.96
| Recuperadion de adivos 1,343,100.00
[LSR YPTU (4% 167880080|- 2508473 4509797 886630(- 37338B.17| 1,6M332%
{Utilided despues de inpuestos 21B,71920| 236441648| 25878704 | 256145061 | 2586534617 | 1217672849
{Deprediaciones 88540000| 89540000| 89540000| 896540000 83540000 4477,000.00
{Fijo neto de efedtivo 30R119.20| 325081648| 342418704 | 345685061 | 3480,746.17 | 16,653, 72849
{Factor de desouerto ( 279%) 0.7874) 0620 04831 0.3844| 03027,
{V.P. delos fluos netos deefedtivo | 238749066 | 2,21,08822| 167134560 | 1,328816.83| 1,063621.85| 8462,%1.77
V.P.L 8,462,361.27
V.P.E. 4,477,000.00
V.P.N. 3,985,361.27
Factor de descuento:
Ganancia de inversionistas 20%
Regalias por entregar 7%
27%
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Se considera que los activos fijos, al término del proyecto podran venderse en un

20% de su valor original incluyendo el IVA,

Calculo del periodo de recuperacion a valor presente

Valor presente de los
flujos netos de

Afo efectivo Importe acumulado
2005 2,387,490.66 2,387,490.66
2006 2,021,086.22 4,408,576.88
2007 1,671,345.69 6,079,922.57
2008 1,328,816.83 7,408,739.40
2009 1,053,621.86 8,462,361.26

Aios 2.21

Meses 2.52

Dias 15.6

Se tiene que la inversidn se recuperara en dos anos, dos meses y quince dias.

Calculo de la tasa interna de retorno

Por medio del método de prueba y error, se estima dos tasas, en la cual el VPN debe

ser mayor que la inversion y con la otra menor.

Aplicando factores de:
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66%

[ 2006 2006 2007 2008 2009 Total
|Ruio neto de efectivo 3,032119.20 | 325081648 | 3424,187.04 | 345685961 | 3,480,746.17 | 16,65372849
|Factor de desauento 0.6024] 0.3829| 0.2186) 0.1317] 0.0733)
Valor preserieingresos | 1,.826,54861 | 1,18298740 | 74852729 45526841| 276,02317| 4,480354.87
Vaa preserte egresos 4,477,000.00
Valar presente neto 12,354.87
67% _ _
0 2005 2006 2007 2008 2009 Total
Aujo neto de efectivo 3,032,119.20 | 3,299,81648 | 3424,187.04 | 345685061 | 3,480,746.17 | 16,653,728.49
Factor de desauento 0.5988 0.3586| 02147 0.1289 0.077
Valor preserfeingresos | 181563298 | 1,16897019| 73517296 | 44458215] 26801745| 44234572
Valor presente egresos 4,477,000.00
Valor presenie neto - 4465428
TIR=66 | (67-66) 12,354.87/44,654.28+12,354.87 |
TIR=66 | (1) 12,354.87/57,009.15 |
TIR=66 | (1) .216717316 |
TIR=66.216717316
Cormprobacion _ _ . _ _
2005 2006 2007 2008 2009 Total

Fuondodedledivo | 3,082,11020| 3,.250,81648 | 3,424,167.04| 3456,85061 | 3,400,746.17| 1665372850
Factor de descuento 06016 0.3820 02178 0.131 0!
Valor preserte 1,80412201| 118005357| 74578704| 45284861 27428080| 447700582
Ingrescs
Valor preserte

4,477,000.00
\aor preserte neto B2

Calculo del beneficio / costo

BC=8,462,361.27 / 4,477,000.00

BC=1.89018567567

El resultado de lo anterior se puede concluir que, la empresa esta en posibilidad de

cubrir las salidas en 1.89 veces, con las entradas que generara el proyecto.




Calculo del método estadistico

Calculo del metodo estadistico

Afio Xi X-X Xi - X2)

2005 2,387,490.66 695,018.41 483,050,500,238.93

2006 2,021,086.22 2,021,086.22 4,084,789,508 673.89

2007 1,671,345.69 1,671,345.69 2,793,396,415,481.58

2008 1,328,816.83 1,328,816.83 1,765,754,167,691.25

2009 1,053,621.86 1,053,621.86 1,110,119,023,869.86
Sumas 8,462,361.26 10,237,109,705,955.50

Aplicando la formula de desviacion estandar

DE= (10,237,109,705,955.50/5)"2
DE= 1,430,881.53

Por lo tanto el coeficiente de variacion seria:

CV=1,430,881.53/1,692,472.25
CV=.8454
CV=84.54%

Con base en los resultados anteriores obtenidos, se puede decir que el proyecto de
inversion puede tener una variacion en datos estimados de $1,430,881.53 o
expresado en porcentaje del 85%.
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informe Ejecutivo.

Para la adquisicion e implantacion de una franquicia se tiene la disponibilidad de
ocho inversionistas que estan interesados y cuentan con el total de los recursos
necesarios para invertir. Por tal motivo la instalacion de la empresa se manejara por

medio de acciones.

Para iniciar con el proyecto de inversion, se partié de un analisis de franquicias en el
cual se hizo una comparacion entre varias empresas franquiciables, esto, para tener
un panorama mas amplio en cuanto la adquisicion de una empresa, que sea rentable
y a la vez que cumpla con las necesidades de nuestros clientes.

Se opto por la franquicia de MASTV por varias causas importantes entre las cuales
son: la antiguedad que tiene funcionando en el mercado, cuenta con una rapida
expansion y ademas porgue es una franquicia novedosa.

TVMEX es una franquicia de television por cable disefiada para satisfacer

necesidades de entretenimiento a un bajo costo.

A continuacion se muestran los criterios utilizados para la elaboracion del Proyecto
de Inversion para la Introduccion de un sistema de cable en Tepic; los cuales se

mencionan a continuacion:
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Método Resultado
Valor Presente Neto. $3,985,361.27
Periodo de Recuperacion 2 anos, 2 dias
Tasa Interna de Retorno 66.22%
1 Calculo del beneficio / costo 1.89 veces
i Desviacion Estandar 1,430,881.53
84.54%

’ Coeficiente de Variacion

Como se puede observar en los resultados de los distintos métodos, la empresa si

tendria la capacidad de sostenerse por si misma, ya que recupera la inversion

aproximadamente al segundo afo de ponerse en marcha, ademas que los flujos de

efectivo reflejan que los ingresos seran suficientes.
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Recomendaciones.

De acuerdo a lo que se pudo desarrollar mediante la informacion analizada se puede
recomendar que la inversion se lleve a cabo por medio de inversionistas como se

tiene contemplado.

Ademas, de que la inversion se ve recuperada en un plazo aproximado de dos afos
se puede ver |a posibilidad de hacer crecer la cobertura de servicio, esto es, que no
solo sea para el municipio de Tepic, sino que se invierta para abarcar y dar el

servicio a todo el estado de Nayarit.

Se recomienda también que se elaboren y lleven a cabo estrategias de venta del
servicio en todo el Estado.

Mantener en buen estado todo el mobiliario que se adquirié, para asi evitar que

aumente los activos fijos en un tiempo considerado y respetar los calculos que se

hicieron, para poder llegar a las utilidades que se plantearon.
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Conclusiones.

El proyecto cuenta con un mercado potencial que permite el crecimiento de la cartera
de clientes, en virtud de que mantiene ventajas competitivas en relaciéon a las
empresas ya existentes, que le permitiran una introduccion rapida al mercado,
contando con precios bajos en inscripciones y rentas mensuales a la vez que al ano
de suscripcion, el equipo que se instala en cada uno de los hogares o negocios se
otorga en propiedad del cliente y pueden seguir con la sefal a través de tarjetas de

prepago, unico en el mercado actual.

La factibilidad del proyecto de inversion, se refleja segun el analisis hecho
anteriormente con la aplicacion del método de Valor Presente Neto, el cual muestra
valores positivos mayores de cero y que suma la cantidad de $3,985,361.27 la cual
es considerada importante, de gran beneficio y atractivo para los inversionistas
puesto que la recuperacion de la inversion se obtendra antes de que concluya el ciclo
de vida del proyecto, esto es en un plazo aproximado de dos anos lo que implicara
que el resto del tiempo solo se generen utilidades. En cuanto a la tasa de descuento
que el proyecto puede soportar considerando el escenario esperado es del 66.22%,
lo cual es positivo para la empresa ya que seria ésta tasa la que se tuviera que
manejar para que los ingresos fueran iguales a los egresos y como dicho porcentaje
es elevado resulta atractivo para el proyecto de inversion, ademas el analisis del
Beneficio / costo, muestra que tanta capacidad tendria la empresa para cubrir sus
gastos y la cual se ve representada en 1.89 veces en relacion a los ingresos

proyectados.

En términos generales el proyecto es viable y se ha demostrado en cada uno de los
analisis llevados a cabo anteriormente, destacando datos positivos y favorables para
los inversionistas, cumpliendo asi con el objetivo de la evaluacion de proyectos, es
decir, no asegura el funcionamiento de la empresa pero si disminuye los riesgos de

un posible fracaso.
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