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HIPOTESIS

La utilizacion de un modelo matematico facilitasatbma de decisiones, al ser un
instrumento de andlisis, que nos permite optimaarecursos para el logro de un objetivo
predeterminado.

OBJETIVO GENERAL

Con la elaboracion de esta tesis se pretende determa través de un modelo
matematico la Mezcla financiera optima para queptapafia ST8, S. A. de C. V. financie
adecuadamente su nueva linea de produccion.

OBJETIVOS PARTICULARES

» Examinar los antecedentes histéricos que dierogeworia la investigacion de
operaciones.

» Mostrar las técnicas de analisis de la investigad®operaciones.

» Realizar un analisis de los medios financierosrimi®e y externos disponibles para
esta empresa.

» Demostrar mediante un caso practico la aplicacéinedfoque matematico en la
administracion.

METODOLOGIA EMPLEADA

La investigacion se iniciara aplicando el MétodstBtiico, ya que se hara mencion
de los antecedentes de la administracion, tomandmwenta las escuelas y teorias que han
surgido y evolucionando a lo largo del tiempo haggehincapié al nacimiento de la teoria
matematica y por ende al surgimiento de la Invastan de Operaciones.

También se empleard el Método Cuantitativo, partoh@a de decisiones, ya que
mediante este método se llegara a la solucion épdieh caso practico que se presenta en
esta investigacion.

Y con la finalidad de obtener informacion actuallseard acabo una Investigacion
de campo y documental en lo referente a los esquenaliticios que ofrece la banca
nacional. Asi mismo, durante el desarrollo de @stastigacion se emplearan fuentes
bibliogréficas tales como: libros, revistas y pagiWweb.
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INTRODUCCION

Es gratificante saber que la Administracion sehbaho presente desde que el
hombre es hombre, ya que en épocas antiguas igaciones se organizaban tanto para
recolectar o cazar sus alimentos como para solirgvsubsistir, aunque es obvio que no
siempre se le ha conocido como Administracion, regortante hacer mencién que la
perspectiva administrativa ha ido evolucionando elopaso del tiempo, ya que, gran parte
de las adaptaciones, mejoras o estudio de la Adiranion se debe a las contribuciones
gue sus precursores le han proporcionado. Son muekaescuelas y teorias que han
incurrido en el estudio de la Administracion y es$o gracias al criterio que cada precursor
plasmo en sus investigaciones realizadas, sin gopbaada escuela o teoria no funcionan o
surgen independientemente, sino que la mayorisstas éacen como seguimiento de una
escuela o teoria anterior, o bien como una comiginate varios puntos de vista.

Por lo anterior, hoy en dia la Administracion aglliherramientas provenientes de
las Matematicas, Ciencias Humanas, asi como laniege, el Derecho, la Contabilidad
entre otras muchas disciplinas.

Particularmente en este trabajo se tratara a laifisimacion desde un enfoque
matematico, a traves de la Investigacion de Opamasi (10), dicho enfoque postula que la
Administracion es una entidad légica cuyas accignesden expresarse en términos de
simbolos mateméticos, como relaciones y datos quepueden medir, fomentando
esencialmente el pensamiento ordenado y la metgidol®gica, que mediante el
reconocimiento de restricciones efectivas propoamouna poderosa herramienta para la
solucion de problemas complejos y una eficienteatdendecisiones.

Debido a esto, la presente investigacion se hizaglal con la finalidad de conocer a
través de un estudio matematico “programacion flinka mezcla financiera 6ptima para la
iniciacion de una nueva linea de produccién en emaresa, con respecto a qué tanta
produccién puede llevarse con fondos propios ytgotd de la produccidén se apoyara con
fondos externos.

Descripcion de los capitulos que integran la tesis:

En el capitulo 1, se presentan diversas acepcigues giran en torno a la
Administracion, ya que, mientras para algunos esaiencia, para otros es un arte o bien
una técnica. Esto con la finalidad de fortaleceroglocimiento que se tiene de la misma, ya
que, realmente el tratamiento o estudio de la Adination depende en gran parte de los
argumentos sobre los cuales una persona basargdropl catalogar a la Administracion
como: ciencia, arte o técnica.

En el mismo capitulo, se han desarrollado tresppetivas las cuales son: La Clasica,
Humanistica y Cuantitativa, la primera tiene comexprsores &ederick W. Taylor y Henrry

Fayol, en la segunda se encuentra a Elton Mayo ry Kawin, con lo que respecta a la ultima
perspectiva se hace mencién de la investigacidop#ggaciones (I0), misma que se desarrolla



ZAiversidad_facional- CAténoma de Zxico |

ampliamente en el siguiente capitulo, con estaeempdefijar de manera clara la evolucién de
la Administracion en funcion de las actividades gnsecuentes necesidades de las
organizaciones con el paso del tiempo.

El capitulo 2, esta dedicado exclusivamente a laiAtracion vista desde un
enfoque matematico y basado esencialmente en &stigacion de Operaciones, de ésta
Ultima se mencionaran antecedentes, caracteristiiasipales técnicas y aplicaciones, asi
como ventajas, desventajas, relaciéon con la Adimai®n y tendencia actual. Con la
finalidad de ampliar el conocimiento que se tieeeedta técnica, misma que es de gran
utilidad para la toma decisiones y solucion de j@mlas complejos.

En el capitulo 3, se desarrolla un estudio solsefuantes de financiamiento e
inversion, a las cuales las empresas pueden actmedando en cuenta sus necesidades y
caracteristicas, haciendo mencién principalmente vdatajas y en algunos casos
desventajas que tienen ciertos instrumentos dersion. Ofreciendo de esta manera, una
vision de las fuentes internas o externas, deudakes se pueden obtener recursos para el
desarrollo normal de las actividades de la empresa.

La investigacion hace uso de un caso practicajallse le dara solucion a través de
un modelo matematico, mediante la aplicacion detélenica de Investigacion de
Operaciones (I0), con lo cual se pretende ponerpeittica lo visto durante la
investigacion, obteniendo asi la estrategia firemacioptima para la producciéon de dos
nuevos articulos.
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1. ADMINISTRACION

1.1 Concepto

10
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George R. Terry menciona que “la Administracionngiste en lograr un objetivo
predeterminado mediante el esfuerzo ajeno”.

Por su parte José A. Fernandez Arena expresa qumifstracion es una ciencia
social que persigue la satisfaccion de objetivesitutionales por medio de una estructura
y a través del esfuerzo coordinado”.

Mientras para ldalberto Chiavenato: "La Adminisibaces interpretar los objetivos
propuestos por la organizacion y transformarlosaegion organizacional a través de la
planificacion, organizacion, direccion y control elos sus esfuerzos realizados en todas
las areas y niveles de la organizacion, con etiiralcanzar tales objetivos de la manera
mas adecuada a la situacion".

Recursos Recursos
Materiales Financieros
Actividades Optimizacion eficaz y L
Administrativas ficiente de | Cumplimiento
eficiente de los recursos de objetivos
Recursos Recursos
Informaticos Humanos

Cuadro 1. 1 Administracién

1.1.1 Administracidn: ciencia, arte y técnica

Administracion como cienciaEs el conocimiento organizado (conceptos, teorias,
principios y técnicas) en el que se sustenta latipea y desarrollo de la ciencia
administrativa, ya que ésta explica sistematicaentrs fendmenos administrativos en las
organizaciones sociales.

Administracion como Arte:Se refiere al uso del conocimiento fundamental que
proporciona la ciencia administrativa y su apliéaca una determinada situacién concreta
a partir del conocimiento, capacidad, habilidadegtiezas de los administradores en la
perspectiva de obtener resultados practicos.

11
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Se dice que administrar es un arte, sin embarg@reiino se utiliza con mas
propiedad para referirse al conjunto de conociro®n{ciencia) que le sirve de
fundamento.

Administracion como técnicala ciencia crea conocimiento y la técnica la peme
practica. Esto también sucede con la ciencia adimétiva, por lo que tiene un conjunto de
técnicas que se aplican en los procesos de plagiific, organizacién, direccion y control.

1.2 Evolucidén de las teorias de la Administracion

Con el paso del tiempo la teoria de la Adminiséladha ido evolucionando, de
acuerdo a los diferentes contextos que han teaglorganizaciones.

Perspectiva Clasica

A

Perspectiva Humanistica

A

Per 1\ ntitativ
Federick W. Taylor erspectiva Cuantitativa
Kurt Lewin "
S F2y7D Investigacion de
Elton Mayo operaciones
(10)

| [>
1890 1920 1940

Cuadro 1. 2 Perspectivas Administrativas segun Redttdo O. da Silva

1.2.1 Perspectiva clésica

La perspectiva clasica se inicia con la teoriaadddministracion cientifica elaborada por
Frederick W. Taylor.

Federick Winlow Taylor (1859-1915).

Considerado como el padre de la Administracion tifesa. Nacio en Pensilvania,
Estados Unidos, tubo una educacion rigida y dis@gh, a pesar de haber logrado

12
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guedarse en Harvard a los 18 afios para estudiectaermprefirié aprender trabajando como
obrero en una pequefia empresa metallrgica de Ifidad@rante cuatro afos.

La principal base para sustentar sus ideas acerta Administracion, fue cuando
trabajo en Midvale Steel Col. En 1878 donde estiwm@nte 12 afos, los primeros seis
fueron como trabajador comun y posteriormente @as@eniero en jefe. Revolucionaba
los sistemas de trabajo en sus procesos tradie®raltravés de un método cientifico,
aplicando la vision como ingeniero.

Federick estimaba que cada obrero producia lartepaete de su capacidad, y a eso
le llamoéociosidad sistematicapara solucionar esto tenia que haber una Adminiétra
gue fuera capaz de obligar o inspirar para alcdasarormas fijadas.

Realmente se enfocd en la produccion, en los tismpareas, de hecho el propuso
el sistema de pagos por unidad producida o sistlEmtkestajo como solucién “cuantas mas
piezas produjese el trabajador, tanto mayor sarfarauneracion”.

El consideraba al obrero como una persona irresjptasholgazana y negligente, lo
cual hizo que elaborara un sistema educativo basada intensificacion, con el objetivo
de incrementar la eficiencia organizacional.

“Bertram M. Gross sostiene que el sistema de Tagacaracterizo por los cinco aspectos
siguientes:

1. Analisis del Trabajo,que incluye el estudio de tiempos y movimientos, es
decir, que trata de encontrar el mejor proceso pgeutar el trabajo, en el
menor tiempo posible, y la reduccién del trabajoreglas y formulas
matematicas, por medio del analisis y experimemé&adizados con rigor
cientifico.

2. Estandarizacion de herramientaguyo fin era armonizar los métodos de
ejecucion y uniformidad el “modo de hacer las cbdados obreros.

3. Seleccion y entrenamiento de los trabajadoresn base a las aptitudes y en
la idea de que cada persona debe ejecutar aqteektas para las cuales revele
mayor propension o inclinacion,

4. Supervision y Planeacionyesultado de esto fue el surgimiento de una
“Supervision Funcional”, gracias a la cual la “@anién” y la “ejecucion”
fueron separadas.

5. Pagos por producciénsistema que establecia que el obrero que obtuviese
produccién superior a la cantidad fijada, ademasulsalario normal (igual
para todos), deberia recibir una bonificacion, projpnal al aumento
productivo.™®

Algunos seguidores de Taylor encontraron, que pedionde la investigacion
cientifica sistematica, era posible establecer cgrios administrativos de aplicacion
general.

1 0. da Silva, “Teorias de la Administracién” pp.119

13
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Henrry Fayol (1841-1925)

Considerado el padre de la Administracion moderNacié en el seno de una
familia burguesa en Constantinopla, sus primerdsdess fueron en el Liceo de Lyon
Francia.

En la Escuela Nacional de Minas en Sain Etiemedegaron el grado de ingeniero
en minas en 1860, trabajando en la extraccionatéba y la fundicion de hierro, empresa
en donde trabajé toda su vida, misma en la quaduendiendo hasta llegar a ser director
general.

Los estudios de Fayol resaltaban la importandis éhabilidades administrativas
para el desarrollo de una empresa aparte dekoommto técnico. También definio a la
teoria como el conjunto de reglas, principios, mésoy procedimientos ya comprobados y
verificados por la experiencia general.

El aseguraba que todo tipo de organizacion, neteside la Administraciéon ya que
en cualquier condicion existe una funcion admiatsta a desempeniar.

El agente superior de las grandes empresas egéxidad administrativa, esto
definia que una preparacion técnica no repondda axigencias generales de la empresa.

Fayol se dio cuenta que la Administracion se tgqon&profesionalizar y ensefiar, los
administradores debian de tener ciertas cualid@descimientos y experiencias como las
siguientes.

Cualidades fisicasSalud y vigor

Cualidades mentalesCapacidad para aprender y entender, juicio,

vigor mental y adaptabilidad.

3. Cualidades moralesEnergia, firmeza, iniciativa, disposicion para
asumir responsabilidades, lealtad, dignidad, tacto.

4. Educacion general:Familiaridad general con asuntos no exclusivos
de la funcidon desempefiada.

5. Conocimiento especialEl particular de la funcién, sea técnico,
comercial, financiero, administrativo, etc.

6. Experiencia: Conocimiento adquirido en el trabajo o conjunto de

lecciones que una persona logra de las cosas.

N

Fayol dividi6 primeramente las actividades de lapesa, y consecuentemente la
Administracion en funciones ejemplificAndose dsitmiente manera:

14
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Técnica
Comerciale £
Financiera
De segura

Contable

Prevision

Organizacion

4,< Direccion

Coordinacion

CAdministrativa:>7

Control

L

Actividades de la empresa

Funciones Administrativas

Cuadro 1. 3 Division de Actividades Segun Fayol

El cuadro 1.3 se describe a continuacion, comemzaou la division de las actividades de

la empresa.

1.

2.

Actividades TécnicasTareas relacionadas con la transformacion y
produccién de bienes o servicios

Actividades ComercialesTrabajos asociados con las transacciones
de compra, venta y permuta

Actividades Financieras:Labores conectadas con la captaciéon y
buen uso del capital

Actividades de SeguridadlLos principales objetivos de estas
actividades son la preservacion y proteccion ddieses y personas.
Actividades ContablesTareas destinadas a facilitar los controles y
los registros, por ejemplo: los inventarios, lotabees, los costos y
las estadisticas

Actividades Administrativas: Acciones relacionadas con la
integracion de todas las operaciones de la orgeidiz, coordinan y
sincronizan las actividades anteriores, por lodantervienen e
influyen en todas ellas.

El pensaba que las actividades administrativasrssiimportantes que las otras cinco. Por
otra parte, dividio a la Administracion en las usémtes funciones:
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1. Prever:Intento de evaluar el futuro mediante un prograrda fpacer
previsiones para llevarlo a cabo (esta funciénadigen a la funcién
de planeacion)

2. Organizar. Movilizar los recursos humanos y materiales panepo
el plan en accion.

3. Dirigir: Establecer orientaciones para los empleados y gomsgue
las tareas se cumplan.

4. Coordinar. Conseguir la unificacion y la armonia de todas las
actividades y los esfuerzos.

5. Controlar: verificar que las tareas se cumplan de conformumtad
las reglas establecidas y expresadas por la direcci

Hoy en dia, estas siguen siendo consideradas casofunciones de la
Administracion, Fayol remarcaba que la previsiom éa funcién principal de la
Administracion y la base del desarrollo de un ftamal de accion.

Fayol desarroll6 14 principios generales para thniistracion que aun en la
actualidad se utilizan al practicarse y son logisiges:

1. Division del Trabajo: Distribucion de las tareas, proponia a la
especializacion del trabajo como la mejor maneraptevechar los
recursos humanos en las organizaciones.

2. Autoridad y responsabilidadDefinié a la autoridad como el derecho
de dar 6rdenes y el poder para conseguir su feadiehcia.

3. Disciplina: Implica la necesidad de que los trabajadores egalim
esfuerzo comun en forma ordenada.

4. Unidad de mandoLos trabajadores de la Administracion solo deben
recibir 6rdenes de un administrador.

5. Unidad de direccion:Esto se refiere a que las organizaciones se
deben de mover de en direccidn de un objetivo comu

6. Subordinacién del interés individual al interés geral: Los
intereses de una persona no deben prevalecerlssbngereses de la
organizacion.

7. Remuneracion del personaEsto refiere a que el pago debe de ser
justo y saber recompensar el buen desempefio, tampéhsar en
una recompensa no financiera.

8. Centralizacion: Significa reducir la importancia del papel de
subordinado, de lo contrario a la descentralizaaoe significa
aumentarla.

9. Cadena EscalarEsto quiere decir que cierta cantidad de autoridad
debe corresponder a cada posicion jerarquica, ukd igpanera los
niveles mas bajos deberan mantener informados aniesles
superiores

10. Orden: Se refiere a definir un lugar para que cada qu&é en su
lugar

11. Equidad: Todos los empleados deben ser tratados de la misma
manera sin hacer distinciones entre ellos.
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12. Estabilidad del personal en sus cargosos trabajadores mas
productivos deben de ser prioritarios para la Adstiacion.

13. Iniciativa: Estimular al trabajador para el desarrollo devatddes
de voluntad propia.

14. Espiritu de equipoFomentar un buen ambiente de trabajo dentro de
la organizacion.

1.2.2 Perspectiva humanistica

En la perspectiva humanistica de la Administracébrenfoque es el elemento
humano: “Psicologia” y el enfoque en el comportanaeolectivo: “Sociologia”. Donde se
hace énfasis en el elemento humano y en la mobfinde cual no soélo se refiere a la
econdmica Y la técnica, si no en la que impulsatimelan e influye el elemento humano.
Sobretodo las que tienen su origen en el medio sadiural dentro y fuera del entorno
laboral. Tuvo contribuciones de Elton Mayo con estsidios en Hawthorne.

Kurt Lewin (1890-1947).

Nacido en Alemania, estudié en las universidades-rifgurgo, Munich y Berlin,
donde obtuvo un doctorado en Psicologia, los estugiie el desarrollé representaron el
transito de las relaciones humanas hacia un mewimi nuevo dedicado a la Psicologia
industrial en la década de 1960.

El encontro6 la forma de hacer experimentos panadistla vida de los grupos, es
asi como fueron sometidos a prueba algunos probleoea primera vista parecian no ser
experimentales, realizo estudios de grupo parameédentorno del liderazgo (en sus tres
estilos basicos: autocratico, liberal, y democadtic

El nicleo de la investigacion de Lewin es el estud® los grupos pequefos, la
cohesion y sus normas, la motivacion, la partidépgcel proceso de decision, la
productividad, las tensiones y lo estilos de lidgma

El consideraba que un grupo generalmente esta astgpde 7 elementos y que los
factores primordiales eran: solidaridad, contindjdamario, el papel y la naturaleza de las
tareas del grupo, los objetivos y la produccién gelpo, asi como su autonomia y
ubicacion dentro de la organizacion.

Los factores que determinan la formacion de lopaguse apoyan en la idea del
consenso interpersonal, a partir de esto, se etrandas siguientes definiciones:

B Interaccion: Relacionarse para resolver problemas y alcanjativis.

B Ubicacion: Proximidad para que las personas puedan interactuar

B Intereses comunesElementos necesarios para constituir la motivagion
cohesion del grupo.

17



ZAiversidad_facional- CAténoma de Zxico |

B Tamafo: La cantidad de personas que permite la interacgidoma
estabilidad del grupo.

B Comunicacién: Es el proceso de informacion fundamental para togra
interaccion y consenso.

El trabajo de grupo ofrece ventajas comprobadaspmgeniente no perder de vista
gue su relacion pueda funcionar en sentido cooteadrgue desea la Administracion de la
empresa, ya que la solidaridad del grupo puedeiirdh las personas para que disminuyan
la produccion y se fijen metas inferiores a las gaepodrian alcanzar, ademas puede
producir resistencia al cambio o su aceptacion.

Elton Mayo (1880-1949).

Fue un psicologo, nacié en Australia, Aledaliab#jgé en Harvard Business School,
realizd los experimentos de Hawthorne, los cualesedcadenaron una serie de
descubrimientos acerca del comportamiento humanel ¢rabajo, entre los afios 1923 y
1944.

Realizé estudios relativos al comportamiento yriesultados de la productividad
laboral.

El primero que realizo fue en una empresa en Hfladéextil, donde se contaba
con un gran namero de trabajadores los cualessmiaban tristes y deprimidos, donde
Mayo suponia que era a consecuencia de la fategtaplecidé periodos de descanso a lo
largo del dia, pero no hubo grandes cambios. Huba pequefia mejora en el
comportamiento de los obreros cuando se les defizgipar en la decision de establecer los
periodos de descanso.

El segundo experimento que realizé fue entre 1922932 en la fabrica de
Hawthorne la investigacion se enfoco en la reladénlas personas en el trabajo. Este
experimento se dividié en cuatro fases.

Los estudios sobre la iluminacion.

Los estudios de la sala de pruebas de montajdée re

El programa de entrevistas.

Los estudios de las salas de observaciones de jmoetéerminales.

PwbhE

El tercer experimento fue una investigacion en inésistrias metallrgicas, de las
cuales dos presentaban un gran indice de ausenyisma de ellas no, en esta ultima,
Elton Mayo descubrié que el grupo valoraba mucheeputacion, como consecuencia de
un entrenamiento al que fueron sometidos los sigmes, que tenia como objetivo
respetar la dignidad personal del empleado.

Este entrenamiento consistia en ensefarles a pesvesores estar atentos y evitar
el descontrol emocional cuando se dirigian a lb®slinados.

Su cuarta investigacion la realizé en una fabrieadones, ahi habia una elevada
rotacion de mano de obra, Mayo pudo comprobardgientre los tipos de comportamiento
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de los grupos de la empresa, se destacaba unoagimba espiritu de equipo creado por
los administradores que estimulaban la solidaratedios deméas miembros.

1.2.3 Perspectiva cuantitativa de la Administracion.

En los dltimos afios la teoria general de la Adrtri@ison ha recibido innumerables
contribuciones de las matematicas, bajo la elabrate modelos matematicos capaces de
proporcionar soluciones a los problemas empresar@lie se hacen presentes en las areas
funcionales de la empresa, tales como: recursosamosn produccion, mercadotecnia y
finanzas.Buena parte de las decisiones administrativas pueziearse con base en las
soluciones sustentadas en ecuaciones matemati@ssiqulan situaciones reales y
obedecen a determinadas “leyes” o regularidades.

Tienen su origen en la segunda Guerra Mundialguymren esta época los
administradores requerian de mas instrumentospealer tomar decisiones mas complejas
de las que ya tenian, a efecto de abordar los @@ que generaban las operaciones
bélicas.

Surge el enfoque de la escuela cuantitativa cooragosito de resolver aquellas
cuestiones que podrian ser analizadas desde uspeptva cuantitativa. Empleando las
técnicas y conceptos administrativos. Esto serd#apara manejar el movimiento de
tropas, la produccién de armamento y otros probdesimailares.

Este enfoque aplica las matematicas, las estaisyiotras técnicas cuantitativas
para resolver los problemas, con el objetivo deptementar los planes que elaboran los
administradores, asi como las decisiones que toman.

En la Segunda Guerra Mundial se formaron equipasatematicos, fisicos y otros
cientificos para resolver los problemas militareg @l conflicto habia provocado. Dado
gue estas cuestiones involucraban el transportmaeantidad importante de materiales y
un numero considerable de personas, las técnicaard@ron en ser adoptadas, en cierto
sentido con bastante eficacia, por las organizasion

La investigaciones de operaciones (lI0), es un deétmantitativo que facilita la
resolucion de problemas e implementacion del pmde toma de decisiones.

Los problemas de la Administracion tienen aspectiaditativos como cuantitativos,
el primero tiene variables como la intencion de dompetidores y la motivacién de los
trabajadores; el segundo incluye factores talesocdos costos de materia prima, la
participacion de mercado y los precios de los prtotu

La importancia de la Investigacion de operacioregica en que: “Es mas facil
resolver problemas complejos de decision si losofas que influencian la decision se
hacen visibles y cuantificables. Es también fadireinar y analizar un problema complejo,
si los conceptos, herramientas y las técnicas destigacion de Operaciones se utilizan
para descomponer el problema en sus elementosim@es. Una vez que se hace esto, los
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elementos pueden agregarse o sintetizarse, estorpi@na una vision del problema total y
ayuda en su resolucioh”

Es conveniente recordar que algunos de los obgetemerales de toda empresa
son: la maximizacion de utilidades, minimizacioncdstos y optimizacion de recursos, sin
duda alguna, los objetivos anteriores no seriaiblgsssi no se aplica la Administracion de
ciertos recursos en forma adecuada, o bien si nonsan las decisiones correctas, es por
€s0 que se recomienda que estas decisiones sg@muas sobre bases cuantitativas como
las que nos brinda la Investigacién de Operaciones.

2 MOSKOWITZ, “Investigacion de operaciones.” pp. 6
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2. ADMINISTRACION DESDE UN ENFOQUE MATEMATICO

2.1 Antecedentes

La Administracion desde un enfoque matematico t&nbase principalmente en la
Investigacion de Operaciones (IO), sin embargoifésiidorecisar la iniciacion oficial de
ésta.

En la Primera Guerra Mundial se le di6 a Thomasd&uia tarea de averiguar las
maniobras de los barcos mercantes que fueron ntases para disminuir las pérdidas de
embarques causadas por los submarinos enemigoseZle arriesgar los barcos en
condiciones bélicas reales, empled un “tablerad@itpara encontrar la solucion.

A finales de la década de 1910, A. K. Eriang, ugemero danés llevd acabo
experimentos relacionados con las fluctuacionda demanda de instalaciones telefonicas
en relacion con el equipo automatico, estos trabegstituyen actualmente la base de
modelos mateméticos que se usan en la teoriaeis|en espera.

En la década de 1930 Horace C. Levison aplico agumodelos matematicos muy
refinados a grandes cantidades de datos, cuyoi@studanejo habria sido completamente
imposible de otro modo; el ejemplo claro de este fsu estudio que se referia a los
clientes que se negaban a aceptar paquetes quemprasa, relativamente pequefia de
pedidos por correo, les enviaba por reembolso. ta@pgrcibn de rechazos llegaba
aproximadamente al 30 por ciento de las ventasakrube precisaron dos causas de
rechazo: la primera, se rechazaban con mas freeutx pedidos mas costosos, y la
segunda, se rechazaba la mercancia que se envéabdentinco dias de recibir el pedido.
Por regla general los pedidos que tenian méas de dias no dejaban utilidades. Cuando se
dispuso de estos datos, fue muy facil para la esapde pedidos por correo, comparar el
costo de los rechazos con el costo mas elevadosdambarques mas rapidos y determinar
asi el esfuerzo 6ptimo de embargtie”

Desde principios de 1937, se solicitdé a los ciet$f ingleses, con mayor
frecuencia que ayudaran a los militares a desclabnrejor manera de utilizar el radar para
localizar aviones enemigos. En septiembre de 1@39clentificos que trabajaban en
diferentes aspectos del problema se reunieron Enaitel General del Mando de Aviones
de Combate “Real Fuerza Aérea”. Este grupo, fusiderado como el nucleo del primer
grupo de investigacion de operaciones.

Poco tiempo después en septiembre de 1940, sedreurtrupo de Mando de
Investigacion Contra Aviones para estudiar los j@mlas de punteria contra aviones. Este
grupo fue encabezado por el fisico inglés P. MBI&ckett y se le conocié como el “Circo
de Blackett™ conformado por dos fisiélogos, dos fisicos matéét un astrofisico, un
oficial del ejército y antiguo agrimensor, incorgodose después un tercer fisiologo.

® THIERAUF, “Introduccién a la Investigacion de Opeiones”. pp. 14
* MORSE, “Methods of Operations Research”. pp. 1
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Posteriormente el grupo se dividio en dos grandepog del Ejército y de la Marina, lo
gue dio como resultado que las tres fuerzas n@btanglesas tuvieran un grupo de
investigacion de operaciones que llevo acabo imgasbnes militares desde los principios
de la guerra (1941). Este tipo de actividades s@ao en Inglaterra como “Investigacion
Operacional”.

Por su parte Robert Watson-Watt, quien pretendideseniciador de los dos
primeros estudios sobre investigacion de operasioee 1937, recomenddé que se
introdujera la investigacion de operaciones erdartamentos del Secretario de Guerra y
del Secretario de la Marina de los Estados UniBosabril de 1942 ya se habian tomado y
se habian puesto en practica la decision de intmodl investigacion de operaciones a
nivel superior. En la fuerza Aérea de las Estadasid$ se le dio el nombre de “Analisis de
Operaciones” y en el Ejército y la Marina del mispais se le hombro “Investigacion de
Operaciones” y de “Evaluacion de Operaciones”, gesgamente.

Durante la segunda mitad de la década de 1950,giopos existentes de
investigacion de operaciones se ampliaron para ebngon la demanda creciente dentro
de sus propias empresas, mientras otros por prinezaemprendieron actividades de
investigacion de operaciones.

En el afio de 1950 en los Estados Unidos “La Ingasibn de Operaciones”
comenzo a ser tomada en serio por la industrigeaorericana, entrando asi a la segunda
revolucion industrial del automatismo. El advenimiede la computadora trajo consigo
una multitud de nuevos problemas de sistemas.

En este mismo afio, la programacion lineal dio wangmpetu a la investigacion
industrial de operaciones. Esta técnica que ca@nsiasicamente en la asignacion de
recursos, dio al personal de investigacion de acpmras, la entrada a muchas firmas
industriales.

Muchas técnicas, conocidas tan solo de los inahtiges de operaciones, tales
como PERT, control de inventarios y simulacion, usan con mayor frecuencia. La
probabilidad y la estadistica, que son basicasualygier trabajo de 1.0., introdujeron las
nociones de limites de confianza y de probabilidadcurrencia en vez de los sencillos
promedios.

De todo lo anterior dependiéo que en 1951 en Esthbiodos se llevara acabo la
primera conferencia de I.O., celebrada en el litsti€ase de Tecnologia de Cleveland.

® Llamada asi primeramente en ese pais por McClosKegfethen en 1940.
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2.2 Concepto de Investigacion de Operaciones

A lo largo del tiempo, el concepto de investigaci® operaciones ha sufrido
diversas transformaciones o mejoras, que van giar la dudas desde los conceptos mas
sencillos a los mas generalizados, como ejempéstiess encontramos los siguientes:

Para el Comité de Investigacion de Operaciones Gehsejo Nacional de
Investigacién en Estados Unidos “La Investigaci@ @peraciones es la aplicacion del
Método Cientifico al estudio de las operacionetadegrandes y complejas organizaciones
o actividades y puede proporcionar a los admirdstes de alto nivel una base cuantitativa
para la toma de decisiones que aumentan la efidaaiichas organizaciones para alcanzar
sus propdésitos y objetivos basicos”.

Dimitris N. Choralas define. “La Investigacion depé&daciones es una base
matematica para el estudio y el andlisis de profdede Ingenieria y Administracion, con
el objeto de tomar la decisibn mas justa posibte,investigacion porque a menudo
involucra situaciones inciertas e hipotesis acdecaondiciones desconocidas, trata con las
operaciones y no con acciones humanas aleatoegsjere de la Ingenieria en sus
diferentes ramas, las matematicas, la economsacialogia y otras disciplinas”.

En su libro “Introduccion a la Investigacion de @umeones” Robert J. Thierauf
hace uso de las caracteristicas de la I. O. argamanm que: “La I. O. utiliza el enfoque
planeado (método cientifico) y un grupo interdibogrio a fin de representar las
complicadas relaciones funcionales como modelogméicos para suministrar una base
cuantitativa para la toma de decisiones, y desculugevos problemas para su analisis
cuantitativo”

Ronald U. Hartley. “La investigacion de Operacioessun esfuerzo colectivo de
varios tipos de talentos que concentrados en lacaapdn del método cientifico al
desarrollo y construccion de modelos predictivos dascriban los patrones estables de
orden que sustentan ciertas operaciones, de tab nded permitir la disposicion de
informacién cuantitativa que es de mucha utilidadaeresolucion de diferentes problemas
a nivel ejecutivo”.

En otros términos: “La Investigaciébn de Operacioasda ciencia que desarrolla
modelos o métodos matematicos basados esencialreanta aplicacion del método

cientifico y que puestos en practica brindan comsultados datos cuantitativos que
facilitan el proceso de toma de decisiones”.

2.3 Caracteristicas de la Investigacion de Operaciones.

Tomando como base lo mencionado anteriormente gssidgyan como
caracteristicas de la investigacion de operaci@sesiguientes:

B Relaciones funcionales en un sistema
B El grupo interdisciplinario
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B Método Basico de investigacion de operaciones
B  Descubrimiento de nuevos problemas

A continuacion se describen brevemente estas esistatas.
Relaciones funcionales en un sistema

Esta caracteristica se refiere a que la activigaduglquier funcion o parte de una
empresa tiene algin efecto en la actividad de aialgtra funcién o parte. A fin de
evaluar cualquier decisién o accion de una orgaiiinaes necesario identificar todas las
interacciones importantes y determinar su efectdoda la organizacibn comparandolas
con la funcion involucrada originalmente, sumirdatio de esta manera la base para iniciar
investigaciones sobre los problemas que parezcactaafla actuacién, de una zona
determinada de la empresa a un nivel mas alto doajaso al mismo nivel. Dicho de otro
modo, “el enfoque de sistemas a un problema censistubrir toda el area bajo el control
del administrador, y no tan so6lo un area espeaiddizlo que permite que el grupo de I. O.
examine los efectos de las politicas establecidesafde las areas especializadas en esas
zonas de problema&”

Cuando se conocen todos los factores que afectan sistema, ya se puede
construir un modelo matematico. La solucion de estmlelo, que haya relacionado
debidamente las funciones de mercadotecnia, pradydinanzas y recursos humanos, y
la de las partes componentes de estas areas, aeperdesultado el mejoramiento de las
utilidades de la empresa en general, los que seceaomo “optimizacion”, por otra parte,
cuando las areas de la empresa no aumentan inalividote al maximo sus objetivos
especiales de utilidades se le conoce como “sub@aicion”. Para que lo anterior no
suceda (suboptimizacion), es necesario modificac@on para lograr un equilibrio entre
las diversas funciones y subfunciones, dando camaltado el logro simultaneo de los
objetivos de las partes y en general de la empresa.

El grupo interdisciplinario

Los primeros grupos de I. O. militares tuvieron doenar su personal no por los
conocimientos que poseian, sino por la dispongmljdcomo resultado de ese enfoque
forzado de investigacion de operaciones se lleg@@nocer que el grupo interdisciplinario
era muy valioso por los beneficios que se podridarer de este.

La utilizacion de un grupo interdisciplinario leidmta a la investigacion de
operaciones la base para estudiar y resolver blggrma desde diferentes puntos de vista
mediante la aplicacion de diversos métodos, pragedios y sistemas, sin duda alguna
estos resultan ser mas eficaces en combinaciootcasmareas o disciplinas de estudio.

6 THIERAUF, “Introduccién a la Investigacion de Opamnes”. p. 17
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Método bésico de investigacion de operaciones

El enfoque de la Investigacion de operaciones esigho del método cientifico,
puesto que comienza por la observacion cuidaddsagfinicion del problema, siguiendo
con la formulacion de una hipétesis, prosiguiendtm@ces con la fase de experimentacion
y verificacion.

Actualmente se ha incluido la construccién de umefw cientifico (por lo general
matematico) que intenta abstraer la esencia deblggma real. EI modelo es una
representacion lo suficientemente precisa de lesctisticas esenciales de la situacion
para que las conclusiones (soluciones) obtenidas salidas también para el problema
real. Resulta importante hacer mencion que el tirggor de operaciones puede cambiar
ciertas variables y mantener otras constantes, tptea de averiguar como se afectaria el
sistema. Por consiguiente es posible simular eldoural y experimentar con €l en
términos abstractos

Asi para tener éxito debera también proporcionaclosiones positivas y claras
gue pueda usar el administrador encargado de la d@ndecisiones cuando lo necesite.

Descubrimiento de nuevos problemas

Esta dltima caracteristica suele hacerse presenéaté la solucion del problema y
se manifiesta mediante el hallazgo de nuevos prade sin embargo no es necesario
resolverlos al mismo tiempo, pero si se recomieqda se le de continuidad a la
investigacion si se desean obtener los mejorefiadss.

2.4 Descripcion de las Principales Técnicas de la
Investigacion de Operaciones y algunas de sus aplicaciones
mas comunes.

2.4.1 Técnicas de Regresién y Correlacion.

Permiten establecer objetivamente, el grado deas6no entre grupos de variables
y su posible relacion funcional. El analisis mutiable (analisis de factores, analisis
discriminante, correlacion canodnica, etc.) es egctaalidad una herramienta indispensable
en la solucién de problemas de mercadotecnia, eweini@, comportamiento fisicoquimico
de procesos etc.

2.4.2 Técnicas de Prondésticos.
Estos Métodos son una de las aplicaciones masessdal la Investigacion de

operaciones, se utilizan en control de inventgirscipalmente, sin embargo su aplicacion
se extiende casi a todos los campos de la Adnagiétn.
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2.4.3 Técnicas de Programacion Matematica.

Dentro de este conjunto se pueden mencionar exsgrincipales:
Programacion Lineal.

Es una de las técnicas mas empleadas dado qu@lmaianes son tantas y tan
variadas. El patrén general del modelo de progcamalineal, se expresa como una
funcion lineal a optimizar, sujeta a una serie e&ricciones también lineales. Entre las
aplicaciones mas frecuentes se encuentra:

Programacion de operaciones en general.

Mezclas Optimas de productos.

Planeacion de politicas de explotacién de recursos

Determinacion de capacidades de almacenamientoesninales de
distribucion.

Modelo General de Transporte.

Es una forma simplificada del modelo de progranrati@eal, el cual se utiliza para
resolver problemas de distribucién en general. Adguaplicaciones son:

B Distribucién de productos desde los centros de ymcidn hasta los
centros de consumo.

B Simulacion de nuevos centros productores o de ocomswpara la
planeacion de nuevas instalaciones.

Modelo General de Asignacion.
También es una simplificacion del modelo generalpdeEyramacion lineal, muy
similar al modelo de transporte, pero aqui la agigm es del tipo uno a uno y siempre se
expresa la matriz con el mismo nimero de renglopesde columnas. Algunas de sus
principales aplicaciones son:
B Asignacion de tripulaciones o cuadrillas.
B Asignacion de tareas a maquinas.
B  Administracion de personal.

Técnicas de Programacion no Lineal.

Son técnicas cuyo objetivo es optimizar una fumeiod lineal y/o restricciones con
funciones no lineales. Algunas de sus aplicacignes

B  Problemas de ingenieria quimica en general.
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B Estudios de la efectividad de la propaganda y laligidad sobre las
ventas.

Programacion Paramétrica.

Esta es una técnica aplicable a cualquiera dantesiores y se utiliza para estudiar
la repercusién de cambios en las restricciones lo®noeficientes de la funcion objetivo
sobre la solucion éptima, por ejemplo el efectdadeariacion en una especificacion de un
producto sobre las utilidades totales de una erapres

Modelos de Inventarios.

Todas las empresas se ven forzadas a mantenetanusrde bienes y/o servicios
con el objetivo de satisfacer la demanda de logwossy a la manutencion de programas de
produccién sin cambios bruscos para evitar costogssé&/os de manufactura; sin embargo
esto lleva generalmente a inversiones de capitaltasas de recuperacion negativas. La
necesidad de establecer el balance adecuado de @stoconceptos en conflicto ha
permitido el desarrollo de un modelo cuyas aplmaes practicas han tenido éxito en la
mayoria de los casos.

Modelos de Lineas de Espera o Teoria de Colas.

La estructura de los problemas que se pueden ezsmn los modelos de Lineas de
Espera, es relativamente simple y consiste en:

B Una o mas estaciones de servicio que pueden tenepmportamiento
deterministico o aleatorio.

B Un mecanismo o ente que demanda servicio, en fotambién
determinista o aleatoria.

B Unadisciplina de servicio.

El comportamiento del sistema dara origen a la &oitm de una cola esperando
recibir el servicio y es este modelo el que perméaizar el analisis matematico para
describir y controlar el sistema. Algunas de suscjpales aplicaciones son:

B Determinacion del nUmero 6ptimo de estaciones decge (médicos en
una clinica, cajeros en tiendas de autoserviciancts, casetas de cobro
en autopistas, posiciones de atraque en un meédle,

Modelos de Redes.

Estas técnicas se pueden dividir en dos grandapogrlas Técnicas de
Direccionamientoy las Técnicas de Coordinacioren las primeras se busca la trayectoria
de distancia minima o costo minimo que se requdara unir los puntos que forman una
red, con la restriccibn de que no se pase mMas devem por un mismo punto. Sus
principales aplicaciones son:
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B Estudios de redes de distribucion de productos.
B Problemas de tréfico en general.

Las Técnicas de coordinacidtratan los problemas que involucran las relaciones
entre la fecha de terminacién de un proyecto yfdakas de iniciacion y terminacion de
cada una de las actividades que lo forman. Los dé&tonas conocidos en este campo son:
El Método de la Ruta Critica o0 CPM (Critical Patletlibd) y el PERT (Project Evaluation
Review Techniques). Las principales aplicaciones so

B Planeacién y Control de proyectos de: construccitntenimiento,
lanzamiento al mercado de un nuevo producto, Atrangparo de plantas
y equipos, asignacién y nivelacion de recursos, etc

Modelos de Mantenimiento y Reemplazo de Equipo.

El deterioro y falla de equipos esta implicitasenuso, dado que este fenémeno es
aleatorio, los programas de inspeccion y mantemimieasi como las politicas de
reemplazo, no resultan obvias en la mayoria dedsss. Este modelo permite resolver este
tipo de problemas. Algunas de sus aplicacionesmmantenimiento preventivo de equipos,
prevencion de averias para mantener inventariosasgenimiento, politicas de renovacion
de equipo en general, estudios de actualizaci@osi®s en equipos sujetos a depreciacion,
prediccion de compras o inventarios en equiposasigeleyes de vida o desgaste.

Modelos de Programacion Dinamica.

Es una técnica muy util en la planeacion de tddsecde procesos secuenciales, en
donde las decisiones que se toman en cada etapeotiEdma, afectan a las que se vayan a
tomar en las siguientes etapas. Algunas de susajgnes son:

B Localizacion de cuellos de botella en organizagome plantas en
operacion, En ingenieria quimica, disefio de reestyr planeacion de
procesos, Administracion de inventarios.

Modelos de Simulacién
Son técnicas de tipo “heuristico” (basadas ernxpeeigencia) que se utilizan cuando
no existe ninguna técnica analitica aplicable. égdiones: expedicion de vehiculos en una

Terminal, expedicion de barcos en un puerto, pkiteade produccion por lotes,
abastecimiento 6ptimo requerido para una demanikbl@ simulada, etc.
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25 Ventajas y Desventajas de la Investigacion de
Operaciones

Ventajas

Desventajas

El uso actual de los modelos cuantitativos reptasenna herramienta
I6gica, consistente y precisa para mejorar laslidades en cuanto a la
solucion de problemas administrativos.

El uso de los modelos de Investigacion de Operasi@ermite coordinar
las decisiones, el desarrollo del modelo, implicaa ucompleta
comunicacion de todos los elementos participandea fograr el objetivo
deseado.

Se preocupa mas por las operaciones de toda laipagedn que por
alguna divisién u érgano particular, ya que se iclema al sistema como
un todo.

Busca perfeccionar y dinamizar las operaciones perporcionar mayor
seguridad a la organizacion a corto y a largo plazo

Aplica los méas recientes métodos y técnicas cieasif de analisis
cuantitativo.

Proyecta y aplica operaciones experimentales quegentan operaciones
reales.

Se refiere no solo a las maquinas u hombres inghitidente, sino a la
operacién como un todo.

El que una decision se tome en un marco ordenashatgmaticamente
preciso, no significa que la I. O. va a tomar l&isién en lugar de la
persona responsable, ya que se requiere del jut@apcimiento y
experimentacion asi como del razonamiento de losirastradores para
tomar la mejor decision.

Una desventaja mas dentro de la I. O., se encuegpecificamente en la
programacion lineal, es que para obtener una solugptima, los niveles
fraccionarios de las variables de decision, tiemas ser descontadas para
establecer soluciones reales y sobre todo factibles

Aunque los modelos son muy utiles para describichas situaciones,
éstos no son una realidad sino mas bien, una ebstnaparcial de la
realidad.

El no contar con toda la informacion requerida pdrastablecimiento de
modelos.

El hecho de que intervengan demasiados aspectdisaiivas que no
puedan cuantificarse.

Frecuentemente es necesario hacer simplificacidekeproblema original
para poder manipularlo y de tener una solucion.

La mayoria de los modelos solo considera un solgetigb y
frecuentemente en las organizaciones se tienetivagenultiples.
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B Casi nunca se realizan andlisis costo-beneficioladémplantacion de
soluciones definidas por medio de la 10, en oca&solos beneficios
potenciales se ven superados por los costos oeasismpor el desarrollo e
implantacion de un modelo.

2.6 Tendencia Actual

Aunque la historia de la |0 es muy rica, recientet@éra resurgido el interés por
ella. En la Administracion de operaciones en laspresas toma varias formas,
enfatizandose nuevamente en la calidad y recondeigne no necesariamente cuesta mas
producir un producto con mayor calidad, sino ques h#n cuesta menos cuando se
reducen los errores. La mayor calidad se conswlare la clave para tener ventajas sobre
la competencia en muchas industrias, existe tamliién mayor conciencia del papel que
tiene el empleado en las operaciones, esto haooeaki que se dé mas énfasis al trabajo en
grupo, la participacion, los planes de compensagidovadores y asi sucesivamente y
como el recurso mas importante de las operacicstaseé humano mas que el tecnoldgico
o0 los sistemas de control.

En particular, la investigacion de operaciones eapa de la Administracion
practica de la organizacién. Algunos problemasaserbsuelto mediante el uso de técnicas
de investigacion de operaciones como ejemplo a@eegltontramos que la programacion
lineal se ha usado con éxito en la solucién delpnoks referentes a la asignacion de
personal, asignacion de trabajos a maquinas, lalande materiales, problemas de mezcla
de productos y alimentos, problemas de dietas,idtiltlicion, el transporte, energia,
ecologia (polucion) y las carteras de inversionpragramacion dinamica se ha aplicado
con buenos resultados en areas tales como la planete los gastos de comercializacion,
la estrategia de ventas y la planeacion de prodncci

El analisis de decision ha sido aplicado al cordehuracanes, polucién de agua,
gastos de publicidad, investigacion y desarrolto, ka teoria de colas por su parte ha
tenido aplicaciones en la soluciébn de problemasreetes al congestionamiento del
transito, el servicio de maquinas sujetas a imptrge la determinacion del nivel de la
mano de obra, la programacion del trafico aérediselfio de empresas, disefio de diques la
programacion de la produccion de planta y la Adstiacion de hospitales. Otras técnicas
de investigacion de operaciones, como la teorilglenventarios, la teoria de juegos y la
simulacién, han tenido éxito y aplicaciones en gnaa variedad de contextos.
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3. FINANCIAMIENTO E INVERSION DE LAS EMPRESAS

3.1 Aspectos Basicos.

Cuando la direccion de una empresa cualquiera plaherecimiento de la misma a
traveés del aumento de sus operaciones normaleigno for la incorporacion de nuevos
proyectos a su operacion, inevitablemente va aerggde recursos frescos que puedan
financiar dicho crecimiento.

Definicion de financiamiento:

El financiamiento es una herramienta necesaria @ispensable para el
fortalecimiento de las empresas, en la busquedétgnoion de los fines y objetivos
institucionales.

Definicion de Inversion:

Tarragd Sabaté que dice que "la inversidon congstéa aplicacion de recursos
financieros a la creacion, renovacion, ampliaciamejora de la capacidad operativa de la
empresa.

En todas las economias abiertas, en donde exitedaempresa y la competencia
por ofrecer y demandar los bienes y servicios qés se adecuen a las necesidades
particulares del individuo o de la empresa, se teueon una amplia gama de posibilidades
de decision acerca de lo que se desea 0 necegjtariady contratar en cuanto a
instrumentos de financiamiento e inversioén, asi @dodo un mosaico de oferentes y
demandantes de dichos bienes y servicios.

3.2 Aportaciones de los Socios o Capital Social.

Dentro de las fuentes de financiamiento intermésesalen las aportaciones de los
socios (capital social).

Division del Capital Social como fuente de finanaento

Capital Social Comun Capital Social Preferente

Cuadro 3.1 Division del Capital Social
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3.2.1 Capital Social Comun

Es aquel aportado por los accionistas fundadopes yos que pueden intervenir en
el manejo de la compafia. Participan y tienen larrpgativa de intervenir en la
Administracion de la empresa, ya sea en forma tdiredien, por medio de voz y voto en
las asambleas generales de accionistas, por siomismpor medio de representantes
individuales o colectivos.

Principales Caracteristicas

Tienen derecho de voz y voto en las asambleas@esele accionistas.

El rendimiento de su inversién depende de la ger@rale utilidades.

Pueden patrticipar directamente en la Administradéia empresa.

En caso de disolucion de la sociedad, recuperarémversion luego de los

acreedores y después de los accionistas prefefessés donde alcance el

capital contable en relacion directa a la aportadé cada accionista.

B El accionista participa de las utilidades de la &®@ en proporcion directa
a la aportacion de capital

B El accionista es responsable por lo que suceda empresa hasta por el
monto de su aportacion accionaria.

B El accionista recibira el rendimiento de su inv@nsidividendos) sélo si la
asamblea general de accionistas decreta el pagjwidendos.

B El accionista casi nunca recibe el 100% del rertitoi de la inversion por

via de los dividendos, por que destinan cierto gqueje a reservas y

utilidades retenidas.

Formas de aportar este tipo de capital

B  Por medio de aportaciones ya sea al inicio de jaresa o posteriormente
a su creacion.
B Por medio de la capitalizacion de las utilidadespieracion retenidas.

3.2.2 Capital Social Preferente

Es aportado por aquellos accionistas que no seadgue participen en la
Administracion y decisiones de la empresa, siséhta para que proporcionen recursos a
largo plazo, que no impacten el flujo de efectiacekcorto plazo.

Dada su permanencia a largo plazo y su falta dicipacion en la empresa, el
capital preferente es asimilable a un pasivo aolaptazo, pero guardando ciertas
diferencias entre ellos.

Principales similitudes entre pasivo a largo play@apital preferente.
B Se aplican en el financiamiento de proyectos dersién productivos

basicamente.
B No participan en las pérdidas de la empresa.
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B En caso de terminacion de operaciones, se liquitdaes que el capital
comun.
B Participan en la empresa a largo plazo.

Diferencias entre pasivo a largo plazo y capitakferente.

B Por el pasivo se hacen pagos periddicos de capitabreses, por el capital
preferente, sélo el pago de dividendos anuale(gaantizado).

B El costo de financiamiento en el pasivo se le llamarés deducible, el
cual es deducible de impuestos, en el caso delatqpeferente, se llama
dividendos y no es deducible de impuestos.

B El pasivo es otorgado por instituciones de crédita;apital preferente es
aportado generalmente por personas fisicas.

B El pasivo aumenta la palanca financiera de la esapren tanto que el
capital preferente mejora su estructura financiera.

En resumen, el capital preferente puede asimilargee un pasivo a largo plazo
encubierto con el nombre de capital que ayuda aeni@resa a lograr sus metas sin
intervenir en su Administracion y mejorando la estura financiera de la misma.

3.3 Proveedores

Esta fuente de financiamiento es la mas comunqguéafrecuentemente se utiliza.
Se genera mediante la adquisicion o compra de di@servicios que la empresa utiliza en
Su operacion a corto plazo. La magnitud de essafilmmiento crece o disminuye la oferta,
debido a excesos de mercado competitivos y de peatu En épocas de inflacion alta,
una de las medidas mas efectiva para neutralizsfieetlo de la inflacion en la empresa, es
incrementar el financiamiento de los proveedores.

Esta operacion puede tener tres alternativas queifioam favorablemente la
posicién monetaria.

1. Compra de mayores inventarios, activos no monetafisienes y
servicios), lo que incrementa los pasivos monetaftoentas por pagar a
proveedores).

2.  Negociacion de la ampliaciéon de los términos deopagproveedores
obteniendo de esta manera un financiamiento mooedarun activo no
monetario.

3. Una combinacion de ambos.

Caracteristicas.
B No tienen un costo explicito.
B Su obtencidn es relativamente facil, y se otorgadémentalmente con

base en la confianza y previo a un tramite de twé&iinple y sencillo, ante
el proveedor de los bienes y servicios.
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B Es un crédito que no se formaliza por medio de amtrato, ni origina
comisiones por apertura o por algun otro concepto.

B Esun crédito revolvente que se actualiza.

B Crece segun las necesidades de consumo del cliente.

3.4 Utilidades Retenidas

Esta fuente de financiamiento, es generada inteensmcomo resultado de las
operaciones, siendo el recurso de fondos mas imgert para la expansion de las
empresas. Las compafiias que presentan salud Brariuna gran estructura de capital
sana o sélida, son aquellas que generan montostanpes de utilidades con relacion a su
nivel de ventas y conforme a sus aportaciones pitata

Las utilidades generadas por la Administracionda d la organizacion una gran
estabilidad financiera garantizando su larga peemea en el medio en que se
desenvuelve.

En México, la Ley General de Sociedades Mercan{il€&5SM) ordena que deba
separarse de las utilidades anuales netas el 589 aoinimo para formar un fondo de
reserva hasta que se importe represente la quaniagel capital social.

Es muy recomendable, desde el punto de vista derfanuidad de la vida de la
empresa, que se retengan utilidades suficientes uaexpansion, asi como para tener un
sobrante suficientemente seguro, aunque se tuuvieranal afio, para garantizar a los
accionistas un dividendo que guarde relacion csraits anteriores y el mercado.

Una politica sana de reinversion de utilidadesgreto de dividendos debe tomar
en cuenta el problema de la descapitalizacion qufeers las empresas en épocas
inflacionarias cuando obtienen sus resultados apdic el costo histérico original para
cuantificar sus operaciones.

La Administracion de la empresa debe tener en enenie la reinversion de
utilidades tiene un costo ya que de hecho repraserd inversion permanente adicional de
los accionistas, la cual debe tener su retribudomrrespondiente (dividendo) aunque
algunos administradores consideran equivocadamguée las utilidades retenidas son
esencialmente una fuente de recursos libre de.dékttividendo decretado tiene relacion
directa con el patrimonio del accionista, el cuatluye las utilidades retenidas por la
empresa. De la misma manera la utilidad neta od=iciejo debe medirse contra el
patrimonio para obtener un rendimiento correctoeidr de la accion tiene relacion directa
con la suma del valor nominal de la accion masakéepalicuotale las utilidades retenidas
que le corresponde, asi como los rendimientos gnerg.
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En este rubro de utilidades sobresalen dos graimbess

Division de las utilidades retenidas como fuentefafmnciamiento

A 4 2 4
Utilidades de Operacion Reservas de Capital

Cuadro 3.2 Divisién de las Utilidades Retenidas

3.4.1 Utilidades de Operacién

Son las que genera la compaiiia como resultado dgesacion normal, su nivel de
generacion tiene relacion directa con la eficiende operacion y calidad de su
Administracion, asi como el reflejo de la saludafiniera presente y futura de la
organizacion. Por utilidades de operacion se debender la diferencia existente entre el
valor de venta realmente obtenido de los bienesracios ofrecidos menos los costos y
gastos efectivamente pagados adicionalmente pompgbrte de las depreciaciones y
amortizaciones cargadas a resultados durantereiogpe

3.4.2 Reserva de Capital

En cuanto a la reserva de capital, son separacmomgables de las utilidades de
operacion que garantizan la estadia de las miserdeoddel caudal de la empresa.

En su origen las utilidades de operacion y resateasapital, son las mismas con la
diferencia que las primeras pueden ser susceptiblestiro por parte de los accionistas por
la via de pago de dividendos, y las segundas pegeadn con caracter de permanentes
dentro del capital contable de la empresa, en taotee decreten reducciones del capital
social por medio de una asamblea general extraidide accionistas.

3.5 Emisién y Suscripcion de Obligaciones.

Son titulos de crédito que se emiten a medianagplplazo (generalmente entre
cuatro y siete afios), y representan una parte miopal de un crédito colectivo a cargo de
una empresa (sociedad emisora), misma que se corafga@ cubrir a los tenedores de
dichos instrumentos de financiamiento, los intesesgrespondientes y a restituir el capital
mediante amortizaciones, ambos de manera preastibieperiddica.

Esta fuente de financiamiento puede usarse paranientar el capital de trabajo

adicional con caracter permanente o regular, ashocgara financiar inversiones
permanentes adicionales requeridas para la expansiésarrollo de las empresas.
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Cuando la empresa n
otorga una garanti
especifica, es decir, ¢

I
respaldo de la emision se
encuentra en la solvencia
econémica y moral, asi
como en la solidez
financiera de la sociedafl
emisora.

Quirografarias

Hipotecarias.

Se encuentran respalda
por una garantia constituid
mediante una hipoteca sobfe
bienes inmuebles
maqguinaria o0 equipo

hipoteca industrial. Lo
bienes que integran |
garantia deben estar

asegurados contra toda clase
de riesgos. En caso de que|la
hipoteca no sea sobre biengs
inmuebles se denomin
obligaciones prendarias.

Se emiten con pag
condicionado a que e
caso de liquidacion de |
sociedad emisora, €
pago de las obligaciong
se llevara a cabo una ve
cubierto el resto de lo$
pasivos a cargo de |
empresa.

NUJ—NJ_JU

joo)

B
e

Subordinadas

Clasificacion

N

Fiduciarias

Para garantizar este ti
de obligaciones s¢
constituye un
fideicomiso en donde €
fideicomitente es Ig
empresa emisora y los
fideicomisarios los
tenedores de los titulos,
dicho fideicomiso s€
integra con recurso
suficientes para haceg

o

—

frente al compromisd
contraido por la
sociedad.

El pago de interes y del
principal se liquida en
relacion con el tipo dd
cambio libre de venta ds

dolar de los E.U. Lag
empresas que emitaf]
obligaciones indizadag
deberan justificar I3
obtencion de ingresop
suficientes en moneda
monto que les permitan

hacer frente a la deuda.

s

4

Indizadas.

Convertibles

Los tenedors de los titulos
recibiran periédicamente uff
interés, al realizarse laj
amortizaciones de
principal se podra optaj
por recibir efectivo o
convertir los bonos en
acciones comuneg
representativas del capity
social de la empresg
emisora. Puede darse
caso de que la conversid
en acciones sea obligato

—

Cuadro 3.4 Clasificacion de Obligaciones
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Ventajas de la Emisién de Obligaciones:

Representa una opcidn para obtener recursos damoegliargo plazo.

La tasa de interés que devengara el instrumerdoade a las condiciones
del mercado y se fija tomando en consideracion cdiidad moral y
prestigio de la empresa emisora, asi como la catitbn obtenida por la
mision.

Es un instrumento versétil, ya que ofrece al emiistintas alternativas
para el plazo de la emision, el periodo de grdiion de la tasa de
interés, y en su caso, garantizarlas. Incluso atinet crédito a capital si
se emiten obligaciones convertibles.

No obliga a la empresa a comprometer un volumemitapte de recursos
a corto plazo, solo los correspondientes a losanés.

Evita los tramites de renegociacion de lineas ddittr anuales.

El periodo de gracia, permite la maduracion de gectns de inversion, la
puesta en marcha de ampliaciones de planta y naagainaria y equipo.
Ofrece a la empresa emisora un margen financierondeiobra para
solventar problematicas financieras de corto y areaplazo.

No requiere ser aprobada por la junta de gobieena €omision Nacional
de la Bolsa de Valores (CNBV), misma que sesionasoemente, lo que
reduce el plazo de la emision.

Disposiciones normativas:

Las sociedades andnimas pueden emitir obligaciquesrepresentan la
participacion individual de sus tenedores en unditwé colectivo
constituido a cargo de la sociedad emisora.

Las obligaciones serdn nominativas al portadorrynativas con cupones
al portador y deberan emitirse en denominacionesst#.00 o sus
multiplos.

Las obligaciones deben de contener la denominael@bjeto y domicilio
de la sociedad, su capital y el activo y pasivo sgieletermine segun el
estado de situacion financiera practicado precisganpara efectuar la
emision, asi como el importe de ella, sefialandaiglero de titulos y su
valor nominal, el interés, el término de pago aétriés y del capital, los
plazos, condiciones y forma en que van a ser aradds las obligaciones
y el lugar de pago. En caso de obligaciones coangjas especiales, éstas
se deben manifestar en el titulo.

Las obligaciones pueden convertirse en accioneparg ello se debe
sefalar en la emision la fecha en que tenga queitejse el derecho de
conversion.

Las obligaciones convertibles no podran ser colasabajo de la par y
durante la vigencia de la emision; la sociedad adrd tomar ningdn
acuerdo que perjudique los derechos de los tenegara su conversion.
Las obligaciones dardn a sus tenedores dentro da serie, iguales
derechos.
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No podra pactarse que las obligaciones sean am@szpor medio de
sorteos a una suma superior a su valor nominah@gmas o0 premios.

No se podra hacer emision alguna de obligacionesagidad mayor que
el activo neto de la sociedad emisora.

La sociedad emisora no podra disminuir su capéal,caso de hacerlo
deberd reducir en igual proporcion el monto deetaision de las
obligaciones por ella emitidas.

Las sociedades que emitan obligaciones deberancaubinualmente su
balance general.

Si en garantia de la emisién se constituye hipptadamas de hacerse
constar ante notario se debera inscribir en elstegipublico de la
propiedad y en el registro de comercio.

Si en garantia de la emision se dan en prendadital bienes, la prenda
debera constituirse de acuerdo con lo sefaladoleerhey General de
Titulos y Operaciones de Crédito (LGTOC).

Si el destino de los recursos provenientes de lisi@mnde obligaciones
tiene por objeto una sustitucion de pasivos, alessmtante comun de los
obligacionistas suscribira los titulos y autorizas& entrega una vez
cancelados los documentos relativos a dicho pasivo.

Si la emisién representa un crédito nuevo paraniaara, el representante
comun de los obligacionistas suscribira los titylaautorizara su entrega,
una vez que se haya cerciorado que los recursas est poder de la
sociedad emisora.

La mecanica programada para las emisiones o alcidiz tienen
diferentes modalidades, como colocaciones multiplesbsecuentes, con
rendimientos capitalizables, vinculados con el dadinflacionario, con
vencimiento y pago de intereses mediante sorte® @otario o corredor
publico.

La accion sobre los cupones de intereses venddoss obligaciones
prescribira a los tres afios contados a partir deesgimiento. La accion
sobre el cobro de las obligaciones vencidas piestra los cinco afios
contados a partir de la fecha estipulada de sutemacion o, en su caso, de
la fecha en que haya sido sorteado el titulo.

Para que las obligaciones puedan ser emitidasogadés en el publico, se requiere
la autorizacion previa de la Comisién Nacional ddoves. La empresa tiene que presentar
un estudio técnico (elaborado por una persona ermdépente a la emisora) que contenga el
plan de financiamiento que la empresa haya esidblec

La informacién minima requerida es la siguiente:

Motivos de la emision.

Plan de inversion del producto de la emision.

Efectos financieros de la emision sobre la econalaila empresa.
Estudio del mercado de los productos de la emisora.
Capacidad de pago.
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B Caracteristicas de la emision:
a) Monto
b) Obligaciones en circulacion
c) Valor nominal
d) Tipo de interés, periodicidad y fechas de pago
e) Plazo
f) Tablas de amortizacion
g) Garantias
h) Representante comun de los obligacionistas
B Acta de asamblea de accionistas donde se haydzadtia emision.

La informacion relacionada con la oferta publieavdlores se encuentra contenido
en la Ley del Mercado de Valores, asi como en gldReento Interior de la Comisién
Nacional de Valores.

3.6 Emision y Suscripcion de Acciones

Financiamiento de caracter permanente y signo dardglo de la empresa es la
emision de acciones. Es un valor que representaleitas fracciones iguales en la que se
divide el capital social de una sociedad anonimia M accion, su tenedor obtiene la
calidad, derechos y obligaciones de socios, sulirams el limite de la responsabilidad de
su propietario frente a terceros y la entidad.

Las Emisiones pueden ser suscritas
I

A 4 Y
En forma privada En forma Publica
b4 A 4
Traen consigo compromisos de Estas no ligan en forma directa |a
rendimiento excesivamente altds, accionista con el administrador, |y
gque pueden ejercer presiones deben ser autorizadas previamente
inconvenientes para el empresariq. por la Comision Nacional dé¢
Valores (organismo que vigila los
intereses del publico).

Cuadro 3.5 Divisién de Acciones

Por medio de esta fuente de financiamiento, sker@n recursos externos
adicionales para incrementar los activos de la esaprde igual manera puede servir para
cambiar la estructura financiera actual de la esggreonvirtiendo pasivos a capital. Es
bastante usual debido al endeudamiento excesivang &quivocada utilizacion del crédito
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en la empresa por haberse financiado inversionkesga plazo con crédito a corto o
mediano plazo. Dado a las circunstancias anteridee€mision de acciones se debe
manejar conservando un adecuado balance entrédesnties fuentes de recursos, liquidez,
capacidad de pago, rentabilidad, productividadac@aad generadora de utilidades, etc.,
todo esto con la finalidad de mantener una samacésta financiera, tomando en cuenta
las futuras necesidades economicas de la empoEstoamediano y largo plazo.

La compra-venta de acciones cotizadas en la Blesdalores de México no causa
impuestos, siendo éste un apoyo muy importanteetj@obierno Federal otorga para el
crecimiento y fortalecimiento de las empresas qrai.

Algunos requerimientos juridicos que deben examisarcuidadosamente:

Los derechos que puedan tener los accionistas.
Autorizaciones gubernamentales requeridas.

Protocolizacion de asambleas de accionistas.

La seleccién del colocador.

Tipo de colocacion (si las acciones fueron colosaael publico).
Precio.

Epoca apropiada de la emision.

Promocion.

Definicion.

Ventajas:

B Se facilita el proceso de compra-venta de accigreegue al participar en
el mercado, las oportunidades se hacen mayoresrahientar el nUmero
de vendedores y compradores potenciales.

B Sise venden acciones en circulacién, al ser lomistas los que venden
todo o parte de sus acciones, realizan sus bevgfici

B Sise emiten nuevas acciones, el incremento deetagsos va a parar a la
tesoreria de la empresa, con lo cual su margenasobras financiero se
incrementara y podra llevar a cabo sus planes dmnsion y o
crecimiento.

Desventajas:

B Pérdida del control, es decir se debe estar caiecéque una vez que la
empresa esta cotizando en el mercado de valorascgresecuencia parte
del capital pertenece a terceros, ya no va a sfradabsoluto del negocio.

B Ante el incremento del niUmero de accionistas, desple la salida a bolsa
los principales directivos tienden a sentir una ongyresion, ya que las
decisiones que obtenga no seran Unicamente aralpadunos cuantos
sino quizas por cientos.

B Las decisiones de mayor trascendencia para el iegpe se esta
acostumbrado a tomar sin mayores consultas o ¢andol a solo unos
cuantos accionistas deberan ahora ser aprobadasnpoasamblea de
accionistas quienes defenderan sus propios ingerese

42



Iiversidad_facional. OAiténoma de Zxico

Clases de Emision de Acciones:

Ordinarias

El accionista tiene derecho a recilir
un dividendo convertible ¢

inconvertible.

Generalmente se colocan con una
prima, para dejarlas en las mismas
condiciones de las acciongs
ordinarias actuales, siendo
necesario un estudio del precio |al
que deben colocarse, tomando |en
cuenta el mercado y las

v
Preferentes

A 4

El accionista tiene derecho a recilbir
un dividendo* acumulativo o no

acumulativo.

Y

Satisfacen las demandas de |un
sector inversionista, gracias a estq
el dividendo es sobresaliente y sU
precio de colocacién es atractivo,|y
pueden ser convertibles en acciones
ordinarias, procurando de estd
manera que la emision sea suscfitp

perspectivas de la empre con una demanda apropiz

Cuadro 3.6 Clases de Emisién de Acciones

*Es importante hacer mencidén que en esos dividerelagccionista tiene derechos
privilegiados respecto a los accionistas ordinaeos determinadas situaciones,
principalmente en lo relativo a la obtencidon de nemdimiento constante y
garantizado, y claras desventajas como el no peaticcon voz y voto en las
decisiones de la empresa.

El colocador de la Emisién:

Cuando las empresas hayan decidido hacer particph capital al publico
inversionista, es recomendable buscar asesoria de:

Una casa de bolsa

Agente de bolsa

Institucién de crédito
Combinacion de las anteriores

El colocador de la emision recibe una comision Ipsrservicios que presta a las
emisoras en la colocacién de la emisién y por das@ia sobre la conveniencia o
inconveniencia de ésta.
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El colocador de la emision:

v

v

Toma en cuenta:

Asesora para:

b 4

b4

P Elmercado P Establecer el precio dp
P Las condiciones de Ia colocacion de la accion
empresa P La eleccion de la épocp
P Caracteristicas de la emisign adecuada para el
lanzamiento de la oferta
B Promover la oferta
B El Cuidado de la accién
P Comportamiento de Ila
accion
B La creacién de un mercado
apropiado

Cuadro 3.7 El colocador de la emision.

La Colocacion de la Emision puede ser;

N

Resguardo

A 4
Mayor esfuerzo

v

El colocador compra 4
emisor el total de la ofert
sin haber efectuado |
venta al publico,
corriendo el riesgo por |
posible no aceptacion d¢l

mercado de Ila emision,
derivada por I
incertidumbre co

respecto a la situacion de
la empresa.

Se da cuando algun
de los accionista
importantes de |
empresa no ejerce
total o parcialment
el derecho del tant
gue tiene sobre |

emision.

La empresa contrata
colocador para que és
distribuya y coloque Ig
emision con el publica
inversionista sin e
compromiso de comprar
distribuir la totalidad de lg
emision

™)

Cuadro 3.8 La colocacién de la Emision.
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Es necesario considerar el valor actual de lasrsiv@es permanentes como
terrenos, edificios, maquinaria y equipo, ya queega&mente se encuentran valuados en
valor histérico de adquisicion que normalmente emon al valor de reposicion. De
emitirse acciones a precio del valor en librosadedcciones actuales, se estaria afectando
el patrimonio de los accionistas actuales en beinafie los nuevos accionistas.

Deberéa considerarse el costo de la nueva emisgpnesentado principalmente por
la comisién que se liquidara por concepto de laaaiion, asi como los gastos notariales,
de impresion de titulos, etc.

El accionista y el empresario mediano deben aadsta fuente de recurso, para
expansiones futuras en sus negocios y deben remogoe el ceder en propiedad una parte
de su capital social no implica la pérdida del many que la transformacion de sus
empresas de cerradas a publicas le traera bemsedicomdémicos adicionales.

3.7 Arrendamiento

Arrendamiento “es el financiamiento de inversiones bienes de caracter
permanente que pueden contratarse a corto, meyitargo plazo, evitando la necesidad
de comprometer fondos en el momento de adquitis@ldel bien”.

Se emite mediante un contrato de arrendamientocual obliga a adquirir
determinados bienes y a conceder su uso o gocetalnp plazo forzoso, a una persona
fisica o moral obligandose ésta a realizar pagosigles por una cantidad que cubra el
costo de adquisicion de los bienes, los gastosidieens y otros gastos conexos, para
adoptar al vencimiento del contrato cualquieraaddres opciones siguientes:

B Comprar el bien a un precio inferior a su valoradguisicion, fijado en el
contrato o inferior al valor de mercado.

B  Prorrogar el plazo del uso o goce del bien pagadwaaenta menor.

B Participar junto con la arrendadora de los bermfigue deje la venta del
bien de acuerdo con las proporciones y términoabkstidos en el
contrato.

" MORENO, Fernandez Joaquin A., “Las Finanzas é@nipresa”. pp. 399
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Tipos de Arrendamiento

y y
Arrendamiento Puro Arrendamiento Financiero
P Se establecen mediante P Se establecen mediante
contrato, es decir, Ssp contrato, es decir, sp
contrata el uso o0 gocg contrata el su uso o goge

temporal de un bien. temporal de un bien.
P Es el contrato por medi P Este contrato de
del cual el arrendatari arrendamiento prevé que
tiene derecho a utilizar lo el arrendatario vaya
activos a cambio del pag adquiriendo en propieda
de rentas y en el cual no los bienes arrendados.
es permisible que se vaya
adquiriendo un derecho de
propiedad sobre el biep
rentado.

vl O

e 8

Cuadro 3.9 Tipos de Arrendamiento.

Caracteristicas del Arrendamiento Puro:

B Es utilizado cuando los bienes arrendados tienenaltm indice de
obsolescencia, debido a los avances tecnologicos.

B Este tipo de arrendamiento se utiliza para equip@guinaria de cualquier
indole cuando se requiera por poco tiempo.

B El bien arrendado no se presenta en los estadoscfaros como un activo
de la empresa, y las obligaciones periddicas quorelientes al alquiler o
renta no representan un pasivo sino hasta su viemton

Caracteristicas del Arrendamiento Financiero:
B El periodo inicial del contrato es considerableraemenor que la vida util
del bien, y el arrendatario tiene la opcion de vancel contrato pro el

periodo de la vida util del bien con rentas comnsidiemente mas bajas que
las iniciales.
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El arrendatario tiene el derecho, durante el periddl contrato a su
término, de adquirir el activo en propiedad medianin pago
considerablemente menor que el valor que tiengesl &l momento de
ejercer la opcidon de compra.

En muchas ocasiones los bienes arrendados son metecesticas
especiales para satisfacer necesidades espedidicasendatario.

Durante el periodo de arrendamiento, el arrendatpaga los gastos
inherentes de conservacién, mantenimiento, regaraasi como seguros,
etc., que en el arrendamiento puro generalmentewaprtos por quien es
propietario del bien.

Las rentas pactadas cubren el valor del bien nsasiereses y gastos; por
tanto al finalizar el contrato se adquiere el marpropiedad.

Ventajas del Arrendamiento Financiero:

El bien dado en arrendamiento sirve como garamti& &l arrendador del
mismo bien, sin que el arrendatario tenga queagistotros bienes para
garantizar el crédito.

La propiedad de las rentas pueden convertirse ukr@e como convengan
al arrendatario (mensual, trimestral, semestral) et

El arrendador no requiere reciprocidad de saldazientas corrientes.

El arrendatario puede seleccionar el bien, asi ceimproveedor y la
moneda en que desee celebrar el contrato.

El arrendatario puede tener acceso a mercadosactienales, por lo que
tiene un amplio panorama sobre los diferentes tigosienes existentes en
el mercado.

Desde el punto de vista del flujo de efectivo es agpuda importante para
los recursos de la empresa debido a que no selafedesembolsos
importantes o enganches.

Al responder los bienes arrendados al cumplimidettas obligaciones de
los contratos, se dejan libres los activos de lpresa y abiertas otras
fuentes de financiamiento.

Las ventajas anteriores tienen en contra un caltioaal, ya que el arrendamiento
financiero es un poco mas costoso que otro tipdirdeciamiento, debido a que las
arrendadoras cargan una tasa de interés mayoragbanktaria, ademas de trasladar un
impuesto federal sobre el arrendamiento.

Los bienes arrendados a través del arrendamiem@ndiero deben tratarse
contablemente como una adquisicion y las obligasggor rentas como un pasivo.

Desde el punto de vista fiscal, las operacionesragagdamiento financiero se tratan
como una operacion de enajenacion y adquisicidnietees con financiamiento, y no el de
otorgamiento del uso o goce temporal de los biepesiderando como gasto o costo las
rentas pactadas.
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3.8 Factoraje

En finanzas, el factoraje consiste en la adquisidé créditos provenientes de
ventas de bienes muebles, de prestacion de senacite realizacion de obras, otorgando
anticipos sobre tales créditos, asumiendo o norigggos. Por medio del contrato de
factoraje un comerciante o fabricante cede unaifaal otro documento de crédito a una
empresa de factoraje a cambio de un anticipo fieemdotal o parcial. La empresa de
factoraje deduce del importe del crédito compradwmimision, el interés y otros gastos.

Las empresas de factoraje suelen ser bancos, dajaahorro u otras compafiias
especializadas. Ademas del anticipo financierophapania de factoraje puede:

b Asumir el riesgo crediticio

b Asumir el riesgo de cambio, si la factura es enedarextranjera

P Realizar la gestion de cobranza

b Realizar el cobro efectivo del crédito y asesorau gropia compariia
aseguradora

b Asesorar al cliente sobre la salud financiera dedeudores

En el factoraje suelen participar tres partes:

b Vendedor, cliente o cedente
Empresa de factoraje, factor o cesionario
¥  Deudor o cedido

En algunas modalidades de factoraje (principalmentel factoraje de exportacion)
pueden participar otras partes, como compafiasuskgas o terceros encargados de
gestiones de cobranza.

Tipos de factoraje

B  Factoraje sin garantia o sin recurscEl factoraje sin recurso implica la
compraventa de facturas por el 100% del valor derismas menos un
porcentaje o diferencia de precio, sin requerfirtaa de avales o garantias
de ningln tipo. La empresa de factoring asume netale el riesgo de
incobrabilidad del deudor.

B Factoraje con garantia o con recursl factoraje con garantia o con
recurso implica la compraventa de facturas, recdmeel cliente un
anticipo financiero por una parte del valor de d&lfacturas. El factoraje
con recurso se asemeja a lo que comunmente seecopowcesion de
crédito en garantia

B Factoraje doméstico. El factoraje doméstico es el realizado con
documentos de crédito representativos de compravelentro de un pais.

B Factoraje de exportacionEl factoraje de exportacion corresponde a la
compra de documentos de crédito que documentaras/ait exterior.
Habitualmente la compafila que realiza el factorsge asegura la
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cobrabilidad mediante un seguro de crédito concangparia aseguradora
0 con otra compafia de factoraje del pais del itagdor.

Factoraje de importacionEl factoraje de importacion es el aseguramiento
de creditos que exportadores de un pais otorgaimpeartadores de otro
pais. Es el complemento del factoraje de impontagiGuele incluir los
servicios de gestion de cobranza y transferencilsléondos al pais del
exportador.

Factoraje corporativo El factoring corporativo es la cesién global ds |
cuentas a cobrar de una empresa. La compafiia derajac suele
encargarse de realizar adelantos financieros pringeedores, asi como el
pago de cuentas a cobrar o salarios.

Factoraje de créditos por ventas ya realizadBkfactoraje de créditos por
ventas ya realizadas es la forma mas habitual cterége. Los créditos
adquiridos corresponden a mercaderia o0 serviciosegiidos por el
comprador.

Factoraje de créditos por ventas futuragn algunas legislaciones se
permite ceder créditos a cobrar de ventas a reakzsta modalidad suele
ser habitual cuando existen flujos a compradordstuades o créditos a
cobrar a tarjetas de crédito.

Factoraje al vencimiento o maturity factoringConocido como factoraje
de "precio madurez", constituye una operacion dece completo pero
sin financiamiento. El factor haré el andlisis de dleudores y determinara
el monto del crédito aprobado, que se comprometgragar si el deudor
no lo hace.

Factoraje sin notificacién o factoraje secretdl cliente no comunica a
sus compradores que ha cedido sus créditos adalfinancista o favor.
Factoraje por intermedio o agency factoringEs una variedad del
factoraje de exportacion y se describe como acusmndortud del cual otra
entidad diferente del factor efectia las cobrar{fmgsalmente el mismo
vendedor). Esta modalidad constituye un acuerdseseicio completo,
pero no incluye la actividad de las cobranzas g atgunas veces asume el
riesgo crediticio y el seguimiento y control delyoade ventas.

Factoraje "no revelado". Es un factoraje en virtud del cual se ofrece un
monto limitado de crédito (como por ejemplo el 80ébtotal cedido) con
la finalidad de incentivar al cliente para que clanpon eficiencia las
funciones de administracién y control del crédiie gtorga.

Ahorro de tiempo, ahorro de gastos, y precisionlalebtencion de
informes.

Permite la maxima movilizacion de la cartera deddees y garantiza el
cobro de todos ellos.

Simplifica la contabilidad, ya que mediante el cattt de factoring el
usuario pasa a tener un solo cliente, que paganédo.

Saneamiento de la cartera de clientes.
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Permite recibir anticipos de los créditos cedidos.

Reduce el endeudamiento de la empresa contratdatendeudamiento:
Compra en firme y sin recurso.

Se puede comprar de contado obteniendo descuentos.

Para el personal directivo, ahorro de tiempo endgean supervisar y
dirigir la organizacion de una contabilidad de asnt

Puede ser utilizado como una fuente de financiagiéabtencion de
recursos circulantes.

Las facturas proporcionan garantia para un préstaraade otro modo la
empresa no seria capaz de obtener.

Reduce los Costos de operacién, al ceder las Gu@atacobrar a una
empresa gue se dedica a la factorizacion.

Proporciona proteccion en procesos inflacionarlosoatar con el dinero
de manera anticipada, con los que no pierde palipnsitivo.

En caso del Factoring Internacional, se incremetdarexportaciones al
ofrecer una forma de pago mas competitiva.

Eliminacion del Departamento de Cobros de la enapresomo
normalmente el factor acepta todos los riesgoséditos debe cubrir los
costos de cobranza.

Asegura un patrén conocido de flujos de caja. Laresa que vende sus
Cuentas por Cobrar sabe que recibe el importe sledantas menos la
comision de factorizacion en una fecha determinkdgue la planeacion
del flujo de caja de la empresa.

Inconvenientes

El factor puede no aceptar algunos de los docureel@su cliente.

No es una forma de financiamiento de largo plazo.

El cliente queda sujeto al criterio de la socieflactor para evaluar el
riesgo de los distintos compradores.

El factor sélo comprara la Cuentas por Cobrar quierg, por lo que la
seleccion dependera de la calidad de las mismade@s de su plazo,
importe y posibilidad de recuperacion.

3.9 Financiamientos de la Banca Comercial o Multiple

Esa integrada por todas las instituciones encasgddaealizar la intermediacion
financiera con fines de rentabilidad, ésta ultintmstituye el centro de la actividad
financiera, capta los recursos del publico sobe doe constituye su capacidad de
financiamiento, haciendo uso de ésta principalmenteperaciones activas.

Las operaciones que puede efectuar son las sig@snt

Recibir depdsitos bancarios de dinero
Emitir bonos bancarios
Emitir obligaciones subordinadas
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B Constituir depdsitos en instituciones de crédi@ntidades financieras del
exterior.

B  Efectuar descuentos y otorgar préstamos o créditos.

B Expedir tarjetas de crédito con base en contratcspértura de crédito en
cuenta corriente.

B Practicar las operaciones de fideicomiso a quefsere la Ley General de
Titulos y Operaciones de Crédito, y llevar acabodatos y comisiones, y
cualquier otra operacion prevista en la ley datimsbnes de Crédito.

La banca comercial o multiple ofrece los siguiefiteanciamientos.

3.9.1 Crédito simple o en cuenta corriente

Las instituciones de crédito otorgan préstamos @ operados en cuenta
corriente, mediante disposiciones para cubrir gplwe en cuenta de cheques o alguna
necesidad temporal de tesoreria. Es un créditdvavie, y una derivacion de esta es la
tarjeta de crédito, por medio de la cual la instdn de crédito se obliga a pagar por cuenta
del acreditado los bienes y servicios que éste iadguRecientemente se han adoptado
modalidades que permiten documentar operacionesetocobro de sus respectivos
intereses, asi como la transferencia electronicdoddos a través de este crédito. Su
principal propésito es proporcionar liquidez innadial acreditado.

Este crédito se documenta con pagarés que tienplazm de pago no mayor a 180
dias y se amortiza a liquidarlos en uno o varigopa

3.9.2 Préstamo de habilitacién o avio.

Este crédito con garantia se otorga a corto y mediazo, siendo el plazo maximo
autorizado de cinco afios y generalmente de deas\afios.

Caracteristicas.

B Se utiliza para financiar la produccién de la adtid industrial, agricola y
ganadera.

B En la industria se destina para adquirir materiamgs, materiales, mano
de obra y los costos relacionados con la producamdproceso.

B En la agricultura se destina en la compra de sasilfertilizantes,
insecticidas y costos en general para la preparatgola tierra, asi como
para la compra de refacciones y reparacion de taimaria agricola.

B En la ganaderia se utiliza en la compra y engoedgathado que requiera
un tiempo reducido para su venta, asi como paralimentos, compra de
forrajes, cultivos de pastos, extraccion de agaaynas, mano de obra vy,
en general para financiar costos relacionadosagaraderia.

B El maximo de crédito serd el 75% de los insumosuisidgs o costo
realizado, pudiendo financiar el 100% si se otorgarantias adicionales
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para que el crédito represente como maximo el 6éPvalor total de las
garantias

La tasa de interés esta basada en el costo pocatentunedio del dinero (C.P.P.), el
cual es variable y es publicado mensualmente pBaerto de México, mas una sobretasa
fijada por el banco acreditante. Ademéas, como aperte crédito podran cobrar un
porcentaje sobre el importe total del financianoeata firma del contrato.

Los intereses son cobrados sobre saldos insolaetasdos, pudiéndose amortizar el
préstamo en forma mensual, trimestral 0 semestighendiendo de la necesidades
especificas del cliente.

Las garantias se constituyen por los bienes adqsiriasi como los frutos,
productos o usufructos que se obtengan del créditorédito se establece en contratos
privados rectificAndose ante un corredor publicaseribiéndose el gravamen sobre las
garantias en el Registro Publico de la Propiedad.

3.9.3 Préstamo Quirografario o préstamos directos sin garantias.

Se otorgan con base en la solvencia econémica alnad@l solicitante, puede
disponerse del crédito en forma revolvente percedefuidarse a su vencimiento, en
algunos casos es necesario un aval y generalmentedditos son a 90 dias, con opcion a
extenderse hasta un afo.

Cuando estos préstamos tienen garantia se les l@dstamo con colateral,
entregadndose como garantias documentos o0 conbasealle clientes, siendo la
amortizacion de préstamo el vencimiento de docuosent

La tasa de interés esta basada en el costo poat@ntumedio del dinero (CPP), el
cual es variable, mas una sobretasa fijada pareldacreditante.

3.9.4 Préstamo Refaccionario.

Este crédito con garantia se otorga a mediano o lplazo, se emplea para
financiar principalmente activos fijos tangiblesyersiones de mediano o largo plazo y
también para la liquidacion de pasivos o adeudmsilies relacionados con la operacion de
la industria, la agricultura y la ganaderia.

Caracteristicas.

B Este crédito tiene un plazo legal de 15 afios eimdastria, y de 5 en
agricultura y ganaderia, nunca superando la vidapébbable de los
activos fijos financiados.

B En la industria se utiliza para la adquisicion davas fijos para liquidar
adeudos fiscales o pasivos relacionados con laoider
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B En la agricultura se otorga con el fin de finand@mcompra de activos
fijos, apertura de tierras de labranza, para liguiddeudos fiscales o
pasivos relacionados con la operacion.

B En la ganaderia se utiliza con el fin de finantatompra de activos fijos,
compra de ganado para la reproduccion, para lig@daudos fiscales o
pasivos relacionados con la operacion.

B El monto maximo del préstamo es del 75% de losdsiemdquiridos.
Pudiéndose financiar el 100% si se otorgan gaaati&cionales para que
el crédito represente como méaximo el 66% del viatai de las garantias,
comprobando su valor mediante su avaluo.

B Las garantias deben estar libres de gravamenescgnsgituyen por los
bienes adquiridos, mas los activos fijos tangibéslicionales si se
requieren.

B Las tasas de interés, la comision por aperturaélitc y la amortizacion
del crédito, son semejantes a las de los crédédmdilitacion o avio.

B La operacién se documenta con pagarés con pagdetés generalmente
mensuales. La amortizacion del capital se efectlediante pagos
mensuales, trimestral, semestral o anualmente, ndeppelo de las
necesidades de acreditado.

B Estos créditos se establecen mediante contratorétitacc en escritura
publica, inscribiéndose en el Registro PublicoadBriopiedad.

3.9.5 Crédito Hipotecario.

Son financiamientos a largo plazo de gran flexdaidi para la adquisicion,
construccion o mejoras de inmuebles destinadodjata social de la empresa, también
para el pago o consolidacion de pasivos originao$a operacion normal, excluyendo
pasivos por financiamiento otorgado por otra instén bancaria.

La garantia esta consolidada por activos fijositdeg, en algunos casos se requiere
garantias adicionales y la demostracion de queretldado tenga la capacidad de pago.

Caracteristicas.

B El valor del crédito no podra exceder del 50% ddbvde las garantias
otorgadas comprobado mediante avaluo.

B El plazo maximo para un crédito hipotecario deskina la agricultura y
ganaderia es de 15 afos, teniendo por lo regulafonde periodo de
gracia. En los créditos hipotecarios en la indasttiplazo es e 15 afios,
pudiendo tener 2 afios de periodo de gracia.

B La tasa de interés esta basada en el CPP, el suariable, mas una
sobretasa fijada por el banco acreditante, adeot@#® como apertura de
crédito un porcentaje sobre el importe total darfoiamiento a la firma
del contrato.
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B Los intereses se cobran sobre saldos insolutosideencmensualmente
cuando se trata de empresas iniciales y de sesyigisemestralmente en
empresas agricolas y ganaderas.

B El crédito se amortiza en forma mensual, trimestrahual, dependiendo
de las necesidades especificas, debiéndose liguiosr intereses
mensualmente por lo general.

B El contrato se instrumenta mediante escritura péblidebe inscribirse en
el Registro Publico de la propiedad.

3.9.6 Préstamo Hipotecario Industrial.

Su destino debe ser diferente al utilizado en léstpmos de habilitacion o avio,
refaccionario e hipotecario.

Caracteristicas.

B Se otorga con garantia hipotecaria de la unidadsindl, que incluye
todos los activos de la misma.

B  No puede destinarse para la adquisicion o constmucde bienes
inmuebles.

B Se utiliza principalmente para consolidar pasivosugndo no exista un
préstamo especifico al cual acudir.

B Es un crédito a mediano o largo plazo con pagosuaes, trimestrales o
semestrales por amortizacion de capital e intedépendiendo de las
necesidades especificas del acreditado.

B Puede existir un periodo de gracia con pagos @eeses, difiriéndose el
pago del capital.

B Latasa de interés, la comision por apertura dditorg la amortizacion del
crédito, son semejantes a los de habilitacion 0. avi

B Se requiere autorizacion previa del Banco de Méxjcmtificacion ante
notario publico.

3.9.7 Descuento de Documentos.

Representa la transmision de titulos de créditdosmue la institucion bancaria
liquida anticipadamente el importe de dichos tRultescontando los intereses y una
comision por el descuento.

Su propoésito principal es darle a la empresa uoaperacion inmediata de los
documentos por cobrar a sus clientes.

Es un crédito a corto plazo (90 dias) pudienddasta de 180 dias. El descuento de

documentos opera en forma revolvente, esto es ls@rcalocumentos y se descuentan
otros. Los intereses se cobran anticipadamentepdiEsdose de los documentos. La tasa
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de interés esta basada en el costo porcentual giomniel dinero (CPP), el cual es variable,
mas una sobretasa fijada por el banco acreditante.

3.9.8 Crédito Comercial en cuenta corriente

Requiere de un contrato para que los bancos comsales paguen a un
beneficiario por cuenta del acreditado contra damacion, el importe de los bienes
especificos que se hayan sefialado en el conttsdeser revocable cuando la cancelacion
se haga por alguna de las partes, y puede seo¢able cuando para cancelarse se requiera
de la autorizacion de todos los contratos.

Capital e intereses se amortizan generalmente dermanensual, y se requiere que
el contrato este inscrito en el Registro Publictederopiedad y del Comercio.

=

Requisitos para la solicitud de un Crédit(

v v
Informacion Financiera Informacion Legal Garantias

h 4 A

P Estados Financieros
P Estados Proforma
® Flujo de Efectivo

B Acta constitutiva
® Aumentos o
disminuciones de

? Documentos que
amparen los activos
) Aval

P Estudio de Mercado capital ) Avallios
B Aviso de Inscripcién } Pdlizas de seguro.
en el RFC

® Representante legal

Cuadro 3.10 Requisitos para un Crédito.

3.9.9 Lineas globales.

Nacional Financiera, actuando como agente finamciel Gobierno Federal y como
Banca de Fomento Industrial, tiene lineas de @édistablecidas en condiciones
preferenciales con organismos y agencias guberrtaleerde los principales paises del
mundo, con el objeto de financiar las importaciodesmaquinaria, equipo, refacciones,
servicios conexos y, en algunos casos insumosgprentes del extranjero, necesarios para
la operacion de la planta productiva nacional.

55



ZAiversidad_facional- CAténoma de Zxico |

Caracteristicas:

Estas lineas de crédito permiten que el proveedcargero reciba su pago
de contado, lo que permite negociar mejores comuks de precio, calidad
y tiempo de entrega.

Para ser sujeto de crédito se requiere ser unaesmpmiedicada a la
actividad industrial, y que el préstamo se destifee adquisicion de bienes
nuevos con un contenido de integracion acorde ampdliticas del pais de
origen.

Es requisito que el importador utilice los bienssse proceso industrial y
tenga derecho a divisas del mercado controlado.

El monto del crédito puede financiarse hasta el%d0gh insumos y

refacciones y hasta el 85% en el caso de maquireqiapo y servicios

conexos.

El plazo de los financiamientos varia de 180 di@sadios para materias
primas y de 2 a 10 afios para bienes de capijaéndeendo del monto y
tipo de producto.

Las tasas de interés por lo general son fijas, nsn@ las prevalecientes
en los mercados internacionales.

3.9.10 Arrendamiento Financiero

Este tipo de financiamiento ya se mencion0 anteeote, debido a las dos
acepciones que tiene, sin embargo es necesariodagcque es muy comun para
inversiones de caracter permanente, teniendo coembaja utilizar activos fijos sin
necesidad de desembolsar inmediatamente el capital.

3.10 Financiamientos del Sistema Bursatil

Las instituciones que conforman el mercado de galson:

La Bolsa Mexicana de Valores

Las Casas y Agentes de Bolsa

La Banca de Inversion

El Instituto para el Deposito de Valores (INDEVAL)
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El Mercado de Valores

v v
Mercado de Valores Primario Mercado de Valores Secundario
Y

P Proporciona recursos frescos. P Es el mas conocido y a esﬂe,

P Es el mas importante a nivel acude el publico para comprar{o
economico. vender valores.

P Se refiere al proceso de P Las operaciones se realiztn
intermediacion que toma lugar entre los inversionistas, si
cuando se ofrecen publicamerjte intervenir la empresa emisora.
los valores.

Las operaciones usualmente [se

Al venderse el monto de Ia efectian a traves de:

operacion ingresard a la emprgsa

emisora como recursos frescos. B Una casa de bolsa

P Agente de bolsa
P Aumentando el capital social gn B Una institucién financiera.

el caso de emision de accione

P O incrementandose el pasivo
el caso de las obligacione
papel comercial o aceptacion
bancarias.

(R
=2

D
0

Cuadro 3.11 El Mercado de Valores.

El sistema financiero bursatil principalmente ofréos siguientes instrumentos de
financiamiento:

Papel comercial

Pagaré de mediano plazo
Aceptaciones Bancarias
Obligaciones

Acciones

3.10.1 Papel Comercial

Se le llama “papel comercifla los pagares a corto plazo suscritos por soaésdad
anonimas mexicanas, denominadas en moneda nacidestinadas a circular en el

8 TORRES, Arturo “Instrumentos de FinanciamientoMetcado de Valores.” pp.2
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mercado de valores. Al efectuarse estas transa&si@® opera un mecanismo de
desintermediacion bancaria que es precisamenteneépto donde descansa la filosofia del
papel comercial.

En los circulos financieros, los empresarios seocenm y se ayudan entre si, uno
recibiendo recursos a corto plazo sin recurrir baaca, y el otro prestando sus excedentes
temporales de tesoreria apoyados en la confiamazada de muchos afios de trato directo
y reciprocidad y, en otras ocasiones, del conocitnigle la empresa por su crédito

mercantil.
Clasificacion del Papel Comercial
A A A 4
Quirografario Avalado Indicado al tipo de cambio
libre peso-dolar
A A A 4
P Sin garantia especifica. PElI titulo esta P En adicion al

P Es la solvencia moral y
solidez financiera de la
empresa emisora la que

garantizado er
forma especifica
por una institucion

rendimiento que estg
dado por el diferencial
entre el valor nominal y

da seguridad a los de crédito. el precio de colocacion
tenedores o generara a los
inversionistas. inversionistas ung

garantia cambiaria.

Cuadro 3.12 Clasificacion del Papel Comercial

Caracteristicas:

Los montos negociados en la bolsa son multipldsl@e.

Los montos se operan a través de pagarés negacahble mas de 90 dias
de vencimiento.

La tasa de descuento se fija entre la empresa emjida casa de bolsa.
Los rendimientos que esos titulos de crédito pagtdn representados, por
el descuento bajo el cual esté autorizada la coidca

La diferencia entre el precio en que se colocéudbty el valor nominal a
su vencimiento representa el costo de descuento.

Al emitir papel comercial, se requiere la autoriagacde la Comision
Nacional de Valores para ofrecer al publico, yr@ciipcion en el Registro
Nacional de Valores e Intermediarios.
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B Ofrece una fuente alternativa de financiamiento.

Sus costos de operacion son acorde a las condsaitshenercado.

B Se adecua a los programas y/o presupuestos dstasiias.

Desventajas:

B Se requiere calificacion por parte de una emprabficadora de valores.
B Se requiere conjuntar informacién y proporcionasiodicamente a las
actividades respectivas, lo que incrementa la laarinistrativa.

3.10.2 Pagaré de Mediano Plazo

Se considera pagaré de mediano plazo a los s@s@itosociedades mexicanas,

denominadas en moneda nacional, destinadas aacienukl mercado de valores.

Clasificacion del Pagaré a Mediano Plazo

y

Quirografario

Avalado

A 4

Con garantia
fiduciaria

A

B Sin garantia especifica.

B Es la solvencia moral y
solidez financiera de la
empresa emisora la que
da seguridad a los
tenedores o
inversionistas.

BEl titulo esta
garantizado er
forma especifica
por una institucién
de crédito.

Si el instrumento se emit
con garantia fiduciarial
sera requisito:

B Hacerlo constar a
reverso de los titulos,

B Sefalar las caract
risticas del fideicomisd
y los bienes que Ic
integran.

Cuadro 3.13 Clasificacion del Pagaré a Mediano Plaz

Y en las 3 modalidades anteriores, también seraddi al tipo de cambio libre

peso-dolar.

Cuando se indica que esta indizado al tipo de aafitive peso-délar, significa que

en adicion al rendimiento via la tasa de interésegara a los inversionistas una ganancia
cambiaria, que sera resultado de la variacionipelde cambio libre de venta del dolar de
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los Estados Unidos entre la fecha de emision \elaehcimiento, en caso de ser positiva
dicha referencia.

Ventajas:

Sus costos de operacion son acordes a las conelcidal mercado,
ademas de no requerirse reciprocidad con institesiale crédito.

Se adecua a los presupuestos, tanto para quieq@eres los recursos
como para quienes sean invertir excedentes, es geanite la planeacion
financiera.

Los tramites si se cuenta con la informacion qugiiezen las autoridades
son sencillos y agiles.

No obliga a la empresa a comprometer su liquidezu¢sos de corto
plazo).

Evita los tramites de renegociacion de lineas ddittr anuales.

Permite la maduracion de proyectos de inversion.

Ofrece a la empresa emisora un margen de manicdma $olventar
problematicas financieras de corto plazo.

No requiere ser aprobada por la Junta de Gobieenla €NBA, misma
gue sesiona mensualmente, lo que reduce el plazoetgision.

Al inversionista en particular le ofrece:

Desventajas:

Una alternativa de inversién a mediano plazo.

Un rendimiento competitivo.

Liquidez (por su mercado secundario)

Si se invierte en instrumentos indizados al tipacambio, se obtiene una
proteccién contra la devaluacion de la moneda natio

Se requiere conjuntar informacion y proporciongmgidédicamente a las
autoridades o entidades respectivas (CNBV, Catltica de Valores, entre
otras), lo que incrementa la labor administrativa.

3.10.3 Aceptaciones Bancarias

Es una fuente refinanciamiento a corto plazo, argdila cual la empresa recibe
financiamiento por medio de letras de cambio gsgoler la misma empresa a su propia
orden, las cuales son aceptadas por institucioeeBatica Multiple y colocadas por una
casa de bolsa entre el puablico inversionista.

Caracteristicas:

El plazo maximo de este financiamiento es de 9% dial minimo de 7,
pudiéndose fijar plazos intermedios en multiplog dias.
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B Este financiamiento se maneja en miultiplos de $18@ opera con una
tasa de descuento, al igual que el papel comercial.

B Las instituciones de la Banca Mdltiple tienen uapacidad de emision
hasta por el 40% de su capital neto, y estas dpeeno estan sujetas a
encaje legal, lo que permite que el Banco parti@pgvamente en el
mercado de crédito sin hacer uso de los depésitasisiclientes.

B Con estas operaciones, la Banca puede cubrir lantminsatisfecha de
crédito de las empresas pequefias y medianas praimoetite.

B En algunos casos se requieren garantias, en ladoguaccionistas no
pueden ser avales, sino personas fisicas o mocalesalgin nexo
comercial, quienes otorguen su aval a través deama de fianza.

El costo de este financiamiento varia dependiereleud monto, circunstancias y
riesgo de operacion, y lo determina el mercadoébilirpermaneciendo su costo constante
durante la vigencia de la operacion y esta confdompeor:

La tasa de descuento cotizada por la casa de bolsa.

La comision de la casa de bolsa por la colocacién.

La comision del banco por la aceptacion del crédito

Una comision que debe pagarse a INDEVAL como dégrisi

Los costos de las publicaciones y registro en leciSe de Valores del
Registro Nacional de Valores intermediarios.

3.10.4 Obligaciones

Esta importante fuente de financiamiento es teatadteriormente ya que no
necesariamente se obtienen a través del sistersatihusin embargo, recordemos algunos
aspectos importantes.

B Captacion de recursos a largo plazo.

B Cuando la empresa requiere de varios millones, lteesmas facil
conseguirlos a través de millones de personas, amedila bolsa de
valores.

B La Banca tiene limitaciones para satisfacer neadsisl financieras a largo
plazo, por la falta de captacién bancaria a latgaq

B Debido a la inflacién, la incertidumbre incremepta lo que las empresas
recurren a la Banca para realizar la emision digatibnes.

3.10.5 Acciones

Esta fuente de financiamiento al igual que lasgalgiones no necesariamente se
obtiene a través del sistema burséatil. Sin embaegordemos algunos aspectos béasicos.

B Principal fuente de recursos, le da vida a la es@gese requiere para el
crecimiento sano de la misma.
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Si la empresa cotiza sus acciones en la bolsatagen mayor facilidad
de obtener recursos debido al acceso del pubhaysionista.

Gracias al ingreso de nuevos inversionistas, laniAdtracion de la
empresa se profesionaliza obligandose a mejonalateeacion, control de
operaciones, sistemas de informacion, y en genegdédr la totalidad de
las operaciones de la empresa.
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CASO PRACTICO

El caso involucra la seleccion de medios para €iimarproyectos de la empresa. En
esta aplicacion en particular debe tomarse unaideciinanciera con respecto a qué tanta
produccién puede llevarse a cabo con fondos prajgda empresa y qué tanto se apoyara
en fondos externos a la misma.

La empresa ST8 S.A. de C.V., va a iniciar la predutde dos nuevos articulos, lo
cual implica una expansion de la capacidad de padn actual por lo que la compafia
necesita fondos para cubrir los costos de mateifmap mano de obra y gastos de
fabricacion durante la etapa de produccion inidelcual se estima en tres meses. Las
utilidades de este periodo inicial de produccidio g§taran disponibles al final del mismo,
por lo tanto, la empresa planea el financiamierti@ gstos gastos iniciales de operacion
antes de comenzar la produccion.

La empresa cuenta con $1,000,000.00 los cualesepeav de fondos internos para
cubrir los gastos de esta operacion; si se requagial adicional, tendra que obtenerlo del
exterior. Un banco ha ofrecido una linea de crédit@orto plazo, con un tope de
$3,000,000.00. La tasa de interés que se cobrartkelel0% anual en el saldo promedio
adeudado. Una regla exigida por el banco estabjleee! total de efectivo reservado por la
empresa a la produccion de esta nueva linea, suidde cuentas por cobrar de los
mismos, debe ser de por lo menos el doble del satduto (considerando el principal e
intereses) al final del periodo inicial de proddeciLa empresa da a sus clientes un plazo
mMAaximo en cuentas por cobrar de tres meses.

Se considera que para los tres meses de operacgstalnueva linea de produccion
s6lo se dispone de 10 000 horas-hombre para ekgwog para el terminado de 5 000
horas-hombre.

Tabla 1. Informacién relevante para la nuevaalite produccion.
) ) Proceso Terminado
Articulo COSt.O vgrlable Prec[o d_e venta horas-hombre horas-hombre
unitario $ unitario $ . :
requeridas requeridas
1 50 120 4 1
2 70 150 2 1

El departamento de ventas ha establecido que pabarmpambos productos en el
mercado, se deben producir en el periodo por loosé00 unidades del articulo 1 y 200
unidades del articulo 2.

Para la aplicacion del modelo matemético y teniemdmo base los datos

proporcionados por la empresa se ha decidido llagkr solucién éptima a través del
método dual-simplex, para esto es necesario analganos aspectos de dicho método.
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EL METODO SIMPLEX

Es un enfoque de prueba y error para resolver @nudg de programacion lineal, de
la misma forma que el método gréafico empieza canamhucion béasica factible, es decir en
un vértice o interseccion del area factible, el masesible computacionalmente, que en
lugar de probar todos los vértices o puntos extsedsb area de factibilidad, pasa mediante
transformaciones elementales, a otros puntos eafremas eficientes, desde el punto de
vista de la optimizacion deseada, garantizando pgsaso mejorar el valor de la funcion
criterio, hasta encontrar la solucion que optimaduncion objetivo. El procedimiento
consiste en sacar un vector lineal de la solucideegmplazarlo con otro vector que no
estaba presente en dicha base. Esta operaciomuigaleqte a moverse en la gréfica desde
un punto extremo cualquiera, hasta otro punto exdradyacente.

El Método Simplex es un algoritmo algebraico questdera Unicamente los puntos
extremos o vértices del espacio de soluciones @efileterminar la solucion optima.

El algoritmo simplex parte de una solucién basaetilble, es decir un vértice, y
pasa a través de una sucesion de soluciones béeitiates no redundantes, de tal manera
gue cada nueva solucién tenga la facultad de megbrealor de la funcion objetivo.

La base del método simplex que garantiza genetasuizesion de soluciones
basicas, esta formada por dos condiciones fundaesnt

1. OPTIMIDAD
Asegura que nunca se encontrara una soluciononferi

2. FACTIBILIDAD
Garantiza que partiendo de una solucion basiciblctinicamente se encontraran
durante el calculo, soluciones basicas factibles.

El modelo general de la programacion lineal estarftado por tres elementos:

1. Funcion Objetivo: Puede ser de “MAXIMIZACION” , la cual correspondeando
se estan contemplando: beneficios, utilidades, eswy, ventas etc. O de
“MINIMIZACION”, para pérdidas, desperdicios, cost@sc.

2. Restricciones Funcionales:Se refieren a los recursos generalmente escasos 0
requerimientos involucrados en el modelo.
Las restricciones pueden tener el signo:
Menor o igual: <
Igual: =
Mayor o igual: >
Unicamente un signo ocurre para cada restriccion.

3. Restricciones de no NegatividadLas incognitas o variables de decision no pueden
ser negativas ya que no tienen ningun sentido real.
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En la utilizaciéon del método simplex para solucionzodelos de programacion
lineal, se pueden presentar principalmente dosscaso

1. Todas las restricciones tienen signpy la funcidén objetivo es de maximizacion.
2. Alguna de las restricciones tiene sighq o signo =, y la funcién objetivo es de
maximizacion o minimizacion.

El Método Simplex para restricciones con signos =

Metodologia.

1. Definir las variables de decisidon o incognitasall problema.
Es decir identificar lo que se va ha producir,jzdil, a manipular.

2. Establecer la tabla de datos del problema en térmos de las variables de decisién o
incognitas.

Se refiere a puntualizar los parametros relaciohadm cada variable de decision o
incognita, su magnitud necesaria o requerida, éoeficios o costos relacionados con cada
una de ellas asi como las magnitudes de las i@etr&s o recursos.

3. Establecer el Modelo Completo de PL, el cual contepta.
a) La funcion Objetivo.
b) Las restricciones funcionales.
c) La restriccion de no negatividad.

4. Establecer el modelo en la forma matricial y estarat.

En este caso como la funcién objetivo es de Maxinién y todas las restricciones

son con signee , a cada restriccion se le asocia una nueva Veridbmada de holgura
“yi”, para romper la desigualdad. Se ordena poummoias el modelo y se introducen las
variables de holgura correspondientes sumandolatade izquierdo del signo en cada
restriccion. El primer renglon debera corresporadier funcion objetivo.
Para establecer la primera iteracion, es decirilagoa solucién, en la tabla simplex, se
debera conformar adecuadamente la matriz identiwlad orden siempre sera el nimero
de las restricciones mas uno, la cual siempreé&stata primera iteracion en términos de la
variable que denota tanto a la funcion objetivangale las variables de holgura.

5. Mejorar la solucién.

Identificacion de la variable que entra a la soluri: el método simplex se mueve
de un punto de interseccion a otro, siempre meflarda solucion, esto significa que con
cada cambio en la solucién, una de las variablsgd® debe salir y debe entrar a la base
una nueva variable. Primero se identifica la véeiatpue entra a la solucion, la cual
corresponde a aquella que tenga valor negativouenosficiente, en el renglon de la
funcion obijetivo, el cual significa de acuerdo @hcepto de costo de oportunidad, @gdo
gue se pierde al no introducir la variable analizadCuando se esta maximizando entra la
variable con coeficiente negativo en el rengloriadincion objetivo y si se tienen dos o
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mas variables con coeficiente negativo, entra eidgor valor absoluto, con lo cual se
llegara a la solucion Optima en un menor numerdtel@aciones. A la columna de la
variable que entra a la solucion se le denominancod pivote.

Identificacion de la variable que sale de la solani dado que una nueva variable
va a entrar a la solucion, debe salir una varidblta base o solucion para seguir trabajando
en el mismo espacio vectorial. La variable que saldetermina en funcién de los valores
de los coeficientes de las variables de la solugida los coeficientes de intercambio de la
variable que entra galdra aquella variable que limite la magnitud dellor que pueda
tomar la variable que entreEl andlisis para la seleccidon de la variable sple, se realiza
utilizando la columna de valores vy la de la Magague entra a la solucion, tomando en
cuenta que debe ingresar una cantidad tal de iablamue entra , que haga cero a alguna
de las variables béasicas (menor relacion positiva).

Transformar el vector de coeficientes de interdande la variable que entra a un vector
unidad para obtener la siguiente iteracion (sohjcigsando el renglén de la variable que
entrd a la solucién como renglén pivote.

6. Prueba de optimidad
¢Puede seguirse iterando? O lo que es lo mismstgexcoeficientes negativos en el
renglon de la funcién objetivo?

B SI Regresar al punto 5.

B NO Estaes lasolucién 6ptimay pasar al punto 7.

7. Comprobacion
Sustituir los valores encontrados en la soluciétintgp y en todas las restricciones para
validar la solucion.

8. Definir la solucién en lenguaje claro y preciso.
El Método Simplex para restricciones con signos s, 2, 0 =.

Técnicas de variables artificiales en el método simplex.

Se emplean para obtener una solucion basica laadtiando las variables de
holgura no proporcionan tal solucion. En genertd easo sera cuando al menos una de las
restricciones tiene sign@)( 6 (=).

Las técnicas que hacen uso de las variables mffscson:

B  Método de la Gran “M”.
B  Método de Dos Fases.

67



ZAiversidad_facional- CAténoma de Zxico |

VARIANTES DEL ALGORITMO SIMPLEX

El Problema Dual.

Cada problema de programacion lineal tiene un sEgpnoblema asociado con él.
Uno se denomin&rimal” y el otro"Dual”. Los dos problemas poseen propiedades muy
relacionadas de tal manera que la solucion éptinna problema proporciona informacién
completa sobre la solucion Optima para el otroagselaciones son utiles para obtener
informacién adicional sobre las variaciones ermolagon optima debidas a cambios en los
coeficientes y en la formulacion del problema.

La dualidad puede caracterizarse a través de loesitg para todo problema de
maximizacion de programacion lineal existe un peofh equivalente de minimizacion y a
la inversa, para todo problema de minimizacion d®gpamacion lineal existe un
problema equivalente de maximizacion.

La dualidad es importante por diversas razonesie elats cuales se pueden
mencionar las siguientes: el planteamiento dualieroblema de programacion lineal
puede dar como resultado una reduccion considebléos célculos para resolver el
problema; la relacion dual tiene un nexo importace el analisis de sensibilidad; la
dualidad hace posible obtener importante informa@oondmica acerca del valor de los
recursos escasos que se utilizan.

Definicion: El dual se define cuando su primal esta en urdoddormas:

B Forma candnica.
B Forma estandar.

Problema Dual cuando el primal esta en la forma camica.

Cada restriccion en el primal corresponde a unabla en el Dual.

B Los elementos del vector de términos independieatel primal son
iguales a los coeficientes respectivos de la funolgetivo del Dual.

B El primal busca maximizar y el Dual minimizar.

B El primal tiene solo restricciones y el Dual solo restricciones .

Las variables en ambos problemas son no negativas.

Relacion entre los valores del primal y el dual.

La relacion entre los valores de la Primal y Diiealen la siguiente la caracteristica:
sean Fo y Co los valores de la funcion objetivolen problemas de maximizacion y
minimizacion respectivamente. Entonces para daggnles factibles del primal y el dual
Fo< Co.
Ademas en las soluciones 6ptimas de ambos problema Min. Co = Max. Fo.
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Esta propiedad indica que para dos solucionesbfastiel valor de Co en la
minimizacion actia como una cota superior parakdnde Fo en la maximizacién. En las
soluciones Optimas de ambos problemas los valavegspondientes de Fo y Co son
iguales.

De lo anterior se puede concluir lo siguiente:
B Una variable de decision en la solucién en el gribpéimo corresponde al
precio sombra de una variable de holgura en lagwiwptima del dual.
B Una variable de holgura en la solucién en el prigmimo corresponde al
precio sombra de una variable dual en la solucglim& del dual.

Lo que significa que cuando se resuelve un modetfoep primal la solucion se
obtiene directamente en la misma y cuando se rasper el dual la solucion se obtiene en
los precios sombra de dicha solucién, es decil eengldn de la funcion objetivo. Se hace
notar que los subindices de las variables de decidie holgura en el primal y en el dual
asi como las variables duales, se correspondenctatinente para efectuar su
correspondencia y significado.

El Método Simplex Dual.

El método Simplex Dual se aplica a modelos queianicomo duales Optimos
infactibles; primero se expresan las restriccioo@s signo < tal como en la forma
canonica. La funcion objetivo puede ser de maxioimao de minimizacion. Después de
agregar las variables de holgura y poner el problem la tabla simplex, si cualquier
elemento del vector de términos independientesgativo y si la condicion de optimidad
esta satisfecha, el modelo puede resolverse dditelddo Simplex Dual.

Un elemento negativo en el vector de términos iaddf@ntes significa:
B Que la variable de holgura correspondiente es ivegat
B Que el modelo comienza 6ptimo pero infactiblectaho se requiere en el
procedimiento Dual Simplex.

El Método Simplex Dual esta basado en las condisiate factibilidad y optimidad.
La primera garantiza que cada solucion vaya mejlaraa la anterior, mientras que la
condicion de factibilidad obliga a las solucionesih el espacio factible.

Condicion de factibilidadla variable que sale de la solucidn es la vagididisica que tiene

el valor mas negativo. Si todas las variables bdsson no negativas el proceso termina y
se tiene la solucion optima.

Condicion de optimidadLa variable que entra se elige de entre las Vasaho basicas
como sigue: tomar los cocientes de los coeficiededa columna de valores entre los
coeficientes correspondientes a la ecuacién asm@ath variable que sale, ignorar los
cocientes a denominadores positivos o cero. Lablkgique entra es aquella con el cociente
mas pequefio si el problema es de minimizacion \@lelr absoluto mas pequefio de las
razones si el problema es de maximizacion. Si tddesdenominadores son cero o
positivos el problema no tiene solucion.

69



ZAiversidad_facional- CAténoma de /xico |

Modelo Matematico.

Considerando que la empresa puede producir lcsulmsi 1 y 2 utilizando fondos
internos y/o externos, si se produce con fondosress habrd un decremento en las
utilidades de la produccion, por lo que definietadovariables de decision, estas son:

X1 = unidades del articulo 1 producidas con fondogips.
X, = unidades del articulo 1 producidas con fondosregs.
X3 = unidades del articulo 2 producidas con fondopips.
X4 = unidades del articulo 2 producidas con fondosregs.

Las utilidades para las variables de decisigly X3 son:
Utilidad = Precio de Venta — Costo Variable
Utilidad para X=120-50=%70.00
Utilidad para %= 150 - 70 =$ 80.00

Suponiendo que lo que se produce se vende y camuéantas por cobrar vencen a
tres meses, la utilidad unitaria de las variabtedetision Xy X4 son:

Utilidad = Utilidad con fondos propios — Costo \adnlie (interés anual) (afios)
Utilidad para %= 70 — 50 (0.10) (1/4) = $ 68.75
Utilidad para %= 80— 70 (0.10) (1/4) = $ 78.25

Matriz de informacion

Recurso X X2 X3 X4 Magnitud
Fondos 50 70 1 000 000
propios $
Fondos
externos $ 50 70 3 000 000
Proceso hrs. 4 4 2 2 10 000
Terminado 1 1 1 1 5 00
hrs.
Mlnmio Art. 1 1 100
Mlnm;o Art. 1 1 200
Prestamo 70 175 -80 6.5 1000 000
banco
Utilidad $ 70 68.75 80 78.25

Para la restriccion del préstamo bancario, esta es:
Efectivo + Cuentas por cobrar 2 (saldo + interés).
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La cual se cumple al final del periodo inicial geeacion, se considera también que
las cuentas por cobrar vencen en promedio a lssrteses.

En donde:
Efectivo = 1 000 000 — 50 70 X3
Cuentas por cobrar = 120120 X% + 150 X% + 150 X,
Saldo =50 X+ 70 X,
Interés = (0.10) (1/4) (504 70 X;) = 1.25 X%+ 1.75 X,

Entonces la restriccion del préstamo del banco es:

(1 000 000 — 50 X— 70 Xg) + (120 X+ 120 X+ 150 X+ 150 X;) =

2 {(50 Xo+ 70 X3) + (1.25 %+ 1.75 % )}
Desarrollando algebraicamente se obtiene:
1000000 + 70X+ 120% + 80X + 150X, > 102.5% + 143.5%

Operando términos semejantes y simplificando:

70X; + 120X% - 102.5% + 80Xz + 150X, - 143.5% > -1000000
- 70Xy — 17.5% — 80X -6.5X4 < 1000000

El modelo completo de Programacion Lineal es:

Maximizar Fo= 70 X;+ 68.75%+ 80Xz+ 78.25X%

Sujeto a:

Fondos internos 50 X4 70 % <1 000 000
Fondos externos 50 X% + 70 % <3000 000
Proceso 4 X+ 4 % + 2 X3+ 2 X4 <10000

Terminado X+ Xo + X3+ X4 <5000
Min. Articulo 1 X+ X2 > 100
Min. Articulo 2 X + Xa > 200
Préstamo banco T % -15 X+ -80 X%+ -3Xs <1000 000

X, Xo, X3, X420
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Estableciendo el modelo en la forma matricial yaedar por medio de las variables de holgura:

0 -70X% | -68.75% | -80X3 | -78.25% | +Fo | +0Y; | +0Y, | +0Y3 | +0Y, | +0Ys | +0Ye | +0Y7
1000000 50X +0 +70% +0 +0 +Y; +0 +0 +0 +0 +0 +0
3000000 +0 +50X +0 +70% +0 +0 +Yo +0 +0 +0 +0 +0

10000 4% +4X; +2X3 +2X4 +0 +0 +0 +¥%5 +0 +0 +0 +0
5000 +X2 +X3 +X4 +0 +0 +0 +0 +Y +0 +0 +0
-100 -X -X2 +0 +0 +0 +0 +0 +0 +0 + +0 +0
-200 +0 +0 -% -Xa +0 +0 +0 +0 +0 +0 +y +0
1000000 -70X| -17.5% | -80X; -6.5%4 +0 +0 +0 +0 +0 +0 +0 +Y

Solucionando por el Método Dual-Simplex.

72



ZAiversidad_facional- CAténoma de /xico |

Comprobacion.

Fo =391000 X3 = 4800 Y, = 3000000 Ys5=0
X]_ =100 X4 =0 Y3 =0 YG = 4600
X2=0 Y1 = 659000 Y,4=100 Y7 =1391000

Sustituyendo valores:

En Fo= 70X, + 68.75% + 80X3 + 78.25X%,
Fo =70 (100) + 80(4800) = 391000 comprueba.

En fondos internos:50X; + 70X, < 1000000; 50(100) + 70(4800) = 341000
341000 < 1000000 por lo que ¥ 1000000 — 341000 = 659000 comprueba.

En fondos externos50X; + 70X, < 3000000
50(0) + 70(0) = OfJ Y, =3000000 comprueba.

En proceso:4X; + 4X; + 2X3 + 2X4 < 10000
4(100) + 4(0) + 2(4800) + 2(0) = 10000DY3 = 0.

En terminado: X1 + X, + X3+ X4, <5000
100 + 0 + 4800 + 0 =4900; 496®000;00 Y, = 5000 — 4900 = 100

En minimo Articulo 1: X; + X5 =200
100+ 0=1000Ys=0

En minimo Articulo 2;: X3 + X4 = 200
4800 + 0 = 4800; 4809200;1Ys = 4800 — 200 = 4600 comprueba.

En préstamo banco:-70X; — 15X — 80X — 3%, < 1000000

-70(100) — 15(0) — 80(4800) — 3(0) = -391000; 1380< 1000000
0 Y7 =1000000 + 391000 = 1391000 comprueba.

Traduccion de la Solucion.

B Se deben producir 100 unidades del articulo 1 omads propios mas
4800 unidades del articulo 2 también con fondopipso

B Utilidad total maxima $ 391 000.00 (en tres meses).

B De $1 000 000.00 como fondo interno disponible sséo utilizaran
$341,000.00 quedando disponible $ 659,000.00
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B No hay necesidad de hacer efectivo el préstambaielo.
B Se utilizaran todas las horas de capacidad de gwoce
B Enterminado se utilizaran 4900 horas por lo gieasén 100 horas.

B Se cumple con la produccién minima establecida @aaeticulo 1, es decir
100 unidades.

B Se producen 4800 unidades del articulo 2, por éosguexcede en 4600 el
minimo de produccion requerida para este articulo.

ANALISIS DE SENSIBILIDAD.

Dado que por definicion el modelo de Programacitmedl es un modelo estéatico
determinista, es decir que los pardmetros del maimen valores que no cambian con el
tiempo, para hacer frente a la situacion de quéenda real lo mas constante son los
cambios, se necesita investigar el impacto que tieater cambios en los pardmetros del
modelo sobre la solucion éptima. A este procesoleseconoce comoAnalisis de
Sensibilidad

Precios sombra de las variables de holgura.

Y 3 = horas de holgura en Proceso

Precio sombra de Y= 40.

Significa que por cada hora adicional en Procesm@ementara el valor de la funcion
objetivo en $40.00

Y 4 = horas de holgura en Terminado.
Precio sombra des¥ O.
Significa que no tiene efecto positivo alguno autaela capacidad en Terminado.

Precios sombra de las variables de decision.

X, = Numero de unidades del articulo 1 producidasreonrsos externos.

Precio sombra de )& 1 ¥

Significa que por cada unidad producida del amidulcon fondos externos disminuira el
valor de la funcién objetivo en $ 1.25.

X4 = Numero de unidades del articulo 2 producidasreonrsos externos.

Precio sombra dep& 1 %

Significa que por cada unidad producida del amicilcon fondos externos disminuira el
valor de la funcién objetivo en $ 1.75
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CONCLUSIONES

Habiendo finalizado el capitulo 1 e integrado mnceptos analizados se concluye
gue la Administracién es una ciencia social quenaeifiesta y proyecta a través de un
grupo, cuyo finalidad es alcanzar objetivos comumaediante la planificacion,
organizacion, direccién y control de sus actividashediante el uso de recursos y esfuerzos
de manera eficaz y eficiente para que se puedfesat las necesidades de la sociedad.

Se ha visto que la Administracién ha tenido difegemperspectivas y contribuciones
importantes que amplian el estudio de la mismaésr de la historia. En un principio se
llegd a considerar al hombre como un instrumentprdduccion, viéndose reflejado en la
perspectiva clasica, por otra parte la perspedtivmanistica ve al hombre como un
individuo capaz de relacionarse dentro de un grebmismo que puede influir al individuo
dando como resultado el incremento o disminucionsertrabajo. Finalmente llega la
perspectiva cuantitativa en la cual la Administbacempieza hacer uso de herramientas y
técnicas que mejoran el proceso de tomas de deessi@ través de la investigacion de
operaciones.

Lo anterior sirve para darse cuenta que cada uhasdeerspectivas que se tengan
de la Administracion, aportan elementos y recupas en la actualidad son necesarios
como: recursos humanos, técnicos, tecnologicasandieros.

Con la perspectiva cuantitativa se da paso a lo emiela investigacion de
operaciones, la cual permite ver a la empresa eaontodo y auxilidndola en el proceso de
toma de decisiones, ya que como su nombre lo @iceestigacion de operaciones
significa hacer investigacion sobre las operacioBeto dice algo tanto del enfoque como
del area de aplicacion. Entonces, la investigad&onperaciones se aplica a problemas que
se refieren a la conduccion y coordinacién de apenas o actividades dentro de una
organizacion. La gama de aplicaciones de ésta #aoedinariamente amplia; se ha
aplicado a la industria, la milicia, el gobiernas hospitales, etc.

La investigacion de operaciones aplicada a proldesdministrativos hace énfasis
en el proceso decisorio y lo trata de modo légicaagional mediante un enfoque
cuantitativo, determinista o probabilistico, dejandtras aquellas decisiones que se
tomaban en base a procesos de razonamiento dedactieramente por simple intuicion.

No obstante, la I. O., es capaz de ejemplificarasiones reales que afectan las
operaciones de una empresa, mediante la creaeiémodelos orientados principalmente
hacia la solucién, dichos modelos proporcionan alioso instrumento de trabajo para que
la Administracion pueda tratar y dar solucion a pooblemas existentes a través de la
correcta toma de decisiones.

En la actualidad, se cuenta con una diversidad gEomes de fuentes de
financiamiento, de las que el empresario o ejecdtnanciero puede escoger la que mas se
acerque a sus necesidades de recursos. La saletxifa fuente de financiamiento se
deber& basar en estudios preliminares de sus dadesiy en una adecuada planeacion de
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Sus operaciones, ya que si se selecciona la fudmntinanciamiento equivocada podra
causar mas problemas que los existentes antesaetiamiento.

La Administracion de operaciones es un factor clavesl éxito de las compaiiias,
sin embargo, sélo aquellos que puedan resolvetdo®ios que se necesitan, asi como el
desafio y la correcta Administracion efectiva de tgeraciones, seran los que tendran
éxito.
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GLOSARIO

1. Acreditante: En términos juridicos, es él que hace una apedar&rédito o el que
concede un Crédito o un préstamo.

2. Advenimiento: Venida o llegada de un tiempo determinado o deacontecimiento
importante.

3. Alicuota: Adj. Que es proporcional, que esta comprendidmimero de veces en un

todo.

Analizar: Estudiar algo en sus partes para conocerlo yaajui

Bonos: Tarjeta o vale canjeable por alguna mercancia.

Contra-recibo: Es el documento que se entrega como prueba decdgpaion de la

factura, para su revision y futuro pago.

7. Cualitativo: El valor en calidad, de algo o de alguien, su vao relacion a la
especificacion solicitada o requerida de algun breterial o servicio o de alguna
persona.

8. Cuantitativo: De lo relativo a cantidad.

9. Eficacia: Esta relacionada con el logro de los objetivosltadas propuestos, es decir
con la realizacion de actividades que permitannalmalas metas establecidas, es hacer
lo necesario para alcanzar o lograr los objetivseddos o propuestos.

10. Eficiencia: Operar de modo que los recursos sean utilizadésrae mas adecuada, es
la o6ptima utilizacion de los recursos disponiblegapla obtencién de resultados
deseados.

11.Examinar: Observar atenta y cuidadosamente algo para cososecaracteristicas o
cualidades, o para determinar su estado.

12.Fideicomiso Acto por el cual se destinan ciertos bienes dimticito determinado,
encomendando a una institucion fiduciaria paradizacion de ese fin.

13.Fideicomitente: Es aquél que entrega ciertos bienes para un fio écotra persona
llamada fiduciario para que realice el fin a quelestinaron los bienes. So6lo pueden ser
fideicomitentes las personas fisicas o morales ungan la capacidad juridica
necesaria para hacer la afectacion de los biendas yautoridades juridicas o
administrativas competentes.

14.Fiduciaria: Institucion financiera expresamente autorizada lpotey, que tiene la
titularidad de los bienes o derechos fideicomitid®s encarga de la Administracion de
los bienes del fideicomiso mediante el ejercicitigatborio de los derechos recibidos
del fideicomitente, disponiendo lo necesario paacbnservacion del patrimonio
constituido y el cumplimiento de los objetivos stmicciones del fideicomitente.

15.Indizar: Registrar ordenadamente datos e informaciones, glakmrar un indice de
ellos.

16. Optimo: Concepto acufiado por Wilfredo Pareto para designarsituacion en que se
ha alcanzado la mejor asignacion de recursos ositdlquier cambio produciria, en
consecuencia, una posicion inferior.

17.Sobretasa:Costo adicional a la tasa de interés que se pagarparédito, su nivel
depende del costo de fondeo.

18.Usufructos: es un derecho real del goce o disfrute de una afEse, se tiene la
propiedad, pero no la posesion, por ello no se gediajenar, ni disminuirla sin el
consentimiento del propietario.

o gk
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