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1 FITR0DUCC I0N 

LAS DECISIONES DE INVERSIÓN EN EL MUNDO DE LOS UEGOCIOS. -

REPRESENTAN PARA LOS EJECUTIVOS DE EMPRESAS UNO DE LOS AS-

PECTOS MÁS IMPORTANTES DE SU GESTIÓN. POR LA TRASCENDENCIA 

QUE REVISTE PARA EL FUTURO DE LA MISMA LA ADECUADA SELEC--

CIÓN DE LAS DIVERSAS ALTERNATIVAS DE INVERSIÓN QUE EL ME--

DIO AMBIENTE SOCIOECONÓMICO. EN EL CUAL SE ENCUENTRA INVQ 

RIABLEMENTE INMERSO.. LE PRESENTA. 

LAS ADECUADAS DECISIONES DE INVERSION SON DE VITAL IMPOR--

TANCIA. PUES IMPLICAN LA ASIGNACIÓN DE GRANDES SUMAS DE Dj 

NERO Y POR UN PLAZO LARGO. ESTAS DECISIONES PUEDEN IMPLI-

CAR EL ÉXITO 0 EL FRACASO DE UNA EMPRESA. SU VALOR TAM-- 

BIÉN RESIDE EN QUE. UNA VEZ TOMADA. ES  SUMAMENTE DIFÍCIL - 

RETRACTARSE DE ELLA POR EL ESFUERZO Y LOS RECURSOS QUE SE 

PONEN EN JUEGO. ASPECTO ÉSTE QUE CONTRASTA CON UNA MALA DE 

CISIÓN CONCERNIENTE A CUENTAS POR COBRAR 0 INVENTARIOS POR 

EJEMPLO. YA QUE EL MONTO DEL ERROR RESULTA INSIGNIFICANTE-

EN COMPARACIÓN CON UN ERROR EN QUE SE PONE EN PELIGRO A LA 

EMPRESA MISMA. SON POCAS LAS EMPRESAS QUE PUEDEN SUBSIS-

TIR DESPUES DE UÑA MALA DECISIÓN DE INVERSIÓN. 

LA PRESEt,TE TESIS NO PRETENDE SER UN TRATADO DE PROYECTOS-

DE INVERSIÓN. SINO QUE SE LIMITA A IDENTIFICAR LOS FACTO-- 
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RES QUE DE ALGUNA MANERA INTERVIENEN DIRECTA 0 INDIRECTA-

MENTE DURANTE EL PROCESO DE PLANEACIÓN Y EJECUCIÓN DE ESOS 

PROYECTOS DE INVERSIÓN QUE REALIZAN LAS EMPRESAS. LA  IDEN 

TIFICACIÓN Y CONOCIMIENTO DE ESOS FACTORES NOS LLEVAN A LA 

REALIZACIÓN DE LAS PROYECCIONES MAS APEGADAS A LA REALIDAD 

Y POR CONSIGUIENTE. CON UN SENTIDO MAS ESTRICTO DE PROFE--

SIONALISMO DENTRO DE NUESTRA ÁREA DE ACTUACIÓN EN LA FIRMA. 

POR TAL MOTIVO. EL OBJETIVO QUE PERSIGO CON LA PRESENTE -- 

TESIS. ES  EL DE QUE LLEGUE A SERVIR COMO GUÍA DE CONOCI-  - 

MIENTO DE LOS FACTORES EN LOS CUALES SE SUSTENTAN LAS DEC, 

SIONES DE LAS INVERSIONES DE CAPITAL QUE REALIZAN LAS ORG8.  

NIZACIONES. 

CON EL FIN DE OBTENER LOS MEJORES RESULTADOS POSIBLES DE - 

COMPRENSIÓN DE LA PRESENTE TESIS. HE CONSIDERADO CONVENIEN 

TE TRATAR EL TEMA EN CINCO CAPÍTULOS QUE MUESTREN CADA UNO 

DE ELLOS. LAS DIVERSAS FASES DE IMPORTANCIA QUE REVISTE PA 

RA LAS EMPRESAS LA ADECUADA SELECCIÓN DE LA MEJOR DE LAS 

ALTERNATIVAS DE 1NVERSION QUE SE LE PRESENTAN; CAPÍTULOS -

QUE A CONTINUACIÓN MENCIONO: 

CAPITULO PRIMERO: 

LAS INVERSIONES A LARGO PLAZO.- EN ESTE CAPÍTULO ABORDO - 

EL TEMA DE LA-IMPORTANCIA QUE LAS DECISIONES DE INVERSIÓN- 
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REPRESENTAN PARA LAS EMPRESAS. ASÍ COMO LOS DIFERENTES TI-

POS DE INVERSIÓN QUE PUEDEN DESARROLLARSE • TOMANDO EN CUELA 

TA LOS OBJETIVOS. NECESIDADES Y RECURSOS DE QUE DISPONE LA 

MISMA. 

CAPITULO SEGUNDO: 

FACTORES DE APIALISIS DE TODO PROYECTO DE If1VERSION.- AQui- 

IDENTIFICAMOS LOS FACTORES TANTO INTERNOS COMO EXTERNOS DE 

LAS EMPRESAS QUE INFLUYEN DETERMINANTEMENTE EN LA EXISTEN-

CIA MISMA DE LA ORGANIZACIÓN Y POR CONSIGUIENTE EN LAS IN-

VERSIONES QUE REALIZA. 

CAPITULO TERCERO: 

METODOS PARA EVALUAR PROYECTOS DE INVERSION.- AQuí TRATA-

MOS LOS DIFERENTES MÉTODOS QUE EXISTEN PARA DETERMINAR LA 

FACTIBILIDAD DE LOS DIVERSOS PROYECTOS QUE SURGEN EN LAS -

EMPRESAS: MÉTODOS QUE POR MEDIO DE SUS FÓRMULAS MUESTRAN-

CUÁLES SON LOS PROYECTOS MÁS RENTABLES 0 MÁS ADECUADOS PA-

RA LLEGAR A LOS OBJETIVOS QUE PREVIAMENTE HAN ESTABLECIDO-

LAS EMPRESAS. 

LAPITLJLU CUARTO: 

!)wC I 1 ¥?l!F S DE FINANCIAMIENTO RELACIONADOS CON LAS I NVERS I Q 
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NES.= EN ESTE CAPÍTULO EXPLICO LOS DIFERENTES MEDIOS DE --

QUE PUEDEN VALERSE LAS EMPRESAS PARA FINANCIAR SUS PROYEC-

TOS DE INVERSIÓN: ASÍ COMO LAS VENTAJAS Y DESVENTAJAS QUE 

PRESENTAN CADA UNO DE ELLOS. DENTRO DE ESTE CAPÍTULO VERÉ 

MOS TAMBIÉN. ALGUNOS DE LOS MÁS IMPORTANTES CRÉDITOS QUE -

LAS INSTITUCIONES BANCARIAS OTORGAN. ASÍ COMO ALGUNOS - --

OTROS. QUE ORGANISMOS OFICIALES. POR MEDIO DE DIVERSOS FON 

DOS. PROPORCIONAN A LA EMPRESAS. 

CAPITULO QUINTO: 

CONCLUSIONES.- EN ESTE CAPÍTULO ENUMERO EN DIECISEIS PUN-

TOS LAS CONCLUSIONES DEL CONTENIDO DE LA TESIS A FIN DE QUE 

LOS LECTORES RETENGAN FEHACIENTEMENTE EL CONTENIDO DE LA - 

OBRA. 
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CAPITULO PRIMERO 

LAS INVERSIONES A LARGO PLAZO. 

1.1 GENERALIDADES: 

LAS DECISIONES DE INVERSIÓN A LARGO PLAZO SE SUSTENTAN. --

APOYAN Y ALIMENTAN DE LOS LOGROS OBTENIDOS POR LAS EMPRE-

SAS A TRAVÉS DE SU HISTORIA COMO TAL; ASf COMO DE TODOS --

AQUELLOS FACTORES EXTERNOS QUE PUEDEN INFLUIR DIRECTA O IN1 

DIRECTA• CASUAL 0 DETERMINANTEMENTE EN EL DESARROLLO NOR--

MAL.DE SU OPERACIÓN Y DESARROLLO DENTRO DEL CONTEXTO ECON¢ 

MICO. POLITICO Y SOCIAL DONDE SE DESENVUELVEN. Así MISMO-

ESAS DECISIONES DE INVERSIÓN SE APOYAN EN LOS PRESUPUESTOS 

DE CAPITAL Y CONSTITUYEN UNA DE LAS ACTIVIDADES MÁS IMPOR-

TANTES DE LA ADMINISTRACIÓN FINANCIERA DE LAS EMPRESAS. 

PODEMOS DISTINGUIR DOS GRANDES GRUPOS DE PRESUPUESTOS: Los 

DE OPERACIÓN Y LOS FINANCIEROS. Los PRESUPUESTOS DE OPERA 

CIÓN SE REFIEREN A LA PLANEACIÓN A CORTO PLAZO DE LAS UTI-

LIDADES; ASÍ. TENEMOS LOS PRESUPUESTOS DE PRODUCCIÓN. DE -

VENTAS, DE INVENTARIOS. LLÁMENSE DE MATERIAS PRIMAS. EN --

PROCESO 0 TERMINADOS; PRESUPUESTOS DE GASTOS DE MANO DE --

OBRA DIRECTA. GASTOS DE FABRICACIÓN. DE OPERACIÓN. ETC.. - 
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OBTENIENDOSE CON ÉSTOS UN ESTADO DE RESULTADOS PRO FORMA.-

EL PRESUPUESTO FINANCIERO CONSISTE PRIMORDIALMENTE EN LA - 

ELABORACIÓN DE UN PRESUPUESTO DE EFECTIVO Y DE UN PRESU- - 

PUESTO DE INVERSIONES A LARGO PLAZO. CONOCIDO TAMBIÉN COMO 

PRESUPUESTO DE CAPITAL. CON LA INFORMACIÓN OBTENIDA CON - 

EL PRESUPUESTO DE OPERACIÓN Y EL PRESUPUESTO FINANCIERO. - 

SE PODRÁ DETERMINAR UN BALANCE GENERAL PRO FORMA. 

PARA COMPRENDER CON MAYOR FACILIDAD EL CONTENIDO DE ESTA -

TESIS. HE CONSIDERADO IMPORTANTE DAR A CONOCER EL SIGNIFI-

CADO DE ALGUNOS DE LOS TÉRMINOS FINANCIEROS QUE CON MAYOR-

FRECUENCIA SE MANEJARÁN DURANTE EL DESARROLLO DE LA MISMA, 

A FIN DE QUE SE LOGREN LOS MEJORES RESULTADOS DE COMPREN--

SIÓN E INTERÉS DEL TEMA TRATADO. 

PRESUPUESTO: DE ACUERDO AL DICCIONARIO DE LA LENGUA ESPA-

ÑOLA. "EL PRESUPUESTO" ES EL CÓMPUTO ANTICIPADO DEL COSTO-

DE UNA OBRA. DE LOS GASTOS 0 LAS RENTAS DE UNA CORPORACIÓN 

O EMPRESA, EN EL ARGOT DE LA ADMINISTRACIÓN FINANCIERA. - 

UN PRESUPUESTO "ES LA ESTIMACIÓN PROGRAMADA. EN FORMA SIS-

TEMÁTICA. DE LAS CONDICIONES DE OPERACIÓN Y DE LOS RESULTA 

DOS A OBTENER POR UN ORGANISMO. ES  UN PERIODO DETERMINA-

DO" (1). 

(1) DEL Río GONZÁLEZ. CRISTÓBAL "TÉCNICA PRESUPUESTAL~. --
ED. ECASA. NOVENA EDICIÓN 1960. PÁGINA 7. 
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CAPITAL: EL TÉRMINO "CAPITAL" RECIBE DIVERSAS ACEPCIONES-

EN EL ÁMBITO CONTABLE. ASÍ TENEMOS QUE SE EMPLEA PARA SEÑA 

LAR EL CAPITAL CONTABLE. EL CAPITAL EN GIRO. EL CAPITAL DE 

TRABAJO. EL CAPITAL SUSCRITO. EL CAPITAL EXHIBIDO. EL CAPI 

TAL SOCIAL. ETC. SIN EMBARGO. AL  REFERIRNOS AL PRESUPUES-

TO DE CAPITAL. LO ESTAMOS CONSIDERANDO COMO SINÓNIMO DE ItU 

VERSIONES A LARGO PLAZO. 

INVERSIOPI DE CAPITAL.- EN FINANZAS. UNA INVERSIÓN DE CAPA, 

TAL ES UNA ASIGNACIÓN DE RECURSOS QUE HACEMOS EN EL PRESEN 

TE CON EL FIN DE OBTENER UN BENEFICIO DURANTE VARIOS AÑOS-

EN EL FUTURO. LAS INVERSIONES QUE SE ESTUDIAN EN EL PRESILI 

PUESTO DE CAPITAL PUEDEN INCLUIR ACTIVOS FIJOS 0 INVERSIO-

NES EN ACCIONES EN OTRAS EMPRESAS. ACTIVOS INTANGIBLES 0 -

INCLUSO INVERSIONES PERMANENTES EN EL CAPITAL DE TRABAJO.-

MEJOR CONOCIDO POR LOS CONTADORES COMO ACTIVO CIRCULANTE.-

(2). 

PRESUPUESTO DE CAPITAL.-  Es UN PLAN DETALLADO. DEBIDAMENTE 

ESTRUCTURADO. COHERENTE Y FORMAL PARA LA OBTENCIÓN E INVEB 

SIÓN DE RECURSOS DESTINADOS A PROYECTOS. GENERALMENTE A --

LARGO PLAZO. 

(2). GARCIA MENDOZA. A. OP. CIT. PÁG. 7. 
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1,2 EL PRESUPUESTO DE CAPITAL: 

COMO VIMOS EN EL PUNTO ANTERIOR. EL PRESUPUESTO DE CAPITAL 

COMPRENDE TODO EL PROCESO DE PLANEAMIENTO DE LOS GASTOS C! 

VAS UTILIDADES SE ESPERA QUE SE EXTIENDAN MÁS ALLÁ DE UN -

AÑO. LA DETERMINACIÓN DE UN AÑO ES ARBITRARIA. PERO ES --

CONVENIENTE ESTABLECER UN PERÍODO LIMITADO CON EL Fi  DE -

DISTINGUIR LOS TIPOS DE GASTOS. ALGUNOS EJEMPLOS DE DESEM 

BOLSOS CLÁSICOS DE CAPITAL SON LOS GASTOS POR TERRENOS. --

EDIFICIOS. EQUIPO Y POR AUMENTOS PERMANENTES AL CAPITAL DE 

TRABAJO. EN INVENTARIOS POR EJEMPLO. CUANDO LO ASOCIAMOS -

CON LA EXPANSIÓN DE LA PLANTA. 

EXISTEN VARIOS FACTORES QUE SE COMBINAN PARA HACER DEL PRE 

SUPUESTO DE CAPITAL UNA DE LAS ÁREAS MÁS 'MPORTANTES EN LA 

TOMA DE DECISIONES ESTRATÉGICAS POR LA ADMINISTRACIÓN FI-

NANCIERA. YA QUE TODOS LOS DEPARTAMENTOS DE UNA EMPRESA. -

LLÁMESE PRODUCCIÓN. MERCADOTECNIA. PERSONAL. FINANZAS. - -

ETC.. SON VITALMENTE AFECTADOS POR LAS DECISIONES DE PRESU 

PUESTO DE CAPITAL. POR LO QUE TODOS LOS EJECUTIVOS. CUAL--

QUIERA QUE SEA SU RESPONSABILIDAD PRINCIPAL. DEBEN ESTAR -

ENTERADOS DEL PORQUÉ SE HAN TOMADO LAS DECISIONES DE INVER 

SIÓN. YA QUE ES FÁCIL SUPONER QUE SI ALGUNO DE ELLOS NO E5 

TA LO SUFICIENTEMENTE INFORMADO DEL ASUNTO. PUEDE ENTORPE-

CER DE ALGUNA MANERA EL DESARROLLO ADECUADO DEL PROYECTO.-

AMÉN DE QUE SU PARTICIPACIÓN SE REDUCIRfA A LA DE ESPECTA-

DOR PASIVO DE LOS ACONTECIMIENTOS. 



LA NECESIDAD DE PRESUPUESTAR LAS INVERSIONES A LARGO PLAZO 

RESULTA EVIDENTE SI TOMAMOS EN CONSIDERACIÓN QUE EL HECHO-

DE ADQUIRIR UNA MAQUINARIA QUE NO SE FABRICA EN EL PAÍS. 0 

LA CONSTRUCCIÓN 0 AMPLIACIÓN DE LAS INSTALACIONES DE LA --

PLANTA. ASf COMO LA OBTENCIÓN DE LOS FONDOS REQUERIDOS. --

SEA QUE LA COMPAÑÍA DESEE DISTRAERLOS DE SU CAPITAL DE TRA 

BAJO 0 BIÉN DE SOLICITAR LOS FINANCIAMIENTOS MÁS CONVENIEN 

TES REQUIEREN DE TIEMPO. DE UN TIEMPO QUE SI NO ES PLANEA-

DO ADECUADAMENTE PUEDE. EN EL MEJOR DE LOS CASOS, REPRESE( 

TAR MAYORES EROGACIONES POR LA PREMURA 0 TARDANZA EN QUE - 
SE LLEVEN A CABO LAS OPERACIONES NECESARIAS. 0 PUEDE LLE-

GAR A TENER REPERCUSIONES TAN DRÁSTICAS QUE PUEDEN CAUSAR- 



-10- 

1.3 CLASIFICACION DE LAS INVERSIONES: 

EL HECHO DE CLASIFICAR LOS DIFERENTES TIPOS DE INVERSIONES 

APARENTEMENTE RESULTA INÚTIL SI CONSIDERAMOS QUE LOS PRO--

YECTOS DE INVERSIÓN SURGEN PARA CUBRIR UNA NECESIDAD ORIGI 

NADA EN EL SENO DE LA EMPRESA, LLÁMESE DE SEGURIDAD PARA -

LOS TRABAJADORES, SEA POR UNA NECESIDAD DE DESARROLLO - --

"OBLIGADO" POR LOS AVANCES EN EL MERCADO POR LAS EMPRESAS-

DE LA COMPETENCIA, BIÉN POR MEJORAR LAS INSTALACIONES Y --

EQUIPO EXIGIDOS POR ORGANISMOS OFICIALES EN MATERIA DE SE-

GURIDAD? CONTAMINACIÓN, ETC., SIN EMBARGO. LA  CLASIFICA-

CIÓN REVISTE SINGULAR IMPORTANCIA SI TOMAMOS EN CONSIDERA-. 

CIÓN QUE AL REALIZAR UNA SEPARACIÓN DE LOS DIFERENTES TI" 

POSDE INVERSIÓN. NOS SERÁ MÁS FÁCIL UBICARLOS PARA SU - -

PLANTEAMIENTO, ESTUDIO Y DESARROLLO LO QUE NOS SERVIRÁ PA-

RA DETERMINAR LA IMPORTANCIA Y PRIORIDAD QUE SE LES DARÁ A 

LOS DIFERENTES TIPOS DE PROYECTOS DE INVERSIÓN QUE CONSTAN 

TEMENTE SURGEN EN LA EMPRESA, AMÉN DE DESECHAR AQUELLAS --

QUE RESULTEN IMPROCEDENTES 0 QUE VAYAN EN CONTRA DE LOS OB 

JETIVOS 0 POLfTICAS PREVIAMENTE ESTABLECIDAS PARA TAL EFEC 

TO. 

LA CLASIFICACIÓN DE LAS INVERSIONES QUE A CONTINUACIÓN MEN 

CIONO. ESTAN ENFOCADAS BÁSICAMENTE EN CUANTO AL CRITERIO - 

DE LA NATURALEZA DE LOS MISMOS, LO QUE NOS DARÁ UN APOYO - 

PARA SU MEJOR COMPRENSIÓN Y ENTENDIMIENTO. 



1.- INVERSIONES OBLIGATORIAS.- UNA EMPRESA PODRÁ ESTAR --

OBLIGADA A REALIZAR CIERTAS INVERSIONES PARA EVITAR LA CON 

TAMINACIÓN AMBIENTAL. 0 BIÉN. HACER CIERTAS INSTALACIONES-

PARA PREVENIR LOS RIESGOS INDUSTRIALES. EL TÉRMINO "OBLI-

GATORIEDAD0  PUEDE PARECER UN TANTO AMBIGUO SI TOMAMOS EN -
CUNSIDERACIÓN QUE UNA INVERSIÓN POR E__ REMPLAZO UE EQUIPO 

POR OBSOLESENCIA. QUE VEREMOS EN UNO DE LOS PUNTOS SIGUIEN 

TES. * TAMBIÉN RESULTAN SER "OBLIGADOS" A REALIZARSE SI NO -

QUEREMOS PERDER MERCADO EN MANOS DE LA COMPETENCIA. SIN EM 

BARCO. EN ESTE PUNTO DE INVERSIONES OBLIGATORIAS CONSIDERO 

EXCLUSIVAMENTE A AQUELLAS INVERSIONES QUE DEBEN REALIZARSE 

POR UNA ~EXIGENCIA~  CON PENA DE CASTIGO POR SU NO REALIZA-

CIÓN POR PARTE DE ORGANISMOS ESTATALES. 

2.- INVERSIONES NO, LUCRATIVAS.-. SE INCLUYEN EN ESTA CLASL 
FICACIÓN LA CONSTRUCC EÓN .DE GIMNASIOS. CANCHAS. FOROS. ETC. 

PARA LOS TRABAJADORES. EN ESTA CLASIFICACIÓN PODEMOS IN-

CLUIR UNA SERIE DE INVERSIONES DE LAS CUALES NO SE PRETEN-

DEN OBTENER UTILIDADES ECONÓMICAS EN UN FUTURO. SINO QUE -

BÁSICAMENTE SE REALIZAN COMO PRESTACIONES ESPECIALES A LOS 

TRABAJADORES PARA MEJORAR LOS AMBIENTES DE TRABAJO. TRATAN 

DO DE MANTENER LA SALUD DE LOS MISMOS Y BUSCANDO EL MÁXIMO 

DE COOPERACIÓN COLECTIVA EN EL TRABAJO. 

3.- INVERSIONES CUYA KEthTABILIUAD ES DWF1CIL DE MEDIR.- SE 
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INCLUYEN EL DESARROLLO DE EJECUTIVOS: CAMPAÑAS PUBLICITA--

RIAS EN DONDE RESULTA DIFÍCIL DETERMINAR QUÉ INCREMENTO EN 

LOS INGRESOS ES ATRIBUÍBLE A DICHAS CAMPAÑAS; DESARROLLO - 

DE NUEVOS PRODUCTOS EN DONDE EL MERCADO ES INCIERTO. ETC.-

ESTE TIPO DE INVERSIONES. A PESAR DEL ALTO GRADO DE INCER-

TIDUMBRE. SUELEN REALIZARSE CON BASTANTE FRECUENCIA DADO -

QUE PUEDEN REDITUAR SORPRENDENTES RESULTADOS EN BREVE PLA-

ZO, ADEMÁS DE SER EROGACIONES PERFECTAMENTE CUANTIFICABLES 

Y FÁCILMENTE EVITABLES (SOBRE TODO LOS PUBLICITARIOS) CUAN 

.DO EXISTA ALGUN TIPO DE PROBLEMAS FINANCIEROS EN LA EMPRE-

SA. 

4.- PROYECTOS DE REEMPLAZO - ESTE TIPO DE INVERSIONES RE-

VISTEN UNA IMPORTANCIA SINGULARMENTE ESPECIAL, YA QUE ADE-

MÁS DE NECESARIAS PARA EL DESARROLLO DE LA EMPRESA. SON 

TAMBIÉN DE LAS 'OBLIGADAS~  POR LAS CIRCUNSTANCIAS. POR UN 

LADO TENEMOS LA NECESIDAD DE REALIZARLAS POR RAZONES DE OB 

SOLESENCIA DEL EQUIPO EXISTENTE QUE PROVOCAN ALTOS COSTOS-

DE MANTENIMIENTO. LO QUE SE TRADUCE EN PÉRDIDA DE COMPETI-

TIVIDAD EN EL MERCADO: Y POR OTRA PARTE, LOS AVANCES TECNO 

LÓGICOS EJERCEN UNA INFLUENCIA DETERMINANTE EN EL MERCADO. 

YA QUE AL SER ADQUIRIDAS EN SU OPORTUNIDAD REPRESENTARÁ PA 

RA LA EMPRESA, NO SOLO LA CONSERVACION DE LA PARTE DE MER-

CADO YA CONQUISTADO. SINO QUE SE PUEDE LOGRAR MAYOR PENE-

TRACIÓN EN L. PROPICIADO POR UNA PRODUCCIÓN MAYOR Y CONSE 

CUENTEMENTE COSTOS DE PRODUCCIÓN MÁS BAJOS. 
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5.- PROYECTOS DE EXPANSION.- ESTE TIPO DE INVERSIONES SE 

REALIZAN NORMALMENTE EN ÉPOCAS DE BONANZA. YA QUE POR LO -

GENERAL SON PROYECTOS AMBICIOSOS EN LOS CUALES SE PONEN EN 

JUEGO CONSIDERABLES RECURSOS HUMANOS. TÉCNICOS Y FINANCIE-

ROS. ESPERANDO CON ELLO INCREMENTAR LOS. INGRESOS TOTALES - 

DE LA EMPRESA DEBIDO A UNA AMPLIACIÓN DE LA PLANTA O CONS-

TRUCCIÓN"DE UNA NUEVA. ADQUISICIÓN DE MAQUINARIA. ETC. CU- 
YO FÍN PRIMORDIAL SEA LOGRAR UNA MAYOR PRODUCCIÓN DE ARTÍ-
CULOS. O BIÉN QUE PERMITA AUMENTAR LAS LfNEAS DE PRODUCTOS. 

Así MISMO PUEDE ABARCAR LA COMPRA DE EMPRESAS DE LA COMPE-

TENCIA 0 ÚNICAMENTE LA ADQUISICIÓN PARCIAL DE LAS ACCIONES 

DE LAS*MISMA. 0 LA EXPLOTACIÓN DE UN RECURSO. NECESARIO PARA 

LA EMPRESA LOGRADA POR LA CONCESIÓN OTORGADA POR ALGÚN OR-

GANISMO ESTATAL. ETC. 

6.- INVESTIGACION Y DESARROLLO.- ESTE TIPO DE INVERSIONES 

SE REALIZAN CON POCA FRECUENCIA EN EL MEDIO MEXICANO POR -

LA ERRÓNEA CREENCIA DE CONSIDERARLOS COMO UN GASTO INNECE-

SARIO SOBRE TODO EN PEQUEÑAS Y MEDIANAS EMPRESAS. POR NO -

EXISTIR UNA CERTIDUMBRE EN CUANTO A SU RECUPERACIÓN EN FOR 

MA MÁS 0 MENOS INMEDIATA. ESTE TIPO DE INVERSIONES GENE--

RALMENTE LOS REALIZAN EMPRESAS FUERTES ECONÓMICAMENTE QUE 

CONOCEN LA IMPORTANCIA DE LA INVESTIGACIÓN. QUE LES PERMI-

TE SEGUIR SIENDU LÍDERES EN EL MERCADO QUE ABASTECEN. 

LA INVESTIGACION Y DESARROLLO EN MXICO. NORMALMENTE SE -- 
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LLEVAN A CABO EN ASPECTOS DE POCA MONTA, POR LO QUE EL - -

PAÍS DEPENDE TECNOLÓGICAMENTE DE LOS PAISES AVANZADOS QUE 

TIENEN COMO NORMA. EL INVERTIR GRANDES SUMAS DE DINERO EN 

LA INVESTIGACIÓN EN TODAS LAS ÁREAS DEL CONOCIMIENTO HUMA-

NO Y AÚN FUERA DE ÉL MISMO. 

7.- OTROS.- EN ESTA PARTE PODEMOS CONSIDERAR OTROS TIPOS-

DE INVERSIONES QUE PUEDEN REALIZARSE COMO LAS ÁREAS DE EX-

PLORACIÓN POR EJEMPLO. 

A PARTIR DE ESTA CLASIFICACIÓN GENERAL PODRÍAMOS PARTIR --

TAMBIÉN PARA REALIZAR ALGUNAS OTRAS QUE NOS PERMITAN UN El' 

TUDIO MÁS ANALÍTICO DE LOS PROYECTOS QUE A MENUDO SURGEN -

EN'EL SENO DE LA EMPRESA. ASÍ TENDRÍAMOS INVERSIONES MUY 

RIESGOSAS 0 POCO RIESGOSAS; INVERSIONES INDEPENDIENTES, MU 

TUAMENTE EXCLUYENTES Y COMPLEMENTARIAS ETC. 

PODEMOS OBSERVAR QUE EN LA CLASIFICACIÓN BIEN. PUDIERAN CON 

FUNDIRSE ALGUNOS DE LOS ELEMENTOS QUE LA FORMAN. 0 BIÉN --

QUE ALGÚN 'PIPO DE INVERSIÓN EXISTENTE. APARENTEMENTE NO RE 

CAIGA EN ALGUNO DE ELLOS. 0 POR EL CONTRARIO. QUE PUDIERA-

CAER EN MÁS DE UNO; SIN EMBARGO, SI ANALIZAMOS LA NATURALE 

ZA DE LA INVERSIÓN Y EL FIN QUE PERSIGUE. PODEMOS UBICARLO 

CON MAYOR FACILIDAD EN ALGUNO DE LOS ELEMENTOS ENUNCIADOS 

EN LA CLASIFICACIÓN. PARA SU ADECUADO ESTUDIO Y EVALUACIÓN 
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UuE NOS PERMITA ESTABLECER LOS ADECUADOS PROCEDIMIENTOS AD 

MINISTRATIVOS PARA CANALIZPR, CON MAYOR EFICIENCIA. LOS RE 

CURSOS DE LA EMPRESA. CON UNA UBICACIÓN APROPIADA DE LOS 
uIFERENTES TIPOS DE PROYECTOS QUE SE MANEJEN. PODREMOS ES-

TRUCTURAR UNA ESCALA DE PRIORIDADES DE ACUERDO A LA IMPOR-

TANCIA Y TRASCENDENCIA DE LOS MISMOS. CON EL FIN DE APROVL 

CHAR AL MÁXIMO LOS RECURSOS ESCASOS DE QUE DISPONE LA ORGA 

NIZACIÓN. BUSCANDO LA CONSECUCIÓN DE LAS METAS Y OBJETIVOS 

PREVIAMEN'ÍE ESTABLECIDOS. NO SOLO PARA LOGRAR LA PERMANEN-

CIA DE LA EMPRESA. SINO FUNDAMENTALMENTE. BUSCAR SU CONFIR 

MACIÓN Y DESARROLLO DENTRO DEL MEDIO DONDE EXISTE. 

9 
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1,4. SURGIMIENTO DDE LOS PROYECTOS DE I NVERS ION : 

EL SURGIMIENTO DE LOS PROYECTOS DE INVERSIÓN NO ES OBRA 0 

ACTIVIDAD ESPECÍFICA DE UN PUESTO DETERMINADO, Ni DE ALGU-

NA FUNCIÓN QUE PUEDA CONSIDERARSE COMO CARACTERÍSTICA DE - 

ALGÚN EJECUTIVO EN ESPECIAL. POR EL CONTRARIO. UN PROYECTO 

0 IDEA DE PRUYEC'iO PUEDE SURGIR EN CUALESQUIERA DE LAS - -

ÁREAS DE LA EMPRESA Y DE CUALQUIER INTEGRANTE DE LA MISMA. 

ASÍ COMO UN PROYECTO DE INVERSIÓN PUEDE NACER EN UN PERIO-

1)0 DE SESIONES DE LA ASAMBLEA DE ACCIONISTAS EN LA QUE SE-

DECIDA REALLZAR DETERMINADA INVERSIÓN. PUEDE TAMBIÉN SUR-

GIR EN CUALESQUIERA DE LOS NIVELES INFERIORES DE LA.ORGANI: 

ZACIÚN. As! TENDRÍAMOS POR EJEMPLO. QUE UN OPERADOR DE AL 
GUNA DE LAS MÁQUINAS DEL DEPARTAMENTO DE PRODUCCIÓN. PUEDA 

SUGERIR A SU JEFE INMEDIATO UN AJUSTE U MODIFICACIÓN A LA 

MAQUINARIA A SU CARGO. MODIFICACIÓN QUE REPRESEWTARIA MA-

YUR PRODUCCIÓN 0 MAYOR SEGURIDAD DE OPERACIÓN. CUYA IDEA -

RESULTARA TAN INTERESANTE QUE VALDRIA LA PENA REALIZAR EL 

ESTUDIO CONVEr4IENTE PARA SU REALIZACIÓN. 

COMO EL EJEMPLO ANTERIOR PODEMOS DEDUCIR QUE EL MISMO Dt--

PARTAMENTO DE PRODUCCIÓN PODRÁ DESEAR LA ADWUISÍCIÓN DE UN 

NUEVO EQUIPO DE REEMPLAZO. 0 SE ESTUDIARA LA CONVENIENCIA-

DE FABRICAR UNAS PARTES QUE ACTUALMENTE COMPRA LA EMPRESA: 

EL DEPARTAMENTO DE CONTRALORfA CONSIDERARÁ LA POSIBII AD-

DE ADQUIRIR UNA COMPUTADORA. EN CONTRASTE CON LA OPCIÚN DE 
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RtNTARLA; LA GERENCIA GENERAL DESEARÁ ATACAR NUEVOS MERCA-

DOS 0 LA INTRODUCCIÓN DE NUEVOS PRODUCTOS; E14 LOS NIVELES-

JERÁROUICOS MÁS ELEVADOS SE ESTUDIARÁ LA POSIBILIDAD DE AQ 

QU1RIR 0 FUSIONAR OTRO NEGOCIO. 0 BIÉN SE PODRÁ ESTUDIAR - 

LA AL ÍERNA1 1 VA DE VENDER UNO DE LOS NEGOCIOS 0 FILIALES DE 

LA EMPRESA. ETC. 

hEMOS VISTO COMO UN PROYECTO DE INVERSIÓN PUEDE SURGIR EN 

CUALQUIER MOMENTO DE LA VIDA COTIDIANA DE LAS EMPRESAS SIN 

IMPORTAR EL RANGO. FUNCIÓN 0 NIVEL JERÁRQUICO DE LA MISMA. 

IN EMBARGO. DEFINITIVAMENTE UUt NO TODAS LAS IDEAS. ESBO-

SOS O PROYECTOS St VAN A LLEVAR ACABO. YA QUE DEPENDERÁ -

DE LOS NIVELES EJECUTIVOS EL CONSIDERARLOS. DE INTERÉS 0 Ni.) 

YA PARA DESARROLLARLOS. SINO TAN SOLO SER MERECEDORES DE 

SU ESTUDIO. 

iJN PROYECTO DE INVERSIÓN DEBE REUNIR UNA SERIE DE CONDICIQ 

NES DE INTERÉS PARA QUE PUEDAN SER TOMADOS EN CUENIA. ES-

TAS CONDICIONES VAN A VARIAR DE ACUERDO ALAS NECESIDADES-

Y CARACTERISTICAS DE LA EMPRESA. PERO A NIVEL GENERAL DE--

BEN REUNIR, ADEMÁS DE INTERÉS. QUE SAY'ISFAGAN ALGUNA NECE-

SIDAD ESPECÍFICA. COMO PUEDE SER EL AUMENTAR LA SEGURIDAD-

INDUSrRIAL, INCREMENTO DE LA PRODUCCIÓN. DISMINUCIÓN EN --

LuS cos ros. ETC.; QUE SEAN FACTIBLES DE REALIZACIÓN TOMAN-

DO EN CUEN1A LA ESCASES DE RECURSOS 'TANTO HUMANOS COMO -- 



TÉCNICOS Y ECONÓMICOS; QUE NO SE ANTEPONGAN A LOS PLANES Y 

OBJETIVOS ESTABLECIDOS; ETC. POR OTRO LADO. RESULTA IMPOB 

TANTE HACER NOTAR QUE NO SE DEBEN DESECHAR SUGERENCIAS 0 -

IDEAS DE PROYECTOS SOLO PORQUE VENGAN DE NIVELES INFERIO-

RES 0 PORQUE HAYAN SIDO OCURRENCIA DE UN ~SIMPLE*  MAQUINIS 

TA. SINO QUE SE DEBE ANTEPONER EL OBJETIVO GENERAL DE LA -

EMPRESA ACTUANDO ETICAMENTES RECORDANDO QUE UN GRAN LOGNU-

PUEDE SURGIR DE LA MÁS SIMPLE DE LAS IDEAS. 
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1.5 LAS DECISIONES DE IFIVERSION: 

HEMOS LLEGADO AL PUNTO MEDULAR DE LA PRESENTE TESIS, ABOR-

DAR UNO DE LOS ASPECTOS MÁS IMPORTANTES DE LA ADMINISTRA--

CIÓN DE LAS EMPRESAS. EL INVERTIR. ES  AQUÍ DONDE TODO AD-

MINYSTRADOR PONE EN JUEGO SU HABILIDAD. EXPERIENCIA Y CONO_ 

CIMIENTOS, ES EL PUNTO DONDE SE PONE EN JUEGO EL PRESTI--

GIO PERSONAL, ES EL ENFRENTAR LA ENCRUCIJADA DE INVERTIR,-

DE PONER EN JUGO EL FUTURO DE LA EMPRESA. EJERCER LA AUTO-

RIDAD DE DECIDIR. EJERCICIO FUNLAMENTAL DE LA FUNCIÓN DE -

DIRECCIÓN EN EL PROCESO ADMINISTRATIVO. 

LA DECISIÓÑ IMPLICA RESPONDER A UNA INFINIDAD DE INTERRO--

GANTES: ¿DEBO INVERTIR 0 NO? ; ¿PORQUÉ PROYECTO CEBO INCLj 

NARME? ; ¿CUÁL ES EL QUE ME OFRECE MAYORES GARANTÍAS DE SE 

GURIDAD? ; ¿CUÁL ES EL MÁS URGENTE? ; ¿PODREMOS SOPORTAR - 

EROGACIONES MAYORES EN CASO DE QUE FALLARAN LOS PRESUPUES-

TOS? ; ETC.. PREGUNTAS QUE DALIA SU TRASCENDENCIA DEBEN --

TRATARSE CON TODA RESPONSABILIDAD. CONCIENCIA Y PROFESION8► 

LISMO. A FIN DE DISMINUIR, EN LO POSIBLE. EL FACTOR RIESGO 

QUE VA IMPLÍCITO EN TODA DECISIÓN. 

PARA QUE LA DECISIÓN DE INVERTIR SEA LA MÁS ADECUADA A LOS 

FINES PERSEGUIDOS, HAY QUE TOMAR EN CUENTA UNA SERIE DE --

FACTORES DE TRASCENDENTAL IMPORTANCIA, FACTORES QUE PODRÍA 
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MOS ENGLOBAR EN DOS FUNDAMENTALES: EL PRIMERO. QUE TODO --

PROYECTO NUNCA DEBE CONTRAPONERSE A LOS OBJETIVOS DE LA Ed 

PRESA; Y EL SEGUNDO. QUE DEBEN ESTAR UBICADOS EN LA REALI-

DAD DE LA ORGANIZAC1ÓN, ÉSTO ES. QUE DEBEN TOMARSE EN CUEN 
TA LAS CAPACIDADES HUMANAS. TÉCNICAS Y FINANCIERAS DE LA -

EMPRESA. RESULTA•OBVIA LA IMPORTANCIA DE ESTOS DOS PRINCI 

PIOS. YA QUE SI UN PROYECTO SE DESARROLLA AL MARGEN DE LOS 

OBJETIVOS Y POLITICAS ESTABLECIDAS. RESULTA LÓGICO SUPONER 

QUE LOS RESULTADOS PODRÁN QUEDAR FUERA DE CONTROL Y PUEDEN 

CAUSAR TRASTORNOS IRREVERSIBLES A LA INSTITUCIÓN: ASÍ MIS-

MO. SUPONGAMOS QUE SE DECIDE LLEVAR A CABO UN PROYECTO AM-

BICIOSO QUE APARENTEMENTE OFRECE GRANDES BENEFICIOS A COR-

TO PLAZO. COMO LA ADQUISICIÓN DE UNA MAQUINARIA COMPUTARI-

ZADA ALTAMENTE SOFISTICADA. QUE PUEDE PRODUCIR UN TERCIO -

MÁS CON LA MITAD DE LOS OBREROS QUE SE NECESITAN EN LA MA- 

QUINARIA ACTUAL. PARA LA ADQUISICIÓN DE ESTA MAQUINARIA -

SE REALIZAN LOS ESTUDIOS FINANCIEROS NECESARIOS Y SE LLEGA 

A LA CONCLUSIÓN QUE CON LOS RECURSOS ECONÓMICOS DE LA EM-

PRESA Y LOS FINANCIAMIENTOS BANCARIOS ES FACTIBLE LA COM --

PRA.•A PESAR DE ENCONTRARSE EN EL LÍMITE DE LA CAPACIDAD -. 

ECONÓMICA DE LA EMPRESA. UNA VEZ REALIZADA LA TRANSACCIÓN, 

SE DAN CUENTA QUE EL PERSONAL QUE PENSABAN DESTINAR AL MA-

NEJO DE LA MAQUINARIA NO ESTÁ PERFECTAMENTE CAPACITADO PA-

RA OPERARLA. POR LO QUE SURGE LA NECESIDAD DE ENVIARA UN 

DETERMINADO NÚMERO DE PERSONAS A CAPACITACIÓN AL EXTRANJE- 
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RO, LO QUE PROVOCA RETRAZO EN EL INICIO DE LA PRODUCCIÓN.-

SIN CONTAR CON LOS PROBLEMAS LABORALES CON EL SINDICATO --

OCACIONADOS POR EL DESPIDO MASIVO DE TRABAJADORES. DE ES-

TE EJEMPLO TAN SIMPLE SE DESPRENDE LA IMPORTANCIA QUE SE - 

LE DEBE DAR A LA UBICACIÓN EN LA REALIDAD DE LA EMPRESA. - 

TODA DECISIÓN DE INVERSIÓN. Y NO TAN SOLO DETERMINAR LA --

FACTIBILIDAD DE REALIZACIÓN FINANCIERAMENTE HABLANDO, SINO 

TAMBIÉN LAS POSIBLES CONSECUENCIAS QUE PUEDA LLEVAR TANTO-

TÉCNICA COMO SOCIALMENTE. 

LÍNEAS ATRAS EXPUSE EL RETO QUE SIGNIFICA PARA UN EJECUTI-

'•1O LA TOMA DE DECISIONES DE INVERTIR. LO DELICADO DEL PU[¥ 

ro HA HECHO QUE LA ADMINISTRACIÓN MODERNA RECOMIENDE QUE - 

ESTÁ RESPONSABILIDAD NO RECAIGA EN UNA SOLA PERSONA. SINO 

QUE DEBE SER COMPARTIDA EN UN GRUPO DE EJECUTIVOS ESPECIA-

LISTAS CADA UNO DE ELLOS EN LAS ÁREAS QUE ABARQUE EL PRO--

YECTO. COORDINADOS POR EL DE MAYOR RANGO DENTRO DE LA ORGA 

NIZACIÓN. ÉSTO ASEGURARÁ QUE LAS DECISIONES ESTEN AMPLIA-

MENTE RESPALDADAS Y LA RESPONSABILIDAD QUE LE CORRESPONDA-

A CADA EJECUTIVO SERÁ LA QUE LE REPRESENTE SU APORTACIÓN - 

EN EL PROYECTO. DE ACUERDO A SU ÁREA DE ESPECIALIZACIÓN EN 

EL MISMO. OBVIAMENTE. EL ÉXITO DEL PROYECTO ESTARÁ DETER-

MINADO POR LA COORDINACIÓN Y EL APOYO QUE SE LOGRE EN EL -

EQUIPO DE TRABAJO. 

LOMI' SE PUEDE OBSERVAR. LA FUNCIÓN DE DECISIÓN DEBE SER. Y 
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DE HECHO ES. ALTAMENTE CENTRALIZADA. YA QUE SI ESTÁ EN JUL 

GO EL FUTURO DE LA EMPRESA. NO PUEDE ESPERARSE QUE ESTE TI 

PO DE DECISIONES LAS TOMEN CUALQUIER MIEMBRO DE LA ORGANI-

ZACIÓN. NO ASÍ LAS IDEAS O SUGERENCIAS DE PROYECTOS QUE 

PUEDEN SURGIR DE CUALQUIER ELEMENTO DE LA MISMA. COMO LO -

VIMOS EN EL PUNTO ANTERIOR. 

UNA VEZ DESARROLLADOS LOS PLANES DE INVERSIÓN. SLROCEDERÁ 

A EVALUAR LAS VENTAJAS Y DESVENTAJAS QUE PUEDAN PRESENTAR-

EL 0 LOS PROYECTOS DE QUE SE DISPONGAN CON EL FÍN DE DETER 

MINAR CUÁL DE ELLOS ES EL QUE MAYOR BENEFICIO PROMETE A LA 

INSTITUCIÓN. PARA LOGRAR ÉSTO. SE  RECURRE A UNA SERIE DE 

MÉTODOS DE EVALUACIÓN DE PROYECTOS QUE VEREMOS EN FORMA DE 

TALLADA EN EL CAPÍTULOS POSTERIORES. ESTOS MÉTODOS DE --

EVALUACIÓN. SON HERRAMIENTAS FINANCIERAS QUE NOS MUESTRAN-

EL TIEMPO DE RECUPERACIÓN DE LA INVERSIÓN Y EL VALOR DEL - 

DINERO EN EL TIEMPO. INFORMACIÓN DE SOBRA IMPORTANTE. YA - 

QUE ES DE TODOS CONOCIDO QUE UN PESO EN ESTF MOMENTO TIENE 

UN PODER ADQUISITIVO MAYOR QUE UN PESO QUE SE TENGA DENTRO 

DE UN AÑO POR EJEMPLO. TAMBIÉN NOS MUESTRAN LA RENTABILI-

DAD DE CADA UNO DE LOS PROYECTOS. tS1OS MÉTODOS SON INDI1 

PENSABLES PARA QUE LA DIFÍCIL Y TRASCENDENTE FUNCIÓN DE DE 

CIDIR. SE  FUNDAMENTE DE TAL MANERA QUE PERMITA LOGRAR. CON 

EL MAYOR GRADO DE CERTIDUMBRE POSIBLE. EL OBJETIVO QUE PER 

SEGUIMOS ÁL INVERTIR. 
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CAPITULO SEGUNDO 

FACTORES DE ANALISIS DE TODO PROYECTO DE INVERSION. 

LAS DECISIONES DE INVERSIÓN DE POR SÍ COMPLEJAS. REQUIEREN 

DE UNA ATENCIÓN ESPECIAL POR PARTE DE LOS EJECUTIVOS ENCAR 

GADOS DE TOMARLAS POR LAS RAZONES EXPRESADAS ANTERIORMENTE. 

Así MISMO. EL ÉXITO 0 EL FRACASO DE LA INVERSIÓN PUEDE DE-
PENDER DE LA ATENCIÓN QUE SE LE PRESTE A UNA SERIE DE FAC-

TORES DE IMPORTANCIA. CUYO CONOCIMIENTO NOS OFRECERÁ UN --

MARCO DE REFERENCIA DENTRO DEL CUAL PODREMOS DESENVOLVER--

NOS Y APROVECHAR AL MÁXIMO LAS OPORTUNIDADES QUE NOS PUEDE 

PROPORCIONAR CADA FACTOR. LA  AMPLITUD DEL MARCO DE REFE--

RENCIA DEL QUE HE HECHO MENCIÓN. VA  A DEPENDER DE LA PRO--

FUNDIDAD DEL ESTUDIO QUE HAGAMOS DE DICHOS FACTORES. 

ESTOS FACTORES PODEMOS CLASIFICARLOS EN INTERNOS Y EXTER--

NOS DE LA EMPRESA. ASÍ. PODEMOS DISTINGUIR POR UN LADO 

LOS FACTORES DE LA ECONOMÍA NACIONAL COMUNMENTE LLAMADA 

NIACROECONOMIA. ASÍ COMO LOS ASPECTOS POLITICO-SOCIALES DEL 

PAÍS Y ESPECIALMENTE DE LA REGIÓN 0 LOCALIDAD DONDE SE EN-

CUENTRA UBICADA NUESTRA EMPRESA. POR OTRO LADO TENEMOS --

LOS FACTORES INTERNOS DE LA ORGANIZACIÓN EN DONDE SE PUE-

DEN CONTEMPLAR ASPECTOS BÁSICAMENTE OPERATIVOS COMO EL ES- 

T!3 	DE MERCADO, EL ESTUDIO TÉCNICO Y EL ESTUDIO FINANCIE 
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RO. A CONTINUACIÓN EXPLICARÉ EN QUÉ CONSISTEN CADA UNO DE 

ESTOS FACTORES. 

2.1. FACTORES EXTERNOS, Es INNEGABLE LA IMPORTANCIA QUE -

REVISTE PARA LOS EJECUTIVOS DE EMPRESAS EL CONOCER CON - -

CIERTO GRADO DE PROFUNDIDAD EL MEDIO POLÍTICO. SOCIAL Y --

ECONÓMICO DEL PAÍS EN GENERAL Y PARTICULARMENTE DE LA RE--

GIÓN 0 LOCALIDAD DONDE SE ENCUENTRA UBICADA LA EMPRESA. YA 

QUE POR UN LADO ESE MEDIO AMBLENTE MACROECONÓMICO AFECTA Y 

REGULA EL DESARROLLO DE LAS ORGANIZACIONES. PROPORCIONANDO 

LE LOS INSUMOS NECESARIOS QUE REQUIERE PARA SU OPERACIÓN -

COMO MATERIAS PRIMAS Y MANO DE OBRA. ASÍ COMO LAS REGLAMEtt 

TACIONES JURÍDICAS QUE LE OTORGA DERECHOS E IMPONE RESPON-

SABILIDADES; Y POR OTRO LADO. LA  EMPRESA CUMPLE CON UNA --

FUNCIÓN ESPECIFICA AL SATISFACER NECESIDADES DE CONSUMO DE 

LA POBLACIÓN. COMO PODEMOS OBSERVAR. EXISTE UNA INTERRELAJ 

CIÓN CONTINUA ENTRE EL AMBIENTE POLÍTICO ECONÓMICO-SOCIAL-

Y LAS EMPRESAS. Y DEL EQUILIBRIO QUE EXISTE ENTRE LOS COM-

PONENTES VA A DEPENDER LA PROSPERIDAD Y EL DESARROLLO DE -

TODOS LOS MIEMBROS. ASÍ MISMO DISTINGUIMOS QUE ESOS LAZOS 

QUE MANTIENEN EL EQUILIBRIO SOCIAL. PUEDEN SER TAN FIRMES-

0 TAN DÉBILES COMO ENTRE LOS MIEMBROS EXISTA EL DESEO DE -

COOPERACIÓN PARA LOGRAR EL BIEN COMÚN. 

DENTRO DE LOS INNUMERABLES FACTORES QUE CONFORMAN EL MEDIO 

AMBIENTE EXTERNO DE LAS EMPRESAS. DEBEMOS TOMAR EN CUENTA- 
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UNOS MUY SIGNIFICATIVOS EN NUESTRO MEDIO NACIONAL QUE A --

CONTINUACIÓN MENCIONARÉ: 

2.1.1.- FACTORES ECONOMICOS A iV 1VEL NACIONAL. EN NUESTRAS 

PROYECCIONES DE INVERSIÓN ES SUMAMENTE IMPORTANTE EL CONO-

CER CON CLARIDAD LA SITUACIÓN ECONÓMICA DEL PAiS. YA QUE -

DE ELLA PUEDE DEPENDER QUE NOS INCLINEMOS POR UNA U OTRA-

DE LAS ALTERNATIVAS QUE SE NOS PRESENTAN, POR TAL MOTIVO. 

ES  COMPRENSIBLE LA NECESIDAD DE CONOCER LOS ÍNDICES DEL --

PRODUCTO NACIONAL BRUTO, LOS ÍNDICES DE LA POBLACIÓN ECONÓ 

MICAMENTE ACTIVA. DEL INGRESO DE LOS DIVERSOS NIVELES SO-

CIALES ECONÓMICOS. ÍNDICES DE EDADES. PRONÓSTICOS DE POR--

CENTAJES DE OCUPACIÓN. ETC.. QUE NOS SERVIRÁN PARA ESTIMAR 

EL„-  MERCADO QUE.NUESTROSNUEVOS PRODUCTOS TENDRÁN. SI  NUES-

TRO PROYECTO DE INVERSIÓN ESTA ENCAMINADO A LANZAR NUEVOS-

PRODUCTOS A LA VENTA POR EJEMPLO. NOS INTERESARÁ CONOCER-

TAMBIÉN ÍNDICES DE OFERTA Y DEMANDA DE MANO DE OBRA, INDI-

CES DE ESCOLARIDAD POR REGIONES. PLANES EDUCATIVOS A NIVEL 

NACIONAL. ETC.. PARA PLANEAR LOS INVENTARIOS DE RECURSOS -

HUMANOS DE NUESTRA EMPRESA TANTO EN EL PRESENTE COMO EN EL 

FUTURO. CONOCIENDO EL CRECIMIENTO, LA ESTABILIDAD Y LA --

PRODUCTIVIDAD DE LAS EMPRESAS DEL MISMO RAMO DE ACTIVIDAD-

QUE LA NUESTRA. TANTO DE LA INICIATIVA PRIVADA COMO ESTA-

TAL Y MIXTA. PODREMOS DEFENDER NUESTRA POSICIÚN Y MÁS AÚN. 

PROYECTAR PARA TRATAR DE OBTENER MAYOR PARTICIPACIÓN DE --

MERCADO. 
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POR OTRO LADO. EL CRECIMIENTO DE LA INFRAESTRUCTURA NACIO-

NAL LLÁMESE CARRETERAS. ELECTRIFICACIÓN. TELÉFONOS, VÍAS - 

DE FERROCARRIL. ETC.. ASÍ COMO LA CADA VEZ MÁS IMPORTANTE-

PART1CiPAC1ÓN DEL SECTOR OFICIAL A NIVEL EMPRESARIAL, EL - 

AUGE PETROLERO Y POR ENDE LA INDUSTRIA PETROQUÍMICA. NOS - 

DARÁ LA PAUTA PARA ENCAMINAR NUESTRO ROYECTOS DE INVER--

SIÓN HACIA LAS ÁREAS MÁS NECESARIAS Y LUCRATIVAS. 

2.1.2.- FACTORES POLITICOS: EN MÉXICO. ESTE FACTOR SE EN-

CUENTRA ÍNTIMAMENTE LIGADO AL ANTERIOR. YA QUE ES DE LO --

MÁS COMÚN QUE EN CADA PERÍODO DE GOBIERNO SE CAMBIEN 0 MO-

DIFIQUEN ESTRATEGIAS DE DESARROLLO ECONÓMICO PONIENDOLE CA 

DA EJECUTIVO FEDERAL SU SELLO PERSONAL DURANTE SU PERÍODO-

DE GESTIÓN. As! TENEMOS QUE UN PERÍODO PRESIDENCIAL SE VA 

A CARACTERIZAR EN DARLE AUGE A LA INDUSTRIA PROPORCIONANDO 

LE TODOS LOS MEDIOS A SU ALCANCE PARA SU CRECIMIENTO Y DE-

SARROLLO. MOTIVANDOLO. FINANCIANDOLO, CREANDO UNA SERIE DE 

ESTÍMULOS FISCALES, ETC., EN UNA PALABRA SOBREPROTEGIENDO-

LO, OTRO GOBIERNO DARÁ MAYOR IMPORTANCIA A LAS EMPRESAS --

AGROINDUSERIALES: OTRO TRATARÁ DE EQUIL1BRAk EL DESARROLLO: 

OTRO MÁS DARÁ AUGE A LA INDUSTRIA PETROLERA; ETC. Así - -
PUÉS SE HACE NECESARIO EL CONOCIMIENTO DE CIERTOS ASPECTOS -

POLÍTICOS PARA COMPRENDERLOS Y APROVECHAR LOS MOMENTOS EN 

QUE SE PRESENTEN LAS CIRCUNSTANCIAS PARA ADECUARSE A ELLAS 

TANTO PARA SUBSISTIR EN ÉPOCAS DE CRISIS. COMO PARA IN1EN-

TAR LA BÚSQUEDA DEL DESARROLLO Y CONFIRMACIÓN NE LA EMPRE- 
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SA EN É, OCAS DE BONANZA Y ESTABILIDAD DEL MEDIO AMBIENTE - 

POLÍTICO CAMBIANTE, 

EL. FACTOR POLÍTICO EJERCE UNA INFLUENCIA DE'iERMINANTE EN -
EL ASPECTO ECONÓMICO NACIONAL Y COMO NUESTRA ORGANIZACIÓN-

ES PARTE INTEGRANTE DE LA MISMVMA, ES FÁCILMENTE COMPRENSI--

BLE QUE LAS DECISIONES POLÍTICAS TANTO A NIVEL NACIONAL CO 

MO ESTATAL INFLUYEN DE ALGUNA MANERA EN LA ACTUACIÓN DE --

NUESTRA EMPRESA. Y OBVIAMENTE AFECTAN NUESTRAS PROYECCIO-

NES DE 1NVEkSION. 

2.1.3.- FACTORES SOCIALES.- Lús FACTORES SOCIALES SON U'iRO 

DE LOS PUNTOS IMPORTANTES QUE HAY QUE TOMAR EN CUENTA AL  

REALIZAR LAS PROYECCIONES DE INVERSIÓN DE LAS EMPRESAS, YA 

QUE POR UN LADO EL MEDIO SOCIAL INFLUYE Y A SU VEZ ES 1N 

FLUIDOPOR LA EMPRESA EN EL JUEGO DE LAS INTERRELACiONES -

MENCIONADAS ANTERIORMENTE. 

AL APROBAR UN PROYECTO DE INVERSIÓN, LOS EJECUTIVOS ENCAR-

GADOS DE HACERLO, DEBEN PREVEER LAS POSIBLES CONSECUENCIAS 

QUE SU ACCIÓN ACARREARÁ TANTO AL MEDIO SOCIAL EXTERNC DE -

LA EMPRES<,. 0 SEA A LA CCMUNIDAD A LA CUAL VA DIRIGIDO EL 

BENEFICIO DEL PROYECTO. COMO AL MEDIO SOCIAL INTERNO CON--

FORMADO POR EL ELEMELTO HUMANO DE LA EMPRESA. 

SL'POIGAMOS QUE NUESTRJ. EMPRESA HA AUTORIZADO LA REALIZACIÓN 



DE UN PROYECTO DE EXPANSIÓN DE LA PLANTA PRODUCTIVA CUYO - 

GIRO ES LA FABFICACIÓN DE LLANTAS PARA AUTOMÓVILES: ASIMIS 

M0. LA EMPRESA SE ENCUENTRA ESTABLECIDA EN LNA ZONA URBANA 

Y QUE EL CONTROL DE LA CONTAMINACIÓN ES MÁS 0 MENOS ACEPTA 

BLE. POR LO QUE GUARDA UN CIERTO EQUILIBRIO CON LA COMUNI-

DAD GUE RODEA A LA EMPRESA. SIN EMBARGO. DESPUÉS DE HABER 

REALIZADO LOS ESTUDIOS DE VIABILIDAD ECONÓMICA Y TÉCNICA 

SIN TOMAR EN CUENTA LA POSIBLE REACCIÓN DE LA COMUNIDAD. -

PONEMOS EN MARCHA EL PROYECTO, UNA VEZ OBTENIDO LOS FINAN 

CIAMIENTOS NECESARIOS SE INICIA LA CONSTRUCCIÓN DE LA AM--

PLIACIÓN DE LA PLANTA. YA TERMINADA Y PUESTA A FUNCIONAR, 

RESULTA QUE LOS RESIDUOS CONTAMINANTES "EXTRAS" ARROJADAS-

POR LA AMPLIACIÓN. CAUSAN TRASTORNOS A LA COMUNIDAD QUE RQ 

DEA A LA EMPRESA. ROMPIENDO CON ÉSTO EL EQUILIBRIO QUE - -

GUARDABA CON DICHO MEDIO SOCIAL. LA COMUNIDAD COMIENZA A 

QUEJARSE PRIMERO ESPORÁDICAMENTE Y LUEGO EN FORMA TAN ORGA 

NIZADA QUE EXIJAN, NO SOLAMENTE QUE LA AMPLIACIÓN DE LA --

PLANTA DEJE DE PRODUCIR. SINC QUE VA A EXIGIR QUE LA EMPRE 

SA TODA EMIGRE 0 DESAPAREZCA DE LA COMUNIDAD. Los REPRE- 
SENTANTES DE LA ORGANIZACIÓN VAN A TENER QUE NEGOCIAR CON 

LA COMUNIDAD. Y EN EL ME.;OR DE LOS CASOS VAN A TENER QUE - 

REALIZAR EROGACIONES IMPORTANTES PARA LA ADQUISICIÓN DE --

EQUIPOS ANTICONTAMINANTES MÁS SOFISTICADOS Y COSTOSOS QUE-

LOS ACTUALES. SI  NO ES QUE VA A TENER QUE CAMBIAR DE PLAZA 

LO QUE PODRÍA SER FATAL PARA LA FIRMA. 
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Así PUES• CONOCIENDO Y MANEJANDO ADECUADAMENTE LOS FACTO--

RES•ECONÓMICOS, POLÍTICOS Y SOCIALES. PODREMOS APROVECHAR-

DE MANERA SUSTANCIAL LAS VENTAJAS Y OPORTUNIDADES QUE SE -

PUEDEN PRESENTAR EN LAS DIFERENTES ÉPOCAS DE LA ECONOMÍA -

NACIONAL. Y ASIMISMO ESTAR PREPARADOS EN TODOS LOS ÓRDENES 

CUANDO HAYA INDICIOS DE CRISIS. A FÍN DE QUE LOS ESTRAGOS-

DE - ÉSTA NO LLEGUEN A SER FATALMENTE DETERMINANTES PARA NUES 

TRA EMPRESA. YA QUE ES MÁS SENCILLO Y MENOS COSTOSO CONTR6 

RRESTAR UNA CRISIS CUANDO SE AVISORA 0 INICIA. QUE CUANDO-

CABALGA LIBREMENTE Y EN FORMA DESENFRENADA. 



2.2. FACTORES INTERNOS.- LOS FACTORES INTERNOS QUE NECESA 

RIAMENTE SE DEBEN TOMAR EN CONSIDERACIÓN AL MOMENTO DE REA 

LIZAR LAS PROYECCIONES DE INVERSIÓN. SON AQUELLOS CUYA IN-

FLUENCIA Y DESARROLLO NORMALMENTE PCDEMOS PREVEER Y CONTRO 

LAR PRÁCTICAMENTE EN EL MOMENTO MISMO QUE LO DESEEMOS. Es-
TOS FACTORES INTERNOS LOS CATALOGUÉ COMO "BÁSICAMENTE OPE-

RATIVOS" AL INICIO DE ESTE CAPÍTULO, CONSIDERANDO QUE TAN-

TO EL FACTOR MERCADO, COMO EL FACTOR DE VIABILIDAD TÉCNICA 

Y EL FACTOR FINANCIERO. SON ESTUDIOS Y PROYECCIONES QUE --

REALIZA LA EMPRESA INTERNAMENTE Y QUE PUEDE, HASTA CIERTO-

PUNTO, CONTROLAR, ADECUAR E INFLUIR DIRECTAMENTE EN SU COM 

PORTAMIENTO. NO ASÍ CON LOS FACTORES EXTERNOS COMO LOS PO 

LfTICOS. CUYAS DECISIONES SON TOMADAS POR UN PODER GUBERNA 

MENTAL QUE INTENTA ANTEPONER EL INTERÉS NACIONAL ANTES QUE 

EL INTERÉS PARTICULAR. POR LO TANTO, LA DIFERENCIA FUNDA-

MENTAL ENTRE LOS DOS TIPOS DE FACTORES QUE INFLUYEN EN LAS 

DECISIONES DE INVERSIÓN ESTRIBA EN QUE ANTE UNOS, LOS EX-

TERNOS, DEBEMOS ADAPTARNOS, MIENTRAS QUE PARA LOS OTROS, - 

EN CIERTA MANERA PODEMOS CONDICIONARLOS CON ASPECTOS DE 

PRODUCCIÓN, CALIDAD: PRECIO. ESTABILIDAD ECONÓMICA SANA, -

SOLVENCIA MORAL Y ECONÓMICA. ETC.. A CONTINUACIÓN VEREMOS 

EN QUÉ CONSISTEN ESTOS FACTORES: 

2.2.1. EL FACTOR MERCADO.- EL MERCADO, FACTOR DETERMINAN-

TE DE LA VIDA• MISMA DE TODA EMPRESA. EL MERCADO SON LOS - 
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CLIENTES. SON LOS CONSUMIDORES DE LOS BIENES VENDIDOS, SON 

LOS PRODUCTOS CONVERTIDOS A DINERO. PARA EL MERCADO REZAN-

FRASES COMO "AL CLIENTE LO QUE PIDA". "EL CLIENTE ES PRIME 

RO". EL ESTUDIO DE MERCADO NOS LLEVA NECESARIAMENTE A IN-

VESTIGAR SUS CARACTERÍSTICAS CUALITATIVAS Y CUANTITATIVAS, 

SU COMPORTAMIENTO ACTUAL Y FUTURO. SU REACCIÓN ANTE PRE-  - 

CIOS. CALIDAD Y OFERTA DE LOS DIFERENTES PRODUCTOS. EL MEB 

CADO NOS DIRÁ SUS NECESIDADES Y NOS ENSEÑARÁ USOS INSOSPE-

CHADOS DE LOS PRODUCTOS; AL MERCADO PODEMOS CREARLE CIER-

TAS NECESIDADES. AUNQUE ÉSTO EN ALGUNAS OCASIONES. NO SEA 

DEL TODO ÉTICO; EL MERCADO EN FÍN. ES  CAUSA DEL ORIGEN. --

EXISTENCIA Y MUERTE DE LAS ORGANIZACIONES, POR LO EXPRESA 

DO ANTERIORMENTE• UN PROYECTO DE EXPANSIÓN DE PLANTA 0 EL 

LANZAMIENTO DE NUEVOS PRODUCTOS POR EJEMPLO. SIN HABER TO-

MADO EN CUENTA EL ESTUDIO MERCADOTÉCNICO CORRESPONDIENTE,-

AL MENOS EN FORMA ELEMENTAL. ES  UN PROYECTO CONDENADO AL  

FRACASO DESDE ANTES DE DARLE VIDA. YA QUE NO SE HA PREVIS-

TO LA ACEPTACIÓN 0 EL RECHAZO DE LOS NUEVOS PRODUCTOS. DE 

TAL MANERA QUE NO SABREMOS SI LA PRODUCCIÓN DE LA AMPLIA--

CIÓN DE LA PLANTA SERÁ DEMASIADA 0 INSUFICIENTE A LAS NECE 

SIDADES DE LA COMUNIDAD. POR UN LADO. SI  LA PRODUCCIÓN ES 

DEMASIADA LO QUE SE TRADUCE EN EXCESIVA OFERTA. LOS PRODUC 

TOS NO VENDIDOS INCREMENTAN CONSIDERABLEMENTE LOS COSTOS -

DE ALMACENAJE. AMÉN DE LA INVERSIÓN TAN GRANDE QUE SIGNIFj 

CÓ PARA LA EMPRESA LA EXCESIVA PRODUCCIÓN. POR OTRO LADO.- 
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SI LA INVERSIÓN QUE REALIZAMOS ES INSUFICIENTE COMO PARA - 

QUE LA EXPANSIÓN DE LA PLANTA SATISFAGA LOS REQUERIMIENTOS 

DE PRODUCCIÓN QUE EL MERCADO DEMANDA. PODEMOS PROVOCAR QUE 

LA COMPETENCIA APROVECHE LA SITUACIÓN PARA OBTENER MAYOR -

PORCENTAJE DE MERCADO CAUTIVO. E INCLUSO QUE ARREBATE PAR-

TE DEL MERCADO REAL QUE ERA FIEL A LOS PRODUCTOS DE NUES-

TRA EMPRESA. POR EL DEFICIENTE CONOCIMIENTO QUE TENÍAMOS -

DE SUS NECESIDADES EN CUANTO A CANTIDADES DE LOS ARTÍCULOS 

DE CONSUMO Y LAS CALIDADES REQUERIDAS DE LOS MISMOS. 

LA INVESTIGACIÓN DE MERCADO LLEVADA A CABO SISTEMÁTICAMEN-

TE. NOS PROVEERÁ DE LA INFORMACIÓN QUE REQUERIMOS EN FORMA 

CONTINUA Y PERMANENTE. LO QUE NOS MANTENDRÁ AL DÍA EN CUAL{ 

TO A ÍNDICES DE INCREMENTO DE LA POBLACIÓN CONSUMIDORA. E(N 

TRE OTRAS TANTAS COSAS QUE NOS PERMITIRÁ REALIZAR LAS IN-

VERSIONES NECESARIAS OPORTUNAMENTE. CAPTURANDO DE ESA MANE 

RA EL MERCADO QUE DE POTENCIAL VA CONVIRTIENDOSE PASO A P6 

SO EN REAL. 

2.2.2. FACTOR DE VIABILIDAD TECNICA.- EN TODO PROYECTO DE 

INVERSIÓN. EL ESTUDIO DE LA VIABILIDAD TÉCNICA OCUPA UNA -

DE LAS BASES EN LAS CUALES SE SUSTENTAN LAS DECISIONES DE 

ACCIÓN• YA QUE ESTE FACTOR NOS VA A MOSTRAR SI LA EMPRESA 

ESTÁ EN CONDICIONES OPERATIVAS DE LLEVAR A CABO EL PROYEC-

TO EN CUESTIÓN. EL ESTUDIO TÉCNICO NOS VA A MOSTRAR LA Ce 
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PACIDAD NECESARIA ADICIONAL DEL PROYECTO. PARA EVALUAR LOS 

VOLÚMENES ACTUAL Y FUTUROS DE LA PRODUCCIÓN EN CONDICIONES 

NORMALES Y EXTRAORDINARIOS, ASIMISMO MOSTRARÁ LOS. INSUMOS 

DE PRODUCCIÓN CRÍTICOS. O SEAN LOS DE MÁS DIFÍCIL OBTEN-

CIÓN. PARA LO CUAL DEBEMOS INSTRUMENTAR MEDIDAS ESPECIALES 

PARA QUE UNA VEZ TOMADA LA DECISIÓN DE INVERSIÓN LOS INSU-

MOS CRfTICOS NO SEAN CAUSA DE PARALIZACIÓN DE LA PLANTA EN 

EL FUTURO. POR NO HABERLES PRESTADO LA ATENCIÓN QUE REQUE-

RÍAN DESDE EL MOMENTO MISMO DE PLANEACIÓN DEL PROYECTO. 

'OTRO ASPECTO IMPORTANTE QUE DEBEMOS TOMAR EN CONSIDERACIÓN 

Y QUE EL ESTUDIO TÉCNICO NOS LO PROPORCIONARÁ, ES EL RELA-

CIONADO AL ASPECTO TECNOLÓGICO QUE VAYAMOS A ADOPTAR EN --

NUESTRA PLANTA PRODUCTIVA. ESTANDO PLENAMENTE CONVENCIDOS-

QUE LA MAMUINARIA E INSTRUMENTOS PRODUCTIVOS SON LOS IDÓ--. 

NEOS. TENIENDO EN. CUENTA QUE LOS AVANCES TECNOLÓGICOS EN -

EL MUNDO SE DESARROLLAN ACELERADAMENTE. POR LO QUE SE DEBE 

TENER CUIDADO EN LA ELECCIÓN DE LA MAQUINARIA QUE SE VAYA-

A ADQUIRIR. Y NO COMETER EL ERROR DE ADQUIRIR EQUIPOS BAR8 

TOS OBSOLETOS QUE EN LUGAR DE AYUDAR AL CRECIMIENTO Y DESA 

RROLLO DE LA EMPRESA. CAUSAN ESTANCAMIENTO Y RETROCESO EN 

LA MISMA. EL ESTUDIO TÉCNICO NOS DIRÁ TAMBIÉN CUAL SERÍA-

LA UBICACIÓN GEOGRÁFICA MÁS CONVENIENTE PARA EL DESARROLLO 

DEL PROYECTO Y AL IGUAL QUE LA ADQUISICIÓN DE EQUIPOS. EVj 

TAR COMPRAR UN TERRENO 0 UN EDIFICIO CUALQUIERA SÓLO POR-- 
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QUE  NOS LO OFRECEN EN GANGA, SINO QUE DEBEN TOMARSE EN - -

CUENTA LA INFRAESTRUCTURA CON QUE CUENTA EL LUGAR, 0 SEAN-

CAMINOS. ELECTRIFICACIÓN. AGUA. POBLACIÓN. SI  LOS CENTROS-

DE ADQUISICIÓN DE LOS INSUMOS NECESARIOS ESTAN AL ALCANCE. 

SI  EL MERCADO DE CONSUMO DE NUESTROS PRODUCTOS ESTÁN TAM--

BIÉN A DISTANCIAS ACCESIBLES. SI  LOS ESTÍMULOS FISCALES Y 

POLÍTICAS ECONÓMICAS DE LA REGIÓN SON LAS ADECUADAS. ETC1 

HEMOS VISTO COMO LA CONJUGACIÓN DE LOS FACTORES TÉCNICOS Y 

MERCADOTÉCNICOS EJERCEN UNA INFLUENCIA DETERMINANTE EN TO-

DO PROYECTO DE INVERSIÓN. YA QUE SON MECANISMOS OPERATIVOS 

DE SUMA IMPORTANCIA, CUYO DESCONOCIMIENTO 0 NO UTILIZACIÓN 

Y MANEJO EN LA PLANEACIÓN DE LOS PROYECTOS, OCASIONARÍA DE 

FICIENCIAS EN ÉSTA Y NO SE TENDRÍAN LOS SUFICIENTES ELEMEN 

TOS DE JUICIO PARA SUSTENTAR LAS DECISIONES DE INVERSIÓN. 

EL OTRO ASPECTO DE IMPORTANCIA DE ESTA TRINIDAD DE FACTO--

RES INTERNOS ES EL REPRESENTADO POR EL FACTOR FINANCIERO -

QUE VEREMOS EN EL PUNTO SIGUIENTE Y QUE JUNTO CON LOS DOS 

ANTERIORES SON LA BASE MEDULAR DEL ESTUDIO OPERATIVO QUE -

LA EMPRESA DEBE REALIZAR PROFUNDAMENTE. A FÍN DE DEJAR ME-

NOR CAMPO DE ACCIÓN A IMPONDERABLES QUE RESULTAN EN ESTE -

TIPO DE DECISIONES TRASCENDENTALES. 

2.2.3. FACTOR - FINANCIERO.- EL TERCERO DE LOS ESTUDIOS OPE 
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RATIVOS A NIVEL INTERNO DE LA EMPRESA EN LOS CUALES SE SUJ 

TENTAN LAS DECISIONES DE INVERSIÓN'. ES EL RELACIONADO CON 

EL DINERO. DEBEMOS DETERMINAR CUANTO NOS COSTARÁ EL NUEVO-

PROYECTO. CUANTO REPERCUTIRÁ EN NUESTRA ESTABILIDAD ECONÓ-

MICA. TENEMOS LO SUFICIENTE O DEBEMOS RECURRIR A FINANCIA-

MIENTOS. CUALES SON LOS INGRESOS ACTUALES Y CUALES ESTIMA-

MOS QUE SERÁN LOS FUTUROS EN CUANTO TIEMPO RECUPERAREMOS-

LA .INVERSIÓN, CUAL SERÁ EL BENEFICIO DE. ELLAS• ETC.." 

LA HERRAMIENTA INDISPENSABLE PARA DESPEJAR ESTAS DUDAS SON 

LOS PRESUPUESTOS FINANCIEROS. YA QUE SON LAS ESTIMACIONES-

DE LOS COSTOS Y BENEFICIOS DE LAS INVERSIONES DE CAPITAL -

EN EL FUTURO. 

POR MEDIO DE LOS PRESUPUESTOS FINANCIEROS SE DETERMINAN --

LAS NECESIDADES TOTALES DE CAPITAL PARA LA REALIZACIÓN DEL 

PROYECTO. TAÑO EN MONEDA NACIONAL COMO EN MONEDA.EXTRANJE 

RA. LAS DIVISAS EXTRANJERAS SE MANEJAN NORMALMENTE CUANDO-

SE REALIZAN LAS ADQUISICIONES DE MAQUINARIA. EQUIPO E INSU 

MOS QUE NO SE PRODUCEN EN EL PAÍS Y QUE SON NECESARIO IM--
PORTAR DEL EXTRANJERO. EL INTERÉS QUE REPRESENTA PARA LA 

EMPRESA EL CONOCER LAS NECESIDADES TOTALES DE CAPITAL. ES  
EL DE PODER ANALIZAR LA ESTRUCTURA FINANCIERA DE LA MISMA-

Y REALIZAR LAS ASIGNACIONES DE DINERO AL PROYECTOS TANTO - 

DE LOS FONDOS QUE DISPONE LA EMPRESA COMO AQUELLOS OTROS - 
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RECURSOS QUE VAN A TENER QUE OBTENERSE DEL MEDIO EXTERNO - 

POR MEDIO DE LOS DIFERENTES ORGANISMOS DE CRÉDITO EXISTEN-

TES (EN EL CUARTO CAPfTULO VEREMOS LOS DIFERENTES TIPOS DE 

FINANCIAMIENTO Y LOS DIVERSOS MEDIOS NACIONALES DE LOS QUE 

PUEDEN OBTENERSE). UNA VEZ DETERMINADAS LAS NECESIDADES - 

DE CAPITAL DEL PROYECTO TANTO PROPIOS COMO EXTERNOS. SE  --

ANALIZARÁN ÉSTOS A FÍN DE INCLINARSE POR AQUELLOS CRÉDITOS 

QUE NOS OFREZCAN MAYORES VENTAJAS. PLAZOS Y CUYAS TASAS DE 

INTERÉS SEAN LAS MÁS ACCESIBLES. 

LOS -PRESUPUESTOS FINANCIEROS NOS ARROJARÁN INFORMACIÓN DE 

INGRESOS Y GASTOS TANTO DEL FUNCIONAMIENTO NORMAL COMO EN 

ETAPAS. DE INICIO DE LA PRODUCCIÓN Y EN PERÍODOS DE INCERTL 

DUMBRE.* PARA ESTE EFECTO DISPONEMOS DE LOS FLUJOS DE FON-

DOS PRESUPUESTADOS. EN LOS CUALES ESTIMAMOS LOS INGRESOS Y 

EGRESOS DE DINERO EN PERÍODOS DETERMINADOS. ESTA HERRA- -

MIENTA ES NECESARIA PARA LA CALENDARIZACIÓN DE LAS NECESI-

DADFS QUE DE CAPITAL REQUIERA EL PROYECTO. DE TAL MANERA -

QUE SEPAMOS DE LAS FECHAS EN QUE DEBEMOS OBTENER LOS CRÉDI 

TOS, COMO TAMBIÉN A LOS PLAZOS A QUE SE CONTRATARÁN Y NATU 

RALMENTE LAS FECHAS DE PAGO DE LAS OBLIGACIONES CONTRAÍDAS. 

POR OTRA PARTE PODEMOS TAMBIÉN DETERMINAR El. PUNTO DE EQUj 

LIBRIO PRESUPUESTADO, ESTO ES EL PUNTO DONDE LOS INGRESOS-

SATISFACEN PLENAMENTE LOS COSTOS A FIN DE OBTENER EL GRADO 
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DONDE NO HAY PÉRDIDAS NI GANANCIAS. (VER FIGURA 110. 1). 

EL PUNTO DE EOUIL.IBRIO NOS VA AMOSTRAR CUAL ES LA PRODUC-

CIÓN MÍNIMA REQUERIDA PARA RECUPERAR LOS COSTOS Y A PARTIR 

DE ESE MOMENTO. PODER DETERMINAR LAS UTILIDADES. 

OTRO DE LOS PUNTOS IMPORTANTES DEL FACTOR FINANCIERO ES EL 

RELACIONADO A LA EVALUACIÓN ECONÓMICA DE LOS PROYECTOS, Él 

TO ES. DETERMINAR EL RENDIMIENTO 0 UTILIDAD QUE ESPERAMOS-

NOS  DE EN EL FUTURO LA INVERSIÓN QUE REALIZAMOS AHORA. PARA 

ÉSTO CONTAMOS CON VARIOS MÉTODOS DE EVALUACIÓN DE PROYEC--

TOS, LOS CUALES ANAL ¡TAREMOS A CONTINUACIÓN, PARA LO CUAL 

HE DESTINADO UN CAPfTULO COMPLETO PARA TRATAR MÁS AMPLIA--

MFNTE ESTE TEMA. 
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(FIGURA No, 1) 
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2.3. FACTORES DE PECISION EN C014DICIONES DE INCERTIDUMBRE 
Y 'UIESGO.-  EN EL MUNDO DE LOS NEGOCIOS. LAS OPERACIQ 

NES SE DESARROLLAN EN UNA ESCALA CONTINUA QUE VA DESDE UN 

PUNTO COMPLETAMENTE CLARO 0 CIERTO. HASTA EL OTRO EXTREMO-

COMPLETAMENTE INCIERTO EN DONDE LOS RESULTADOS 0 BE_NEFI-  - 

CIOS ESPERADOS FSTAN CUBIERTOS POR UNA CAPA ESPESA. DE NiE-

BLA Ql1E NOS IMPIDE VER CON CLARIDAD ESOS RESULTADOS DESEA-

DOS. ESA NIEBLA A VECES LIGERA. A VECES DENSA SON LOS FAC-

TORES LLAMADOS RIESGO E INCERTIDUMBRE• 

EN FRECUENTES OCASIONES SE CONFUNDE AL RIESGO CON LA INCEB 

TIDUMBRE, Si NOSOTROS TENEMOS ANTECEDENTES. O BIÉN POSEE--

MOS UNA ESTADÍSTICA QUE NOS PERMITA ASIGNAR UN PROBLEMA DE 

OCURRENCIA A CADA POSIBLE RESULTADO. NOS ESTAREMOS REFI- - 

RI ENDO A UN CASO TÍPICO DE RIESGO. POR EL CONTRARIO. SI - 

NOS ENCONTRAMOS INCAPACITAíDOS PARA ATRIBUIR ALGÚN VALOR --

PROBABILÍSTICO A LOS POSIBLES RESULTADOS. NOS ENFRENTAMOS-

A IJN CASO DE INCERTIDUMBRE. (1) 

POR OTRA PARTE .J. FRED WESTON Y EUGENF. F. BRIGHAM EN SU Lj 
BRO ADMINISTRACIÓN FINANCIERA DE EMPRESAS (2) NOS DICEN : 

"EL RIESGO SE ASOCIA COi: AQUELLAS SITUACIONES EN LAS QUE - 

(1) GARCÍA MENDOZA. A. OP. CIT. PÁG. 94 
(2) FRED WESTON. •J. Y F. BRIGHAM. E. ADMINISTRACIÓN FINAN-

CIERA DE EMPRESAS. MÉXICO. 1961. PÁG. 247. 



SE DISPONE_ DE INSUFICIENTES PRUEBAS PARA ESTIMAR U"A DIS--

TRIBUCIÓN DE PROBABILIDADES". 

LAS DECISIONES DE INVERSIÓN DEBEN TOMAR EN CUENTA EN SUS - 

ESTIMACIONES ESOS FACTORES DE INCERTIDUMBRE Y RIESGO QUE -

V!AN.IMPLÍCITOS EN TODA OPERACIÓN. 

HEMOS DICHO QUE TODA INVERSIÓN DE CAPITAL. ES  UNA ASIGNA-- 

"CIÓN DE RECURSOS QUE HACEMOS EN EL PRESENTE CON EL FIN DE 

OBTENER BENEFICIOS EN EL FUTURO. PUES BIÉN. AL  HABLAR DEL 

FUTURO ESTAMOS PENSANDO EN UN TIEMPO QUE NO CONOCEMOS. QUE 

VENDRÁ DESPUÉS Y LAS INTERROGANTES SON: ¿HABRÁ CAMBIOS S0,  

CIALES DRAMÁTICOS EN LOS PRÓXIMOS AÑOS? ¿SEGUIRÁ LA ESTA-

BILIDAD ECONÓMICA 0 HABRÁ UN DERRUMBRE TOTAL? ; ¿LOS PRO--

DUCTOS NUEVOS QUE LANZAREMOS CON NUESTRO PROYECTO SERÁN --

ACFPTADOS POR EL MERCADO? ; ETC. LA  RESPUESTA A ESTAS IN-

TERROGANTES NO SIEMPRE SON FÁCILES DE CONTESTAR Y MUCHO Mg 

NOS DE ASEGURAR ESAS RESPUESTAS, PORQUE ES UN TIEMPO QUE -

NI SIQUIERA ESTAMOS SEGUROS QUE NOS TOCARÁ VIVIR. SIN EM-

BARGO. ÉSTO NO SIGNIFICA QUE DEBAMOS MNNTENtPNOS ESTÁTICOS. 

INAMOBIBLES Y PASIVOS. REALIZANDO OPERACIONES "RATONERAS"-

CUYOS BFNEFICIOS TAMBIÉN SON RAQUfTICOS. DEJANDO PARA OTROS 

LAS GRANDES INICIATIVAS Y PROYECTOS AMBISIOSOS. ACEPTANDO-

EL RETO DE CONQUISTAR EL FUTURO. LAS INVERSIONES SON UN -

ASPECTO SINTOMÁTICO DEL RETO. PARA INVERTIR DEBEMOS SER -- 
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AGRESIVOS PERO NO TORPES; DINÁMICOS PERO NO IMPULSIVOS; --

CUIDADOSOS PERO NO MEDROSOS. 

AL REALIZAR IAS INVERSIONES DE CAPITAL. NOS ENCONTRAMOS --

CON INVERSIONES PRÁCTICAMENTE SIN RIESGO ALGUNO Y CON UNA 

CERTIDUMBRE TOTAL EN CUANTO A LA RECUPERACIÓN DE LA INVER-

SIÓN Y SU RENDIMIENTO EN UN PLAZO DETERMINADO, EL EJEMPLO-

CLÁSICO SON LOS DEPÓSITOS BANCARIOS A TIEMPO PREESTABLECI-

DO. POR OTRA PARTE TENEMOS INVERSIONES COMO LAS EXPANSIO-

NES DE PLANTA PRODUCTIVA PARA AUMENTAR LA FABRICACIÓN DE -

ARTtCULOS CONOCIDOS CUYO MERCADO CONOCEMOS. AQUÍ ESTARÍA--

MOS ANTE UNA INVERSIÓN EN CONDICIONES DE RIESGO, PERO DE 

UN RIESGO HASTA CIERTO PUNTO PREVISTO. UN RIESGO CONTEMPLA 

DO Y DETERMINADO BAJA LA CURVA DE LAS PROBABILIDADES. POR. 

ÚLTIMO TENEMOS INVERSIONES EN CONDICIONES DE INCERTIDUMBRE. 

EL ENFRENTARSE A UNA REACCIÓN PRÁCTICAMENTE DESCONOCIDA. 

COMO PUEDE SER EL. NAZAMIENTO DE UN ARTÍCULO NUEVO. INNOVA 

DO R. CUYA ACEPTACIÓN ES INCIERTA. DONDE LO MISMO PUEDE SER 

LA DEMANDA EN CANTIDADES EXORBITANTES. COMO TAMBIÉN REPRE-

SENTAR UN VERDADERO FRACASO POR LA ACEPTACIÓN NULA 0 INSU-

FICIENTE. i1ATURALMENTE QUE A MAYOR RIESGO DEBEMOS EXIGIR-

MAYORES BENEFICIOS. 

POR TAL MOTIVO. RESULTA NECESARIO QUE LAS INVERSIONES SE - 

FUNDAMENTEN CON TODOS LAS MEDIOS AL ALCANCE PARA QUE NUES- 



TROS PROYECT' 

MARCO DE REF 

SIONES PARA 

TUACIÓN. 
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CAPITULO TERCERO 

METODOS PARA EVALUAR PROYECTOS DE INVERSION 

EXISTEN DOS CLASES DE MÉTODOS PARA EVALUAR PROYECTOS DE IN 
VERSIÓN. LOS QUE NO TOMAN EN CUENTA EL VALOR DEL DINERO EN 

EL TIEMPO Y LOS DEJE SÍ LO TOMAN EN CUENTA. DENTRO DE LOS 

PRIMEROS. HAY DOS DE LOS MÁS CONOCIDOS: EL MÉTODO DE RECU-

PERACIÓN Y EL MÉTODO DF RENnIMIENTO SOBRE LA INVERSIÓN. DE 

LOS MÉTODOS QUE Si TOMAN EN CUENTA EL VALOR DEL DINERO EN 

EL TIEMPO TENEMOS EL MÉTODO DE VALOR ACTUAL, EL MÉTODO DE 

CAPITALIZACIÓN nE UTILIDADES, EL MÉTODO DE TASA PROMEDIO - 

DE RENDIMIENTOS Y E1. MÉTODO DE TASA DE RENDIMIENTO. A co 
TINUACIÓN EXPLICARÉ EN QUÉ CONSISTE CADA UNO DE ESTOS METO 

DOS: 

3.1. METODO DEL PERIODO DE RECUPERACION. 

TAMBIÉN LLAMADO PERÍODO DE LIQUIDACIÓN 0 MÉTODO DE RECUPE-

RACIÓN DE CAJA. 

ESTE MÉTODO CONTESTA BÁSICAMENTE A LA PREGUNTA ¿CUÁNTOS --

AÑOS TOMARÁ PARA QUE EL FLUJO DE FONDOS NETO PAGUE EL COS-

TO DE LA INVERSIÓN?, LA VENTAJA FUNDAMENTAL ES SU MISMA - 

SENCILLEZ EN EL CÁLCULO, LA PRINCIPAL DESVENTAJA ES QUE - 
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PASA POR ALTO EL VALOR DEL DINERO EN EL TIEMPO Y NO ARROJA 

EL RENDIMIENTO DEL COSTO DE CAPITAL. ENTENDIÉNDOSE POR ÉS-

TO COMO LA TASA MÍNIMA DE RENDIMIENTO QUE SE ESPERA PARA -

JUSTIFICAR LA INVERSIÓN. 

EJEMPLO: SE DESEA COMPRAR EQUIPO CON UN COSTO DE $28O,000.-

EL CUÁL TIENE UNA RECUPERACIÓN EN EL FLUJO DE FONDOS NETO 

DE $ LO.000.- POR AÑO. 

LA FORMULA ES : 

TIEMPO DE RECUPERACIÓN 	INVERSIÓN  

FLUJO DE FONDOS NETO 

DONDE: FLUJO DE FONDOS NETO = UTILIDAD +DEPR9CIAC}ÓN . 

SUSTITUYENDO: 

TIEMPO DE RECUPERACIÓN =  280,000.-  _ 7 AÑOS. 
40.000.- 

COMO VEMOS. EL CÁLCULO DE ESTE MÉTODO ES MUY SENCILLO Y -- 

CON LA DESVENTAJA DE NO MEDIR EL PASO DEL TIEMPO. 

OTRA DE LAS DESVENTAJAS DEL MÉTODO ES QUE PASA POR ALTO LA 

RENTABILIDAD DEL PROYECTO DE INVERSIÓN. YA QUE SOLO SE - - 

PREOCUPA DE QUE EL DINERO REGRESE PRONTO. SIN EMBARGO. ES-

TE MÉTODO 'ES MUY UTILIZADO POR SU SENCILLEZ DE CÁLCULO Y - 
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Y SE RECOMIENDA POR SERVIR COMO UNA PRIMERA BARRERA PARA - 
EVALUAR PROYECTOS. 
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3.2 [1ETODO DE RENDIMIENTO SOBRE LA INVERSION: 

TAMBIÉN DENOMINADO flÉTODO DE UTILIDAD CONTABLE. ESTE MÉTQ 

DO ES EQUIVALENTE AL RECÍPROCO DE LA FÓRMULA DE RECUPERA--

CIÓN. SU VENTAJA ES QUE DA POR RESULTADO EL RENDIMIENTO - 

SOBRE LA INVERSIÓN. ADEMÁS DE QUE SU DETERMINACIÓN ES RÁPI 

DA Y SENCILLA. 

FORMULA: 

RENDIMIENTO SOBRE LA INVERSIÓN = FLUJOS DE FONDOS NETO 

INVERSIÓN 

(SIGUIENDO LOS DATOS DEL EJEMPLO ANTERIOR TENDRÍAMOS:) 

RENDIMIENTO SOBRE LA INVERSIÓN =  4O'O00'-  = 14.28 % 

280.000.- 

ESTE MÉTODO TAMBIÉN TIENE LA DESVENTAJA DE NO MEDIR EL PA-

SO DEL TIEMPO. 
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3.3 1ETODO DE VALOR ACTUAL: 

OTROS NOMBRES POR LOS CUALES SE CONOCE A ESTE MÉTODO SON - 

EL DE FLUJO DE FONDOS DESCONTADO Y MÉTODO DEL INVERSIONIS-

TA. 

ESTE MÉTODO CONSIDERA EL VALOR DEL DINERO EN EL TIEMPO. --

PARTIENDO DEL RAZONAMIENTO DE QUE UN PESO ACTUAL TIENE MÁS 

VALOR QUE UN PESO DENTRO DE UN AÑO. 

EL FINANCIERO PREFIERE UN PESO EL DÍA DE HOY, NO POR EL DL 

SEO DE DISFRUTARLO INMEDIATAMENTE, SINO DEBIDO A QUE PUEDE 

COLOCAR EL PESO A TRABAJAR EN LA EMPRESA Y OBTENER UN REN-

DIMIENTO. POR LO TANTO EL DEJAR PASAR UN PESO REPRESENTA-

RÁ PARA LA EMPRESA UN COSTO DE OPORTUNIDAD. 

AHORA BIEN. EL DINERO PRESTADO TIENE UN COSTO (REPRESENTA-

DO POR EL INTERÉS) Y SI. POR EJEMPLO. SE  PRESTA UN PESO --

CON UN INTERÉS ANUAL DEL 20%, DENTRO DE UN AÑO EL MISMO PE 

SO VALDRÍA $ 1.20, Y PARA EL SEGUNDO AÑO SU VALOR SERÍA DE 

SIN EMBARGO, LA PROBLEMÁTICA A ENFRENTAR, ES EL DE CONOCER 

EL VALOR DEL PESO EN UN AÑO ACTUALMENTE. SIGUIENDO CON EL. 

EJEMPLO. LA FORMA DE DETERMINAR EL VALOR ACTUAL ES DIVIDIR 

EL PESO ENTRE EL MISMO PESO MÁS EL INTERÉS. Así TENDRÍAMOS 

QUE UN PESO CON UN INTERÉS ANUAL DEL 20%, EL RESULTADO SE- 
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RÍA DE $ 0.833 (1.00 : 1.20), 0 SEA QUE EL VALOR ACTUAL DE 

UN PESO EN UN AÑO A LA TASA DEL 20% SERIA $ 0.833 Y EN EL 

SEGUNDO AÑO SERÍA DE $ 0.694 (1.00 ; 1.44). 

OTRO ELEMENTO QUE INTERVIENE EN EL MÉTODO DE VALOR PRESEN-

TE ES EL FLUJO NETO DE FONDOS. 

LAS PRINCIPALES VENTAJAS DEL MÉTODO ES QUE SUMINISTRA UNA 

TÉCNICA CUANTITATIVA PARA EVALUAR LAS ADQUISICIONES A PE-

SAR DE SU NATURALEZA INCIERTA. TAMBIÉN. PROPORCIONA UN PUN 

TO DE REFERENCIA DESDE EL QUE SE PUEDE EVALUAR UN PROYECTO 

DE INVERSIÓN SOBRE UNA BASE CONTINUA. 

LA DESVENTAJA ES QUE SE TIENE LA NECESIDAD DE DETERMINAR - 

LA VIDA DEL BIÉN, LA VIDA DEL PRODUCTO, LOS COSTOS, ETC. - 

EN FORMA ANTICIPADA LO QUE RESULTA UN POCO INCIERTO. 

EL PROCEDIMIENTO DEL CÁLCULO DE ESTE MÉTODO ES EL SIGUIEN-

TE: 

1) SE ESTIMA EL PRECIO DE ADQUISICIÓN. EL CUÁL REPRESENTA-

EL FLUJO DE SALIDA INICIAL. 

2) SE DETERMINAN OTROS FLUJOS DE SALIDAS TALES COMO EL CA-

PITAL DE TRABAJO NECESARIOS PARA LA INVERSIÓN. 

3) SE ESTIMAN LOS FLUJOS DE ENTRADA (UTILIDAD NETA MÁS DE-

PRECIACIÓN); OTROS INGRESOS TALES COMO RECUPERACIÓN DEL - 
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CAPITAL DE TRABAJO AL FILIAL DE LA VIDA DEL PROYECTO. EL VA 

LOR DE DESECHO (TRATÁNDOSE DE UN ACTIVO FIJO). ETC. 

4) SE DETERMINAN POR CADA AÑO QUE DURA EL PROYECTO. LOS --

FLUJOS NETOS DE FONDOS (DIFERENCIA ENTRE FLUJOS DE SALIDA-

Y FLUJOS DE ENTRADA). 

5) SE APLICA EL VALOR ACTUAL A LOS FLUJOS NETOS DE FONDOS-

POR CADA AÑO. 

6) POR ÚLTIMO. SE  DETERMINA LA VIABILIDAD DEL PROYECTO DE 

INVERSIÓN. 

AL FINALIZAR ESTE MÉTODO. ENCO14TRAMOS LAS TABLAS DE VALOR-

PRESENTE Y VALOR ACTUAL QUE SE NECESITAN PARA QUE EL CÁLCV 

LO SE REALICE EN FORMA MÁS RÁPIDA. 

EJEMPLO: 

SE DESEA ADQUIRIR UN EQUIPO CON LOS SIGUIENTES COSTOS Y CA 

RACTERÍSTICAS (EN MILES DE PESOS): 

- EL PRECIO DE ADQUISICIÓN ESTIMADO ES DE 	1O'000 

- VIDA PROBABLE DE 10 AÑOS. 

- UTILIDAD NETA DEL PRIMERO AL DÉCIMO AÑOS: $1'200 -- 

(c/u) 

DEPRECIACIÓN EN LÍNEA RECTA: $ 1'000 ANUAL. 
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- CAPITAL DE TRABAJO $ 1'000. 

- TASA DE RENDIMIENTO MINIMO: 10% (COSTO DE CAPITAL). 

DETERMINACION DE LA INVERSION SEGUN EL FIETODO DE VALOR ACTUAL 

FLUJO FLUJO FACTOR DE RE(NDIMIEN10 

AÑO DE DE FLUJO VALOR SOBRE 	LA 

SALIDA ENIRADA NETO ACTUAL INVERSION 

(1) (2) (3) 

0 	.10'000 - - 	(10'000) x 1.00 (101000) 
1 1'000 2'2u0 1'200 x 0.909 1'091 
2 - - 2'200 2'200 x 0.626 1'817 

3 - - 2'200 2'200 x 0,752 1'654 
4 - - 2'200 2'2u0 x 0.685 1'507 

5 - - 2'200 2'200 x 0.625 1'375 
6 - - 2'2U0 2'20u x 0,568 1'250 
7 - - 2'200 2'200 x 0.515 1'133 
8 - - 2'200 2'200 x 0.465 1'032 
9 - - 2'200 2'200 x 0.427 939 

lU - - 3'200 3'200 x 0.389 1'245 

13'0143 

POR LO TANTO. TENDRIAMOS: 

RENDIMIENTO TOTAL: 13'043 

(MENOS) LA INVERSIÓN  

RENDIMIENTO NETO : 3'043 
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(1) FLUJOS DE SALIDA = LGSTO DEL BIÉN. 

EL FLUJO DE SALIDA EN ,EL AÑO "0" ES EL VALOR DEL BIEN; EN 

EL SEGUNDO AÑO ES LA INVERSIÓN QUE SE HACE PARA PRODUCIR -

(CAPITAL DE TRABAJO): EN LOS AÑOS SUBSECUENTES YA NO HAN - 

INVERSIÓN PORQUE SE HIZO EN EL IPRIMER AÑO. 

EN E!_ DÉCIMO AÑO SE ` TOMA - EN CUENTA LA UTILIDAD MAS LA DE--

PRECIACIÓN MÁS EL CAPITAL DE TRABAJO QUE NO SE VA A UTILI-

ZAR MÁS. 

(2) FLUJO DE ENTRADA = UTILIDAD MÁS DEPRECIACIÓN. 

(3) EL FACTOR DE VALOR ACTUAL. ESTOS VALORES NOS LOS DAN-

LAS TABLAS DE VALOR ACTUAL• QUE ENCONTRAMOS AL FINAL DEL 

PRESENTE MÉTODO-. 



Valor Presente de un $ 1 a Recibir al Final del Periodo.  

1 

¥de : % 	2% 	4% 	0% 	t% 	10% 12% 14% 11% 1e% 19% 20% 22% 24% 21%. 29% 29% 30% 39% 40,E 46% 	00% 

1 0 t.,e 0 900 0 992 0.%3 0939 0.90 0.493 0.077 0.270 0.912 0.947 0.933 0920 0.906 0000 0.794 0.711 0.769 0.741 0.714 0.090 0.987 
2 c 	iu 0.981 0 925 0.110 0.057 0.149 0.797 0.740 0.7527 0.743 0.715 0.694 0.672 0.960 0.640 0.630 0 410 0.542 0.549 0.510 0.476 0.444 rn 
3 0 ¥•1 0942 0.~ 0.940 0.704 0.761 .0.712 0.475 0.W 0.941 0.109 0.579 0,551 0.524 0.512 0.500 0.477 0.455 0,409 0.364 0.1 	N 0.M 
4 0941 0.924 0.455 0.792 0.735 0.003 0.0* 0.902 0.572 0.662 0.519 0.442 0.451 0.423 0.410 0,391 0.373 0.360 0.301 0.290 0.130 0.1110  
5 0.951 0.909 0.022 0.747 0.011 0.621 0.617 0.5111 0.497 0.474 0.437 0.402 0.370 0.341 0.320 0.315 0.291 0.211 0.223 0.194 0.169 0.132  
a 0.9.2 0.~ 0.790 0.705 0.630 o.6w 0.507 0.4627 0.431 0.410 0.370 0.309 0.Sos 0.275 0.262 0,250 0.227 0.207 0.165 0.133 0.114 o.oM 
7 0.933 0.571 0.740 0.645 0.543 0.613 0.462 0.400 0.378 9.204 0 314 0,279 0.249 0.222 0,210 0.199 0.170 0.150 0.122 0.005 0.074 0.059 O 
• 0923 0.953 0.731 0.027 0.14 0.447 0.404 0.351 0.327 0.305 0.291 0.233 0204. 	0.179 0.169 0.157 0.139 0.123 0,01 0.000 0.051 0.039 
9 0.914 0.07 0.703 0.Me 0.500 0,¥ 0.311 asa 0.254 0.20 0.225 0.194 0.147 0.144 0.134 0.125 0.10* o,ow 0.077 0.044 0,035 0.029 

10 0.905 0.920 0.474 0.660 0.403 0.311 0.322 0.370 0.247 0.227 0.1111 0.152 0.137 0.114 0.107 0.099 0.0% 0.073 0.050 0.039 0.024 0.017 
11 0.069 0.004 0.050 0.527 0.429 0.350 0.297 0.237 0.215 0.195 0.162 0.135 0.112 0094 0.066 0.079 0.066 0.064 0.031 0.025 0.017 0012 m 
12 0.997 0.799 0.025 0.491 0.397 0.319 0.257 0.*09 0.151 0./69 0.137 0.112 0.092 0.074 0.069 0.062 0.062 0.043 0.027 0.015 0.012 0.00 tn 
13 m 
14 0010 0.753 0.577 0 442 0.340 0.263 0.205 0.160 0.141 0.125 0.099 0.078 0.062 0.049 0.044 0 039 0.032 0.025 0.015 0.009 0.000 0.003  
15 011* 0.743 0.555 0.417 0.315 0 239 0.143 0140 0.123 0.105 0 044 0.065 0.051 0.040 0.035 0.031 0.026 0.020 0.011 0.006 0.004 0002 m 
16 0.951 JJ2¥ 0.634 O.SN 0.292 0.211 0.193 0.123 O.t01 0.093 0.071 O.OSI 0.042 0.032 0.02! 0.025 O.Ot9 O.O1S' 0.001 0.006 0.003 0.002 
17 0.944 0.714 0.643 0.311 0.270 0.191 0.144 0.100 0.093 0.010 0.060 0.045 0 034 0 024 0.023 0,020 0.015 0.012 0.006 0.003 0.002 0.001 
12 0.030 0.700 0,414 0.350 0.250 0.110 0.130 0.016 0.69/ 0,009 0.051 0,030 0029 0.021 0.018 0016 0,012 0.003 0.003 0.002 0.001 0.001 
19 0.09 016 0.475 0.331 0.212 0.144 0.116 0.093 0.070 0.000 0.043 0.031 0.023 0.017 0.014 0.012 0.009 0.007 0.003 0.002 0.001 
20 O.a2o 0.473 o..6s 0,312 0.215 0.149 0.104 0.073 0.061 0.051 0,037 0.020 0.019 0.014 0.012 0.010 o.0ot 0.005 0,002 0.001 0.001 
21 0.511 0.110 0.435 0291 0.198 0 1» 0.693 O.0 4 0.003 0.044 0.691 0.022 0.015 0.011 0.009 0.006 0.091 0.004 0.002 0.001 
22 0.903 0.447 0.422 0.270 0.104 0.123 0.003 O1M 0.04 O.O30 0.930 0.019 0.013 0.000 0.007 0.009 0.004 0.003 0.001 0.001. 
23 0.795 0134 0.40 0.303 0.170 0.112 0.074 0.011 0.040 0.03) 0.0222 0.015 0.010 0.007 0.006 0.005 0.003 0.002 0.001 
24 0.799 0.922 0.310 0.247 0.190 0.102 0.099 0.043.0.031 0.021 0.0*9 0.013 0.009 0009 0.005 0.004 0.003 0.002 0.001 
25 0.100 0.410 0.375 0.219 0.144 0.002 0.000 0.010 0.030 0.024 0.016 0.010 0.007 0.006 0.004 0.003 0.009 0.001 0.001 
28 0 772 0.555 0.361. *.M 0.135 0.064 0.093 -0.033 0.029 0.011 0.014 0009 0.006 0.004 0.003 0.002 0.002 0.001 
27 0.794 0.501 0.347 0.207 0.125 0.074 0.047 0.029 0.023 0.014 0.011 0.007 0.005 0003 0.002 0.002 0.001 0.001 
20 077 0.574 0.333 0.190 0.114 0.00 0.042 0.020 0.030 0.01. 0.010 0.006 0.004 0.002 0.002 0002 0.001 0.001 
29 0749 0.643 0.321 0.116 0.107 0.063 0037 0.022 0.017 0.014 0.00 0.005 0.003 0.002 0.002 0.001 0.001 0.001 
30 0.742 0.592 0.300 0.174 0.099 0.057 0033 0.020 0.015 0.012 0.007 0.004 0.003 0.002 0.001 0.001 0.001 
40 0.472 0.453 0.209 0097 0.04 0.022 0.011 0.001 0.00. 0.003 0.001 0.001 
50 0.600 0.372 0.141 0.064 0.021 0.000 0.000 0.001 0.001 0.001 

FL•ENT1E: R. N. Anthony. Mnwngrw,ent ArrwwtYyi' 	•a/ Carr 1)Iuwrww4. 111., Rkhard D. Irwin, lee., I919). 



Valor Presente de una Anualidad de á 1 que se Habrá ot• 1'. , ibir al Final de Cada Periodo por N Periodos. 

.ntts 
3% 4% 6% •% 10%r7% 14%73% I$% 'ø. 	. •2% 24% 25% 21% 76. 30% »r 40% 43% 30% 

	

1 	0'770 092+ 0952 0943 0126 0909 0103 007' 0 670 0 052 001'  :.1.: $30000800000704 0 751 07100.747  0 714 0090 0467 
19,0 194.1 t 036 1033 1703 1 730 1610 1.447 1625 160 	• ,:1. 1 412 1 457 1440 1.43+ 1312 1361 1 209 1224 ¶155 1 111 
29.1 2004 '.77$ 2 573 2 577 2407 2402 2.32 2 203 2 240. 	: t t 1 . 017 1.911 1953 1923 1650 1616 111 1 Su 1.413 1407 

	

1 	3902. 3 000 3 630 3485 3 31 ? 3 170 3 037 2 914 3055 2 796 269 . ¥4' 24042404  2 357 2 320 2.241 7 144 1997 1941 1.720 ¶605 

	

5 	4 953 4 713 6 632 • 212 3 993 3 791 3 505 3 633 3.362 3 276 3 	2104 2 745 2 40 203$ 2.532 2 625 2 220 2 035 1,976 '737 

	

6 	5'95 5401 5:12 6917 44 3 4355 6111 3059 3754 3~ :41', 3..t 3151 3020 2951 25052.7592043 ' 395 2.114 1 903 1 624 

	

7 	6729  6 41. 6007 5592 5200 4 9 0 4.154 9.201 1.160 4 039 ' ' ' ! $ ` 3 419 3 242 3 101 3063 2 037 2002 2 S00 2253 2 057 1663 

	

6 	7 t52 7 325 5 733 6 210 5.767 5 335 4151 6 070 4457 4 ;444 • . "t .76Y 3 619 3 621 3 320 3.241 3 076 2 925 75112331  2 109 1.922 

	

9 	ISÑt 0357  7.931 6602 6217 3150 5 320 4944 4.772 4.007 430 4031 3 755 2 yM 3443 3 3% 3144 S 0' 9 2 065 2 379 2.144 1940 

	

10 	9171 9 953 9.111 7 390 6 710 0.145 5.550 5.214 5.019 4.0334494 4 t 52 39433003  3.571 3485 3.250 3092 2.715 2.414 2.180 1 965 

	

t 1 	10345 9 701 0700 7017 71301095500554333334  5,029 6 f V 6.327 6 035 3.775 3.001 3.544 3.335 3 147 2 752 2 431 2.19s 1977 

	

11 	$1255 '0575 9 350 • JN 71340114 9.194 1500 5.421 1.1$74 •¥ • 4430 4.127 5.051 3.725 3 US 3.307 3.110 2.779 2.454 2196 1.955 

	

13 	12 134 11 313 9955 • 653 79Ø4 71030.424  5.047 5.553 5.317 4 t 6 Mt 4.203 3112 3.790 3554 3.427 32232799  2.408 2204 1.990 

	

14 	73001 12 106 105.03 9105 6264 7 357 5.538 9 002 5 726 S.6M '"0540414.25131123.024 3.05 3 *se 3 249 2 014 2.477 2.710 1993 

	

15 	'3565 12049 11.111 9713 05551001 4 011 6.142 5.147 5.515 5 092 6 915 4.315 4.001 3059 3.720 3.443 3260 2030 2404 2 216 1.995 

	

16 	14 715 13 570 *7042 10100 • MI 7.926 01174 9.205 5.956 S.%# 5 162 6.730 4.357 4 001 3 057 3.751 3.503 3 253 2.036 2409 2.21. 1.997 

	

17 	15562 ¶4392 12111 10 477 9 122 5901 7.120 1.373 1.047 5.749 5 2.2 6.775 4301 6 050 3 910 3 771 3.519 3.295 2040 2.492 2.11. 1.991 

	

10 	16390 16 992 $2041 10.030 9377 0201 7.2505457 9.120 0510 173 4.017 6 619 6.000 3.920 3.764 3120 3.304 2144 2.494 2.219 1.999 

	

19 	$1218 $5870 13134 $1111 9.909 5.351 7.3000110 1.105 0.077 5.336 4044 44434557 3 942 2.790 3.539 3.311 2.541 2.444 2.270 1.905 

	

20 	19048 *5351 $359011470 9.51/ 0.516 7.94 0.023 9.291 0.930 535.1 4070 4 NO 6.110 3.956 3.000 3.54 3.310 2.510 2.417 2.211 1.909 

	

21 	¶5557 17.011 '14029 11.764 10 017 e 60 7.5662 9.057 0.312 5.973 5.10+ 4 091 4476 4121 3 953 3.014 3 531 33302012  2.415 2.221 2.000 

	

22 	19 660 17.659 14.451 12042 10,201 9.772 7.015 0.743 4.350 0.011 54'0  6 90P 4400 6 130 3 970 3 922 35563.323  2.953 !.M/ 2.222 3.000 

	

23 	20156 15292 14557 12.x3 10 371 1013 7.719 6.792 5.309 5044 5 432 4 925 4 415 4137 3 974 3.027 3.550 3.325 2.054 2.495 2.222 2000. 

	

24 	21 :17 10.91. 15267 17550 10329 9.955 7.704 6.035 6.434 0.073 5 651 493' 4 507 4 163 &M% 2 531 3.502 3.327 2.056 2.600 2.222 2000 

	

25 	220:3 19 523 15622 12 763 10175 9.077 7.043 0.073 8.644 0.007 5447 40404.514 4 147 3.903 3.034 3505 3.329 3010 2.499 2.222 2.000 

	

25 	12 795 70.121 15943 13003 10 910 9 161 7.996 0.476 9.411 8.110 54&. 4934 • Sa0 4.151 30553537 3114 3.330 2.058 2.500 2.222 2.000 

	

27 	73560  :0 707 ¶0330 13 211 10 935 9.237 7 943 9.935 9.516 5.138 549.  • 9(4 4.524 41343.1903,0303547333! 2 OM 2.500 2.222 2.000 

	

8 	:i 316 21 251 36003 13 400 ¶105* 9.307 7.901 6.951 6536 6.1125 50: 4 Y '. 6 529 4 157 3993 3.040 3 su 3 331 3.557 2.500 2.222 2.000 
."9  ¡S OFF 2.3544  1694 1359$ 11 159 9 370 0 022 6.943 6.551 SISO 5 510 4 975 6 531 6 150 3.994 3 911 350 3.3.12 2.057 2500 2.222 2000 

	

30 	.5 001 22 396 17 292 ¶3165 ¶12509427 5.055 7.003 5 551 0.177 55' 4 9-5 4 SM 4 000 3.995 3.042 3 SM 3 332 2.057 2 500 2.222 2 

	

40 	32.535 27 355 19 793 15 016 11 925 9 779 0205 7.105 6442 0.254 5 Mi' 19'.'7 6.544 4 105 3 909 3.56 3 571 3.333 2057 25002.222  2.000 

	

50 	39 196 31.424 23412 ¶5742 12 234 9.915 1.306 7.127 6691 1.241 5 552 4 .W' 4565 4 107 1.000 3046 3 571 3.3 2.057 2.500 2.222 2.000 

i'VRNTE:: R. N. Anthow), Manasetwewt Arr.uU..t Tn1 .M Cw. •N n,r.,.•.1. 111.. It4Asrd D. Ir.'In lee.. 1969). 

u, 
W 
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3,4 METODO DE CAPITALIZACIUf DE UTILIDADES, 

ESTE MÉTODO TEdRJCAMENTE ES DE LOS MEJORES. YA QUE CONSIDE 

RA LAS UTILIDADES DEL NEGOCIO EN MARCHA Y UTILIZA TAMBIEN-

EL COSTO DE CAPITAL• 

LA TASA. DE CAPI TAI I ZACIÓN, ES EL PORCENTAJE DE DIVIDE_NDOS-

QUE SE ESPERA OBTENER EM L(NEAS DE NEGOCIOS SIMILARES Y DE 

IGUAL RIESGO. 

PARA DESARROLLAR EL MÉTODO SE SIGUEN TRES PASOS BÁSICOS' 

1) DETERMINACIÓN DE LAS UTILIDADES, 

2) DETERMINACIÓN DE LA RAZÓN DE CAPITALIZACIÓN. 

3) CÁLCULO DEL VALOR DE LAS UTILIDADES CAPITALIZADAS, 

EXPLICACION% 

1) DETERMIUACION DE LAS UTILIDADES.- Si SE ESTA PROYECTAN 

DO ADQUIRIR ACTIVOS, EL OBJETIVO ES ESTIMAR LAS UTILIDADES 

NETAS FUTURAS QUE SE PUEDAN GENERAR DE DICHO ACTIVO, 

ESTA ESTIMACIÓN ESTÁ BASADA GENERALMENTE EN UN ESTUDIO DE 

LAS UTILIDADES ANTERIORES, AJUSTADAS LÓGICAMENTE CUANDO SE 

OBSERVEN CAMBIOS EN LAS OPERACIONES, 

PARA EFECTOS DEL MÉTODO, ES IMPORTANTE SELECCIONAR UN PE-- 
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RÍODO DE TIEMPO QUE SEA REPRESENTATIVO PARA LA EMPRESA. SE  

PUEDE PENSAR DE 5 A 10 AÑOS. ADEMÁS SE UTILIZA UN SISTEMA 

l¥E PONDERACIÓN QUE SIRVE PARA DARLE VALOR CUALITATIVO A --

LOS RESULTADOS. LO QUE AJUSTA TODAVÍA MÁS LOS ELEMENTOS DE 

VALUACIÓN. 

2) DETERMINACION DE LA RAZOU DE (.APITALI7ACION.- ESTA RA-

ZÓN, ESTA 1NTIMAMENTE LIGADA CON EL RIESGO_ INHERENTE AL NI 

GOCIO Y LA HABILIDAD ADMINISTRATIVA NECESARIA PARA HACER 

FRENTE AL RIESGO; TAMBIÉN SE VE AFECTADA POR LA VARIABILI-

DAD DE LAS UTILIDADES, LA INESTABILIDAD DE LOS MERCADOS Y 

EN SÍr EL PRESTIGIO DE L.A EMPRESA• 

3) CALCULO DEL VALOR DE LAS UTILIDADES CAPITALIZADAS.- Co-

MO ANTERIORMENTE SE VIó. EL VALOR DE LOS ACTIVOS PUEDE DE-

TERMINARSE DIVIDIENDO LAS UTILIDADES ESTIMADAS ENTRE LA RA 

ZON DE CAPITALIZACIÓN DESEADA. 

EL PROCEDIMIENTO PARA EL CÁLCULO DEL MÉTODO DE CAPITALIZA-

CIÓN ES EL SIGUIENTE'. 

A. DETERMINAR LAS UTILIDADES POR UN PERÍODO REPRESENTATIVO. 

B) DETERMINAR LOS ACTIVOS INVERTIDOS EN EL MISMO PERÍODO. 

C) APLICAR A AMBOS'E! FACTOR DE PONDERACIóNi 

D) PROMEDIAR LOS VALORES YA PONDERADOS. 

E) A LOS PROMEDIOS APLIQUE LA TASA DE CAPITALIZACIÓN. Y EL 

'E:,UI_TADO SERÁ EL VALOR DF LOS ACTIVOS CAPITALIZADOS. 
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EJEMPLO : 

FACTORES CUANTITATIVOS FACTORES CUALITATIVOS 
FACTOR DE ACTIVOS UTILIDADES 

AÑO ACTIVOS UTILIDADES PONDERACION PONDERADOS PONDFRADAS 

1 600.000 50.000 3 600.000 50.000 
2 610.000 70.000 2 1,220.000 140,000 
3 620,000 90.000 3 1,860.000 270.000 
4 630,000 100.000 4 2,520,000 400,000 
5 640:000 100,000 5 3:200,600 500.000 

3100.000 410,000 15 9.400.000 1360.000 

620,000 82,000 (PROMEDIOS ENTRE 5) 

(PROMEDIOS PONDERADOS ENTRE 15). = 	627.000 91,000 

NOTA: Los FACTORES DE PONDERACI:SN SIRVEN PARA DARLE UN VALOR 
CUALITATIVO. 
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TASA DE RENDIMIENTO (NO PONDERAD0) : 

d'1.OU0 : 62U. 00U = i3.2 

IASA DE RENDIMIENTO PONDERADA: 

91.000 : 627.000 = 14.5 % 

IITTLIDADES PROYECTADAS (AÑo 6) NO PONDERADAS: 

650.000 x 1S,2 = &. 800 

i1TILIDADES PROYECTADAS PONDERADAS; 

b50.000 x 14.5 = 94.250 

RA7.5N DE CAP T TALITAC I4N = 10 Z 

EL VALOR DE LA EMPRESA ES i GUAL A LA UTILIDAD OBTENIDA PRQ 

YECTADA ENTRE LA RAZÓN DE CAPITAL.) ZAC IÓN . POR LO TANTO: 

NO PONDERADA 85.800 : 0.10 = 858.000 

PONDERADA 	94.250 OO.1.O = 942.500 
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33.5 METODO TASA PROMEDIO DE RENI IM l ENTOS 

TAMBIÉN CONOCIDO POR RENDIMIENTO DE UTILIDADES SOBRE LA IN 

VERSIÓN PROMEDIO Y COMO MÉTODO DE PROMEDIO EN LIBROS, ESTE 

MÉTODO ES MUY SIMILAR AL MÉTODO DE RENDIMIENTO SOBRE LA 1N 

VERSIÓN. LA DIFERENCIA ESTRIBA EN QUE EN EL MÉTODO DE TASA 

PROMEDIO DE RENDIMIENTOS SF CONSIDERA LA UT'L;DAD NETA Y -

EN CL DE RENDIMIENTOS SOBRE LA INVERSIÓN SE TOMA EL FLUJO-

NETO DE FONDOS, 

LA DETERMINACIÓN DE ESTE MÉTODO ES EL SIGUIENTE: 

TASA PROMEDIO DE = UTILIDAD NIETA ANUAL PROMEDIO DESPUÉS DF ¡SR, 

RENDIMIENTO 	INVERSIÓN PROM, SOBRE LA VIDA DEL PROYECTO 

POR LO TANTO: T.P. DF R. = 02_ = 15,2 

620 000 
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S,6 	ME IODO DE TASA DE RE.hiDIM1EIITO, 

ESTE MÉTODO TAMBIÉN TOMA EN CUENTA EL VALOR DEL DINERO EN 

EL TIEMPO Y A. MENUDO SE CONFUNDE CON EL MÉTODO DE VALOR AC 

Tl1AL, LO QUE LO nISTINGUE ES QUE EL MÉTODO DE TASA DE REN-

DIMIENTO, NO SUPONE NINGUNA TASA DE INTERÉS. SU OBJETIVO-

ES ENCONTRAR El_ PORCENTAJE DE RENDIMIENTO QUE JUSTAMENTE - 

IGUAL.E EL FLUJO DE FONDOS DESCONTADO CON EL COSTO DE LA IN 

VERSIÓN. 

EJEMPLO 

SE DESEA INVERTIR EN.UN PROYECTO 47,000, LA ESTIMACIÓN DE 

L.A TASA DE RENDIMIENTO ES DEL 20 AL 25 

AÑO FLUJO DE RENDIM: VALOR ACTUAL AL 2U% VALOR ACIUAL AL 25% 

1 	20.000 0.8333 - 16.666 0.8000 = 16.000 
2 	20.000 0.6944 = 15,888 0.6400 = 12.800 
3 	15,000 0.5787 = 	8.680 0,5120 = 	7.680 
4 	15,000 0.4825 - 	7..238 0.4094 = 	6.144 
5 

	
10,000 0.4010 = 	4.015 0 .2/7 = 	321/ 

$ 50.491 y 45,901 
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CAPITULO CUARTO 

TIPOS DE FINANCIAMIENTOS RELACIONADOS CON LAS INVERSIONES. 

F-N EL CAPÍTULA ANTERIOR VIMOS ALGUNOS DE LOS MÉTODOS DE --

EVALUACIéN DE PROYECTOS DE INVERSIÓN MÁS UTILIZADOS EN LA 

ADMINISTRACIÓN FINANCIERA; MÉTODOS QUE NOS PERMITEN CONO-- 

CER EL TIEMPO Y EL GRADO DE RECUPERACIÓN DE LAS INVERSIO--

NES, LO QUE NOS PERMITE CONTAR CON LAS BASES SUFICIENTES -

PARA TOMAR LA DECISIÓN DE REAL.I7AR 0 NO LA INVERSIÓN PRO--

PUESTA. 

EN ESTE CAPÍTULO ABORDAREMOS OTRO DE LOS ASPECTOS IMPORTAU 

TES QUE HAY QUE TOMAR EN CUENTA EN LA TOMA DF nECISIONES - 

FINANCIERAS: Et FINANCIAMIENTO DE LOS PROYECTOS DE INVER--

SIÓN. 

Es POR TODOS CONOCIDA LA ESCASES DE LOS RECURSOS ECONÓMI--

COS DE LAS EMPRESAS. POR LO QUE LA MAYOR DE LAS VECES• SUR 

GE LA NECESIDAD DE RECURRIR A FUENTES TANTO INTERNAS COMO-

EXTERNAS DE LA EMPRESA PARA FINANCIAR PARCIAL 0 TOTALMEN 

TE LOS PROYECTOS DE INVERSIÓN QUE VAYA A REALIZAR LA. FIRMA, 

DE LOS MEDIOS INTERNOS DF QUE PUEDE DISPONER LA ORGANIZ".--

CIÓN EN UN MOMENTO DETERMINADO, TENEMOS LA RETENCIÓN DE --

UTILIDADES• LA EMISIÓN DE ACCIONES PREFERENTES Y LA EMISIÓN 
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DE OBLIGACIONES: DE LOS MEDIOS EXTERNOS TENEMOS LOS FINAN-

CIAMIENTOS QUÉ LAS INSTITUCIONES BANCARIAS OTORGAN. ASÍ CQ 

MO LOS QIVERSOS FONDOS QUE LA BANCA OFICIAL DISPONE PARA - 

OTORGAR CRÉDITOS A LAS EMPRESAS QUE CUBRAN UNA SERIE DE RE 

AUISITOS ESTABLECIDOS PARA TAL'EFECTO. A CONTINUACIÓN EX-

PLICARÉ EN QUÉ CONSISTEN CADA UNO DE ESTOS MEDIOS DE FINAN 

CIAMIENTO DE INVERSIONES. 
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X4,1 LA RETENCION DE LAS UTILIDADES COMO MEDIO DE FINANCIA 

MIENTO DE INVERSI.UNLSI 

EL NO REPARTIR L.AS GANANCIAS DE LA EMPRESA A LOS ACCIONIS-

TAS COMO MEDIO DE FINANCIAMIENTO DE INVERSIONES PUEDE TE--

NER DOS REPERCUSIONES IMPORTANTES: LA PRIMERA ES QUE EL CA 

PITAL DE TRABAJO DE LA FIRMA SE VERÁ INCREMENTADO CON CAPj 

TAL FRESCO Y PRÁCTICAMENTE SIN EXIGIBILIDAD INMEDIATA. POR 

LO QUE PUEDE DISPONERSE A PROYECTOS DE INVERSIÓN. LA  SEGUN 

DA POSIBLE CONSECUENCIA ES LA QUE PUEDE PROVOCAR CIERTA IN 

CONFORMIDAD E INCERTIDUMBRE FN LOS ACCIONISTAS. QUE NO PO-

DRÁN LLEVAR A CABO SUS PLANES PERSONALES AL NO RECIBIR LAS 

UTILIDADES ESPERADAS DE SU PARTICIPACIÓN EN LA EMPRESA. PU 

DIENDO REPERCUTIR EN VENTAS MASIVAS DE ACCIONES PROVOCANDO 

UNA IMAGEN DETERIORADA DE LA FIRMA EN EL MERCADO BURSÁTIL. 

COMO TODO TIPO DE FINANCIAMIENTOS LLEVAN IMPLÍCITOS TANTO-

VENTAJAS COMO DESVENTAJAS. ÉSTE DE RETENER LAS UTILIDADES-

NO ES LA EXCEPCIÓN. SIN EMBARGO. EL RIESGO ENUNCIADO ANTE 

RIORMENTE PUEDE REDUCIRSE AL MÁXIMO SI SE LOGRA EL PLENO -

CONSENTIMIENTO Y APOYO DEL GRUESO DE ACCIONISTAS. ESTE --

CONSENTIMIENTO SE LOGRA PRESENTANDO PLANES PERFECTAMENTE -

DETALLADOS Y CONCRETOS. ASEGURANDO ADECUADOS RENDIMIENTOS-

A CORTO Y MEDIANO PLAZOS Y BUENAS PERSPECTIVAS DE DESARRO-

LLO EN EL FUTURO. 
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SÓLO CON ESTAS BASES Y SIN TITUBEOS 0 IMPORVISACIONES SE - 

PUEDEN OBTENER. NO SOLA L.A ACEPTACIÓN DE LOS ACCIONISTAS - 

DE 110 RETIRAR TEMPORALMENTE SUS UTILIDADES. SINO QUE INCLU 

SIVE. PUEDE LOGRARSE MAYOR INVERSIÓN DE LOS MISMOS. YA QUE 

AL FIN Y AL CABO QUE EL OBJETIVO DE TODO ACCIONISTA ES EL-

DE COLOCAR SU DINERO EN DONDE PUEDA OBTENER LAS MAYORES --

UTILIDADES CON EL MENOR DF. LOS RIESGOS POSIBLES. 
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4.2 LOS FINANCIAr1IENTOs POR MEDIO DE LA EMISION DE ACCIU-

NES PREFERENTES. 

E'_ MERCADO DE CAPITALES NO ESTÁ AL ALCANCE DE TODAS LAS Eo 

PRESAS. YA QUE PARA PODER INGRESAR AL "GRUPO SELECTO" DE -

ÉSTAS. SE DEBEN DE REUNIR. UNA SERIE DE REQUISITOS DE SOL--

VENCIA. ESTABILIDAD Y CAPACIDAD ECONÓMICA DETERMINADOS EN 

EL MEDIO BURSÁTIL. CUANDO SE LOGRA INGRESAR AL MERCADO DE 

CAPITALES PUEDEN APROVECHARSE LAS VENTAJAS QUE PUEDEN OBTI 

NERSE DE ESE HECHO. COMO EL DE PODER EMITIR ACCIONES.PREF§ 

RENTES PARA FINANCIAR INVERSIONES. 

LAS ACCIONES PREFERENTES SE ENCUENTRAN EN UN LUGAR INTERME 

DIO ENTRE DUEÑOS Y ACREEDORES. NO TIENEN VOTO EN ASAMBLEAS 

ORDINARIAS COMO LOS ACCIONISTAS COMUNES. NI MMPOCO PUEDEN 

EXIGIR QUE SE LES CUBRAN SUS DIVIDENDOS SI LA ASAMBLEA DE 

ACCIONISTAS EN SUS DEBATES MOLO DECRETA. FRECUENTEMENTE-

LOS ACCIONISTAS PREFERENTES SON DE DIVIDENDOS ACUMULATIVOS. 

QUE IMPIDE UNA ACTUACIÓN ARBITRARIA POR PARTE DE LOS ACCIQ 

NISTAS COMUNES PARA CON ELLOS. POR OTRA PARTE LOS ACCIONjS 

TAS COMUNES NO RECIBIRÁN DIVIDENDO ALGUNO EN TANTO NO SE  

LES CUBRAN A LOS ACCIONISTAS PREFERENTES TODOS LOS DIVIDEN 

DOS ACUMULADOS. liNA ACCIÓN PREFERENTE SE CONSIDERA COMO 

UN VALOR DE RENTA FIJA. 

LA EMISIÓN DE ESTE TIPO DE ACCIONES PREFERENTES COMO MEDIO 
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DE FINANCIAMIENTO DE INVERSIONES, REPRESENTA PARA LA EMPRE 

SA LA OPORTUNIDAD DE CONTAR CON DINERO "FRESCO~  PARA PRO--

YECTOS AMBICIOSOS COMO AMPLIACIONES 0 EXPANSIONES QUE RE-

QUIEREN DE GRANDES ESFUERZOS FCONÓM!COS PARA LLEVARLOS A - 

CABO. PERO QUE LE DARÁ MAYOR ESTABILIDAD Y PRODUCTIVIDAD A 

LA EMPRESA. 
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4,3 FINANCIAMIENTO MEDIANTE UNA EMISION DE OBLIGACIONES, 

ESTE ES OTRO MEDIO DE FINANCIAMIENTO DEL QUE PUEDEN HECHAR 

MANO SOLO UN GRUPO MUY REDUCIDO DE EMPRESAS, AÚN MENOS QUE 

LAS QUE PUEDEN EMITIR ACCIONES PREFERENTES. YA QUE NO A -- 

CUALQUIER FIRMA SE LE AUTORIZA LA EMISIÓN DE OBLIGACIONES. 

POR UNA PARTE. LA  LEY GENERAL DE SOCIEDADES MERCANTILES 

ESTABLECE QUE LAS SOCIEDADES ANÓNIMAS PODRÁN EMITIR OBLIGA 

CIONES PARA FINANCIARSE. PERO POR OTRA PARTE. SERÁ NECESA-

RIO QUE DICHAS SOCIEDADES ANÓNIMAS OBTENGAN LA AUTORIZA- -

CIÓN PARA EMITIR DICHAS OBLIGACIONES DIRECTAMENTE DE LA C0 

MISIÓN. NACIONAL DE VALORES. ESTA COMISIÓN PROTEGE LOS IN-

TERESES LE LOS INVERSIONISAS AUTORIZANDO LAS EMISIONES DE 

OBLIGACIONES SÓLO CUANDO LAS SOCIEDADES ANÓNIM1►S DE QUE SE 

TRATE DEMUESTREN MEDIANTE Ur BALANCE GENERAL DICTAMINADO 

POR CONTADOR PÚBLICO QUE SUS PASIVOS. INCLUYENDO LA EMISIÓN 

PROPUESTA, NO SOBREPASEN A SU CAPITAL CONTABLE. ADEMÁS SE 

LE DEBERÁ APROBAR MEDIANTE UN ESTUDIO TÉCNICO REALIZADO PCR 

ECONOMISTAS Y DEMÁS PROFESIONALES QUE LOS FONDOS QUE SE 08 

TENGAN DE LA EMISIÓN SERÁN CANALIZADOS E INVERTIDOS EN FOB 

MA PRODUCTIVA Y QUE LA EMPRESA MEDIANTE LOS FLUJOS GENERA-

DOS POR ESTAS INVERSIONES, PODRÁ TENER CAPACIDAD DE PAGO 

DE SUS PASIVOS, INCLUYENDO LOS INTERESES SOBRE LA DEUDA 

CONTRAiDA. (3). 

(3). GARCÍA MENDOZA. A. Op. CIT. 
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Los COSTOS RELACIONADOS CON LA EMISIÓN Y CON LA COLOCACIÓN 
DE LOS TÍTULOS PUEDEN SER ELEVADOS. INCLUYEN HONORARIOS A 

PROFESIONISTAS: GASTOS DE IMPRESIÓN DE TITULOS. COMISIONES 

A INSTITUCIONES DE CRÉDITO POR LA COLOCACIÓN DE LOS TiTU--

LOS, ADEMÁS DE SUMAS PAGADAS A DICHAS INSTITUCIONES POR AC 

TUAR COMO REPRESENTANTES COMUNES DE LAS OBLIGACIONES. ETC. 

LAS OBLIGACIONES PODRÁN VENDERSE CON DESCUENTO 0 CON PRIMA. 

0 SEA A UN PRECIO INFERIOR O SUPERIOR A SU VALOR NOMINAL.. 
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4.4 	LOS F IFIANC I AfI I EIITOS BANCARIOS E INSTITUCIONES DE CRE-

DITO. 

ESTE MEDIO DE FINANCIAMIENTO ES EL MÁS UTILIZADO POR LAS - 

EMPRESAS. SIENDO UNA DE SUS FUNCIONES PRIMORDIALES DE SU - 

EXISTENCIA. LAS INSTITUCIONES BANCARIAS REGIDAS POR LA BAO 

CA CENTRAL (BANCO DE MÉXICO). TIENE INSTRUMENTADOS UNA SE-

RIE DE CRÉDITOS CON CARACTERÍSTICAS ESPECIALES CADA UÑO DE 

ELLOS QUE PONE A DISPOSICIÓN DE LAS EMPRESAS. (4). CADA -

UNO DE ESTOS CRÉDITOS SE OBTIENEN DE DIFERENTES SISTEMAS 

DE CAPTACIÓN BANCARIA;. COMO SON DE AHORROS. VALORES. DI AS- 

PRESTABLECIDOS. CHEQUES. ETC.. ASIMISMO SE OTORGAN PARA - 

FINANCIAR DIFERENTES NECESIDADES DE LAS EMPRESAS. COMO PUL 

DEN SER LA COMPRA DE MATERIAS PRIMAS. MAQUINARIA. EDIFI- 

CIOS; ETC. A CONTINUACIÓN EXPLICARÉ.EN QUÉ CONSISTE CADA 

UNO .DE ESTOS CRÉDITOS: 

4.4.1 PRESTAMO DIRECTO.- O QUIROGRAFARIO. ES  UN PRÉSTAMO 
A CORTO PLAZO ENTRE 90 Y 180 DÍAS Y EN OCASIONES EXCEPCIO-

NALES HASTA UN AÑO. 

Es PRÉSTAMO QUE ES HASTA 180 DÍAS LO OTORGA LA BANCA DE DE 
PÓSITO. PUDIENDO SER RENOVADO EN UNA 0 VARIAS OCACIONES --

HASTA UN PLAZO MÁXIMO DE OTROS 180 DÍAS. 

(4). BASADO EN APUNTES ESCOLARES DEL PROF. VICENTE GONZÁLEZ Z. 

FESC. 1980. 



EL PRÉSTAMO QUE SE LLEGA A OFRECER HASTA UN PLAZO DE 360 - 

DfAS LO OTORGA LA BANCA FINANCIERA PUDIENDO SER RENOVADO - 

EN UNA 0 VARIAS OCASIONES HASTA UN PLAZO MÁXIMO DE OTRO --

AÑO. 

ESTE TIPO DE CRÉDITO ES UTILIZADO POR SU NATURALEZA PARA - 

RESOLVER NECESIDADES EVENTUALES DE TESORERIA QUE AFECTAN - 

EL FLUJO DE CAJA DE NUESTRA EMPRESA Y. EN OCASIONES. TAM--

BIÉN SE LLEGA A UTILIZAR PARA FINANCIAR VENTAS INDOC UMENT8 
DAS DE LA EMPRESA AÚN CUANDO NO SEA LA FUENTE ADECUADA PA-

RA FINANCIAR LAS VENTAS. 

LA TASA DE INTERÉS DE ESTE TIPO DE OPERACIONES ES "FLAT".-

EL BANCO DESCUENTA EL INTERÉS AL MOMENTO DE OTORGAR EL.CRg 

DITO Y NO AL VENCIMIENTO. 

4.4.2 PRESTAMO PRENDARIO.- SE MANEJA A LOS MISMOS PLAZOS 

QUE EL PRÉSTAMO DIRECTO Y EN LAS MISMAS CONDICIONES EN - -

CUANTO A POSIBLES RENOVACIONES. ESTE FINANCIAMIENTO SIRVE 

A NUESTRA EMPRESA PARA QUE PUEDA TENER SUFICIENTES NIVELES 

DE INVENTARIOS DE MATERIAS PRIMAS Y TAMBIÉN. AUNQUE NO - -
SIEMPRE. PUEDA SERVIRNOS PARA RESOLVER NECESIDADES EVENTU8 

LES DE TESORERÍA. CUANDO POR LA SITUACIÓN FINANCIERA DE --

NUESTRA EMPRESA. UNA INSTITUCIÓN DE CRÉDITO JUZGUE QUE NO 

PUEDE DAR UN PRÉSTAMO DIRECTO SI NO DEJAMOS EN GARANTfA --

PRENDARIA ALGÚN BIEN. PARA EL PRIMERO DE LOS DOS CASOS Aj 
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TERIORES. QUE ES EL ADECUADO PARA NUESTRA EMPRESA. SE  OTOg 

GAN EN GARANTÍA PRENDARIA CERTIFICADOS DE DEPÓSITO QUE AM-

PARAN MERCANCÍA GUARDADA EN ALMACENES GENERALES DE DEPÓSI-

TO (INSTITUCIONES AUXILIARES DE CRÉDITO). 0 EN BODEGAS HA-

BILITADAS POR ESTOS MISMOS ALMACENES GENERALES DE DEPÓSITO. 

SÓLO LAS MERCANCÍAS NO PERECEDERAS SON ACEPTADAS COMO PREN 

DA. 

4.4.3 PRESTAMO DE HABILITACION 0 AVIO.- ESTE TIPO DE.CR( 

DITO SE OBTIENE A TRAVÉS DE LA BANCA DE. DEPÓSITO Y. TAMBIÉN 

DE LA BANCA FINANCIERA. MANEJÁNDOSE A UN PLAZO DE UNO A 

TRES AÑOS. DEPENDIENDO PRIMORDIALMENTE EL PLAZO DE LA OPE-

RACIÓN DEL CICLO DE PRODUCCIÓN Y VENTA DE LA EMPRESA DE -

QUE SE TRATE. 

EL MONTO MÁXIMO DE ESTE CRÉDITO ES HASTA DE UN 70 % DE LAS 

GARANTÍAS OFRECIDAS A LA INSTITUCIÓN DE CRÉDITO. UTILIZAN-

DOSE EL CRÉDITO BÁSICAMENTE PARA LA OBTENCIÓN 0 COMPRA DE 

MATERIA PRIMA Y TRANSFORMACIÓN DE LA MISMA A PRODUCTO TER-

MINADO. ASÍ COMO PARA PAGOS DE SALARIOS INVOLUCRADOS EN LA 

TRANSFORMACIÓN DE DICHA MATERIA PRIMA. EL CRÉDITO SIRVE -" 

PARA FRODUCIR. SÓLO SE DÁ A FÁBRICAS Y LAS GARANTÍAS SON -

LAS MISMAS MATERIAS QUE SE VAN A COMPRAR Y PUEDE ADICIONAR 

SE A ESTA GARANTÍA ALGÚN INVENTARIO SI SE QUIERE AUMENTAR-

LA BASE Y CONSEGUIR MAYOR CRÉDITO. 
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POR ESTE TIPO DE CRÉDITO EL BANCO NOS COBRA UNA TASA DE IN 

TERÉS SOBRE SALDOS INSOLUTOS POR LO QUE. AUNQUE APARANTE--

MENTE. PUEDA SER IGUAL A LA TASA DE PRÉSTAMO DIRECTO. 0 AL 

PRENDARIO. EL INTERÉS QUE PAGUEMOS SERÁ MÁS BAJO DE ACUER-

DO AL CÁLCULO DEL PAGO DE INTERESES, ADEMÁS DE ESTA TASA-

DE INTERÉS, NORMALMENTE. EL BANCO NOS COBRA UNA COMISIÓN - 

POR APERTURA DE CRÉDITO, MISMA QUE SE LIQUIDA EN EL MOMEN-

TO DE FIRMAR ESTE CONTRATO. ESTE CONTRATO SE HACE A TRA--

VÉS DE UNA ESCRITURACIÓN. ANTE NOTARIO PÚBLICO Y QUEDA INS-

CRITA EN EL REGISTRO PÚBLICO DE LA PROPIEDAD Y DEL COMER--

CIO PARA EFECTOS DE HACER SABER QUE LA EMPRESA TIENE EN --

GRAVAMEN, EN PRIMER TÉRMINO. CON UNA INSTITUCIÓN DE CRÉDI-

TO. 

4.4,4 PRESTAMO CON CARANTIA COLATERAL.- ESTE TIPO DE FI-

NANCIAMIENTO NOS SIRVE PRINCIPALMENTE PARA FINANCIAR VEN-

TAS INDOCUMENTADAS, LAS CUALES HACEMOS A BASE DE CONTRARRE 

CIBOS 0 A BASE DE SIMPLES ACUSES DE RECIBO. 

EN ESTE TIPO DE OPERACIONES. LAS INSTITUCIONES DE CRÉDITO-

ACEPTAN NEGOCIACIONES CON EMPRESAS DE RECONOCIDA SOLVENCIA 

MORAL Y ECONÓMICA. LO QUE EN LA BANCA SE DENOMINAN COMO --

"EMPRESAS TRIPLE A". 

Los ACUSES DE RECIBO 0 CONTRARRECIBOS SE CEDEN MEDIANTE --

CONTRATO A UNA INSTITUCIÓN DE CRÉDITO. ENTREGANDO LOS CON- 
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TRARRECIBOS AL REALIZARLO. LA INSTITUCIÓN COBRARÁ ESOS --

CONTRARRECIBOS EN CASO DE NO RECIBIR EL PAGO DEL CRÉDITO.-

ESTO SE HACE APOYADO EN CONTRATO QUE TIENE EN SU PODER. 

PARA ESTA OPERACIÓN SE ELABORA UN CONTRATO DE CESIÓN DE DI 

RECHOS MEDIANTE EL CUAL SE CEDEN AL BANCO LOS DERECHOS DE-

LOS CONTRARRECIBOS; 0 SEA. QUE UN CONTRARRECIBO PARA PAGAR 

SE A 60 DÍAS SERÁ A FAVOR DE NUESTRA COMPAÑÍA Y A CARGO DE 

NUESTRO CLIENTE. DICHO DOCUMENTO NO ES UN TÍTULO DE CRÉDj 

T0. POR LO CUAL NO SE PUEDE ENDOSAR A OTRA PERSONA. ES  POR 

ÉSTO QUE MEDIANTE EL CONTRATO DE CESIÓN DE DERECHOS', CEDE-

MOS LOS MISMOS A FPVOR DE UN BANCO. 

DICHO CONTRATO SE CELEBRA ANTE CORREDOR PÚBLICO O NOTARIO-

PÚBLICO; NORMALMENTE EN ESTA OPERACIÓN LOS CONTRARRECIBOS-

QUE SON GARANTÍA DEL PAGARÉ QUE LE FIRMAMOS AL BANCO. VEN-

CEN EN FECHA POSTERIOR A LA DEL PAGARÉ: 0 SEA. QUE TENDRE-

MOS QUE LIQUIDAR ESE PAGARÉ Y CONTRA ÉSTO EL BANCO NOS DE-

VOLVERÁ LOS CONTRARRECIBOS Y EL CONTRATO DE CESIÓN DE DERE 

CHOS PARA QUE NOSOTROS LE PODAMOS COBRAR A NUESTRO CLIENTE. 

AL REVERSO DEL PAGARÉ FIRMADO AL BANCO SE ANOTAN LOS CON--

TRARRECIBOS QUE SE ESTAN CEDIENDO EN GARANTÍA COLATERAL. - 

EL BANCO NO NOS PODRÁ PRESTAR MÁS DE - UN 90 % DEL IMPORTE - 

DE LOS CONTRARRECIBOS QUE DEJAMOS EN GARANTÍA. SIENDO LO - 

MÁS COMÚN QUE NOS FINANCIE HASTA UN DUX DE SU VALOR. 
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EL PLAZO PARA ESTE T'PO DE CRÉDITOS ES EL MISMO DEL PRÉSTA 

MO DIRECTO. ASÍ COMO LA TASA DE INTERÉS ES LA MISMA. EN - 

ESTA OPERACIÓN SE CARGA TAMBIÉN UNA PEQUEÑA CANTIDAD PARA 

EL PAGO DE HONORARIOS DEL NOTARIO 0 CORREDOR, 

LA VENTAJA QUE EXISTE SOBRE EL PRÉSTAMO DIRECTOS ES QUE EL 

BANCO. POR TENER UNA GARANTÍA COLATERAL. NOS PODRÁ DAR UNA 

.LÍNEA DE CRÉDITO MAYOR QUE EN PRÉSTAMO DIRECTO. EL CRÉDI-

TO CON GARANTÍA COLATERAL NO TIENE RENOVACIÓN PORQUE LOS - 

CONTRARRECIBOS QUE QUEDAN EN GARANTÍA TIENEN UN PLAZO DE - 

VENCIMIENTO INAMOVIBLE. 

4,4.5 DESCUE¥NTO DE DOCUMENTOS.- TAMBIÉN CONOCIDO COMO --

DESCUENTO MERCANTIL. SE  LE DENOMINA POR ESTE SEGUNDO NOM-

BRE YA QUE LAS INSTITUCIONES DE CRÉDITO ÚNICAMENTE VAN A - 

DESCONTAR DOCUMENTOS DE OPERACIONES ENTRE COMERCIANTES 0 - 

INDUSTRIALES. 

ESTA ES UNA OPERACIÓN DE CRÉDITO A CORTO PLAZO CON TASAS - 

DE INTERÉS Y PLAZOS IGUALES A LAS DEL PRÉSTAMO DIRECTO. 

PARA OBTENER EL FINANCIAMIENTO DEBEMOS ENDOSAR EN PROPIE-

DAD AL BANCO LOS DOCUMENTOS DE NUESTROS CLIENTES. EL BAN-

CO NOS FINANCIARÁ EL IUO G DE LOS MISMOS. DESCONTANDO POR 

ANTICIPADO LOS INTERESES DE LA OPERACIÓN. 
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4.4.6 DESCUENTO DE CREDITO EN LIBROS.- ESTA OPERACIÓN. ES  

UTILIZADO PARA FINANCIAR VENTAS INDOCUMENTADAS EXCLUSIVA--

MENTE. EN ESTAS OPERACIONES. LAS INSTITUCIONES DE CRÉDITO-

QUE OTORGAN ESTE TIPO DE FINANCIAMIENTO EXIGEN QUE LOS CON 

•TRARRECIBOS QUE SOLICITEMOS SEAN FINANCIADOS. DEBEN SER A 

CARGO DE EMPRESAS DE RECONOCIDA SOLVENCIA MORAL Y ECONÓMI-

CA (TRIPLE A). 

EL NÚMERO DE EMPRESAS DE LAS CUALES LOS BANCOS OPERAN CON-

TRARRECIBOS ES MUY LIMITADO. PERO TRATÁNDOSE DE EMPRESAS  

AUMENTA IMPORTANTES. ES  UN FINANCIAMIENTO QUE NOS DEBE IN-

TERESAR CONOCER. 

PARA ESTA OPERACIÓN SE CELEBRA UN CONTRATO CON EL BANCO A 

PLAZO DE UN AÑO. EL CUAL PUEDE SER RENOVADO CADA AÑO SI --

NINGUNA DE LAS PARTES SE OPONE A ELLO (BANCO Y EMPRESA). -

ASIMISMO PODRÁ SER AMPLIADO 0 DISMINUIDO CON UN NUEVO CON-

TRATO. POR CUYA APERTURA EL BANCO COBRARÁ UNA COMISIÓN SE-

UTILICE .O NO EL CRÉDITO, Y POR LA RENOVACIÓN DE DICHO COt 

TRATO, AMPLIACIONES 0 DISMINUCIONES. VOLVERÁ A COBRAR DI-

CHA COMISIÓN. 

PARA ESTA OPERACIÓN. DESPUÉS DE HABERSE FIRMADO EL CONTRA-

TO POR AMBAS PARTES. PARA PODER OBTENER NOSOTROS EL PRÉSTA 

M0. DEBEREMOS LLEVAR LOS CONTRARRECIBOS DE NUESTROS CLIEN-

TES SEPARADOS POR CLIENTE Y POR FECHA DE COBRO. ACOMPAÑÁN- 
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DOLOS POR LETRAS DE CAMBIO QUE COINCIDAN EN CUANTO A VENCj 

MIENTO. CON LA FECHA DE PAGO DE LOS CONTRARRECIBOS, DICHAS 

LETRAS SERÁN GIRADAS POR NOSOTROS A CARGO DE NUESTROS CLIEN 

TES Y A FAVOR DEL BANCO. LOS CUALES• NATURALMENTE. ESTARÁN 

SIN ACEPTAR. YA QUE ESE TIPO DE CLIENTES NO TRABAJA A BASE 

DE DOCUMENTOS. 

EN EL CONTRATO SE MENCIONAN DOS CUENTAS DE CHEQUES: LA - -

CUENTA NORMAL ES LA QUE TODOS USAMOS PARA HACER NUESTROS -

PAGOS. Y UNA CUENTA ESPECIAL EN LA QUE NO.SE ENTREGA CHE --

CUERA. Y QUE EL BANCO UTILIZA PARA OBLIGARNOS A DARLE UNA- 

RECIPROCIDAD EN CUENTA DE CHEQUES POR EL CRÉDITO QUE NOS -

HA OTORGADO. 

ESTA OPERACIÓN ES A CORTO PLAZO E INDEPENDIENTEMENTE DE --

QUE EL CONTRATO QUE MENCIONAMOS ES A UN AÑO. EL BANCO NOS 

FINANCIARÁ ÚNICAMENTE CONTRARRECIBOS A PLAZO NO MAYOR DE -

130 Dl AS. LA TASA DE INTERÉS. COMO TODAS LAS OPERACIONES-

A CORTO PLAZO. SERÁ "FLAT". 

EL BANCO HACE LA COBRANZA. Y ÉSTO REPRESENTA UNA VENTAJA - 

EN RELACIÓN CON EL PRÉSTAMO EN GARANTIA COLATERAL. LA CO-

MISIÓN QUE NOS COBRA EL BANCO ES SOBRE EL MONTO DEL CONTR8 

TO. 

4.4.7 PRESTAMO REFACCIONARLO.-  ESTE TIPO DE CRÉDITO LO - 
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OTORGA LA BANCA. FINANCIERA A UN PLAZO MÁXIMO DE 15 AÑOS Y 

ES UTILIZADO POR LAS EMPRESAS PARA LA ADQUISICIÓN DE MAQUI 

NARIA PARA SU INDUSTRIA. 

LA TASA DE INTERÉS QUE SE COBRA ES SOBRE SALDOS INSOLUTOS-

Y AUNQUE EN EL PLAZO SE SEÑALA QUE ES A UN MÁXIMO DE 15 --

AÑOS. NORMALMENTE SE. OPERA DE 5 A 7 AÑOS. 

EN ESTE TIPO DE FINANCIAMIENTO. LAS INSTITUCIONES DE CRÉDI 

TO OTORGAN HASTA UN 70 % DE LA GARANTÍA OFRECIDA, LA CUAL-

SERÁ LA MÁQUINA QUE SE ADQUIERE Y ALGUNA OTRA MÁQUINA QUE 

SE OFRESCA EN GARANTfA. PARA ÉSTO SE CELEBRA UN CONTRATO-

ANTE NOTARIO PÚBLICO.' EL CUAL SE INSCRIBE EN EL REGISTRO - 

.PÚBLICO DE LA PROPIEDAD Y DEL COMERCIO. EN EL QUE SE INDI-

CA EL GRAVAMEN QUE PESA SOBRE-LA EMPRESA A FAVOR DE LA IN&. 

TITUCIÓN DE CRÉDITO. ESTE PRÉSTAMO ES EL MÁS ADECUADO PA-

RA'LA ADQUISICIÓN DE MAQUINARIA POR EL PLAZO AL QUE SE OB-

TIENE, EL CUAL NOS PERMITE NO DISTRAER. NUESTRO CAPITAL DE 

TRABAJO. 

41.4.8 PRESTAMO HIPOTECARIO INDUSTRIAL,- Lo OTORGA LA BAN 
CA FINANCIERA Y SE UTILIZA PARA PAGAR PASIVOS A CORTO PLA-

ZO. DANDO COMO CONSECUENCIA UN AUMENTO EN EL CAPITAL DE 

TRABAJO DE LA EMPRESA• TIENE COMO PLAZO MÁXIMO DE 15 ANOS, 

PERO LO NOMAL ES QUE SE TRABAJE A rw AÑOS. LA  TASA DE INTL 

RÉS ES SOBRE SALDOS INSOLUTOS, Y EN GARANTÍA DE ESTE CRÉDI 
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TO NORMALMENTE SE OTORGAN TODOS LOS ACTIVOS DE LA EMPRESA. 

ESTA OPERACIÓN SE CELEBRA CON UN CONTRATO A".TE NOTARIO Pú-

BL!CO Y SE INSCRIBE EN EL REGISTRO PÚBLICO DE LA PROPIEDAD 

Y DEL COMERCIO Y El_ GRAVÁMEN A CARGO DE LA EMPRESA Y A FA-

VOR DEL BANCO. 

4.4.9 ARRENDAMIENTO FINANCIERO.-  EL TRATO SE HACE CON 

UNA ARRENDADORA Y PUEDE SER FINANCIADO HASTA EL 100% DE LO 

QUE SE VA A ADQUIRIR. LA  TASA DE INTERÉS QUE SE MANEJA ES 

ALTA. EN. COMPARACIÓN CON EL PRÉSTAMO REFACCIONARIO. EN EL 

ARRENDAMIENTO FINANCIERO NO SE GRAVA A LA EMPRESA COMO EN 

EL PRESTA REFACCIONARIO. 

ESTE TIPO DE CRÉDITO LO OBTENEMOS. NO DE PARTE DE LOS BAN-

COS, SINO DE LAS ARRENDADORAS FINANCIERAS.. LAS CUALES. EN 

MUCHOS CASOS. ESTAN ASOCIADAS CON ALGÚN BANCO PARA OFRECER 

DICHOS CRÉDITOS. ESTE TIPO DE FINANCIAMIENTO NOS SIRVEN - 

PARA ADQUIRIR ACTIVOS FIJOS COMO SON MAQUINARIA Y EQUIPO. 

PARA ADQU[PIR UN ACTIVO FIJO A TRAVÉS DE ESTE TIPO DE FI-

NANCIAMIENTO. SE ELABORA UN CONTRATO PREVIO A LA COMPRA --

CON LA ARRENDADORA. EN ÉL SE FIJAN MONTO Y PLAZO DEL MISMO 

Y SE MENCIONAN EL ACTIVO QUE VA A SER MATERIA DEL ARRENDA-

MIENTO FINANCIERO. 
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NUESTRO PROVEEDOR DEBERÁ FACTURAR A NOMBRE OE LA ARRENDADO 

RA AÚN CUANDO PARA EFECTOS FISCALES Y FINANCIEROS. EL ACTI 

VO QUEDE REGISTRADO COMO NUESTRO Y NO DE LA ARRENDADORA.  

AI TÉRMINO DEL CONTRATO. LA  ARRENDADORA NOS FACTURA DICHO-

EQUIPO A UN VALOR SIMBÓLICO QUE PUEDE SER DE UN PESO 0 UN 

DÓLAR. DE ACUERDO A LA MONEDA EN QUE SE PACTÓ LA OPERACIÓN. 
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4,5 FINANCIAMIENTOS POR MEDIO DE LOS FIDEICOMISOS DEL GO-
BIERNO FEDERAL DE APOYO A LAS EMPRESAS: 

EL. GOBIERNO FEDERAL A TRAVÉS DEL BANCO DE MÉXICO Y NACIO--

N4L FINANCIERA. HA INSTITUÍDO UNA SERIE DE FONDOS DESTINA-

S A APOYAR A TODOS LOS SISTEMAS ECONÓMICOS DEL PAÍS. Es-
TOS FONDOS REPRESENTAN UNA GRAN ALTERNATIVA DE APOYOS rt--
.NANCIEROS Y ESTÍMULOS FISCALES PARA TODO TIPO DE EMPRESAS-

SIN IMPORTAR SU TAMAÑO. YA QUE PUEDEN OBTENERSE DESDE LAS 

GRANDES FIRMAS HASTA PFQUEÑAS Y MEDIANAS EMPRESAS. A CON-

TINUACIÓN MENCIONO ALGUNOS DE LOS FONDOS MÁS IMPORTANTES.-

ASÍ COMO SUS CARACTERÍSTICAS. BENEFICIARIOS A QUIENES SE -. 

DESTINAN. SUS VENTAJAS,  ETCÉTERA. 

4.5..1 FONDO DE EQUIPAMIENTO. INDUSTRIAL (FONEI). EL OBJETI 
VO DE ESTE FONDO ES PROMOVER EL ESTABLECIMIENTO O MODERNI-

ZACIÓN DE EMPRESAS INDUSTRIALES QUE DESTINEN PARTE DE SU -

PRODUCCIÓN A MERCADOS DEL EXTERIOR. SUSTITUYAN EFICIENTE--

MENTE IMPORTACIONES DE BIENES DE PRODUCCIÓN. SE  DEDIQUEN A 

LABORES DE MAQUILA CUANDO TENGAN UN MERCADO EXTERIOR ASEGQ 

RARO. 0 BIÉN QUE REALICEN OTRAS ACTIVIDADES QUE. EN FORMA-

EFICIENTE AHORREN 0 GENEREN DIVISAS. PARTICULARMENTE LAS -

QUE SE REFIEREN A ESTRUCTURA TURÍSTICA. 

LAS OPERACIONES DE ESTE FONDO SON: APOYO FINANCIERO PARA 



LA FORMULACIÓN DE ESTUDIOS DE VIABILIDAD TÉCNICA. FCONÓMI-

CA Y FINANCIERA Y PARA LA REALIZACIÓN DE PROYECTOS. INCLUL 

DOS LOS ESTUDIOS DE INGENIERÍA; FINANCIAMIENTO PARA LA INS 

TALACIÓN Y/O MODERNIZACIÓN DE INDUSTRIAS; CRÉDITOS PARA LA 

ADQUISICIÓN DE MAQUINARIA. EQUIPO Y OTROS BIENES. 

Los BENEFICIARIOS PUEDEN SER LOS INDUSTRIALES QUE DESEEN -

ESTABLECER NUEVAS EMPRESAS 0 MEJORAR LAS EXISTENCIAS CON - 

EL PROPÓSITO FUNDAMENTAL DE MEJORAR EL COMERCIO EXTERIOR - 

DEL PAÍS.• 

4.5.2 FONDO NACIONAL DE FOMENTO INDUSTRIAL (FONAFI). EL - 

OBJETIVO DE ESTE FONDO ES EL DE APOYAR Y ALENTAR MEDIANTE-

APORTACIONFS TEMPORALES DE CAPITAL SOCIAL A LAS EMPRESAS - 

INDUSTRIALES DE NUEVA CREACIÓN 0 A LAS YA EXISTENTES QUE - 

REQUIERAN FORTALECIMIENTO. CUANDO LOGRAN GENERAR EMPLEO; - 

UTILIZAR MEJOR LOS RECURSOS NATURALES. CONTRIBUYAN AL DES8 

RROLLO REGIONAL Y A LA DESCENTRALIZACIÓN INDUSTRIAL. 

LAS OPERACIONES DE ESTE FONDO. SON.- PARTICIPAR HASTA CON UN 

33% EN EL CAPITAL SOCIAL DE LAS EMPRESAS REPRESENTADAS POR 

ACCIONES COMUNES O PREFERENTES; PROMOVER LA EMISIÓN Y COLO 

CACIÓN DE ACCIONES Y OBLIGACIONES DE EMPRESAS INDUSTRIALES; 

ESTIMULAR LA PARTICIPACIÓN DE INSTITUCIONES PRIVADAS DE --

CRÉDITO EN EL CAPITAL. MEDIANTE LA GARANTÍA TEMPORAL Y PAR 

1 



CIAL DE COMPRA DE LAS INVERSIONES QUE HAGAN; FOMENTAR LA - 

APORTACIÓN DE PARTICULARES EN EL CAPITAL SOCIAL DE ALGUNAS 

EMPRESAS QUE REQUIERAN NUEVOS FONDOS. OFRECIÉNDOLES UNA GA 

RANTÍA PARCIAL DE COMPRA DE LAS INVERSIONES QUE HAGAN. 

LA °ESTRICC!ÓN QUE EXISTE PARA OTORGAR ESTE FONDO. ES  QUE 

NO SE TRATE DE LA REESTRUCTURACIÓN FINANCIERA DE LA EMPRE-

SA 0 BIEN DE SOLIUCIONAR SUS PROBLEMAS DE PASIVO. DEBERÁ - 

EN TODO CASO DE EXISTIR DEMANDA REAL DEL PRODUCTO POR FA-

BRICAR Y QUE LA CAPACIDAD INSTALADA PRODUCTIVA St SE TRATA 

DE UNA AMPLIACIÓN QUE NO SEA SUFICIENTE. 

4.5.3 FONDO DE GARANTIA Y FOMENTO A LA INDUSTRIA MEDIANA 

Y PEQUEÑA (FOGAIN). EL OBJETIVO DE ESTE FONDO ES EL DE --

ATENDER LAS NECESIDADES DE CRÉDITO DE LOS PEQUEÑOS Y MEDIA 

NOS INDUSTRIALES POR CONDUCTO DE LAS INSTITUCIONES PRIVA--

DAS. ESPECIALMENTE BANCOS DE DEPÓSITO. SOCIEDADES FINANCIE 

RAS Y UNIONES DE CRÉDITO. 

LOS CRÉDITOS QUE OTORGA EL FONDO SON DE HABILITACIÓN 0 - -

Avfo. REFACCIONARIOS E HIPOTECARIO INDUSTRIAL. SON CRÉDI-

TOS PARA LA ADQUISICIÓN DE MATERIAS PRIMAS NECESARIAS EN -

LA FABRICACIÓN DE LOS PRODUCTOS; PAGO DE RAYAS 0 SALARIOS-

DE PERSONAL; Y. EN GENERAL. PARA CUBRIR LOS GASTOS DIREC--

TOS DE EXPLOTACIÓN DURANTE UN PERÍODO DETERMINADO; PARA -- 
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ATENDER PEDIDOS EXTRAORDINARIOS; INCREMENTAR PRODUCCIÓN, - 

COMPRA E INSTALACIÓN DE MAQUINARIA Y EQUIPO; CONSTRUCCIÓN. 

ADQUISICIÓN. AMPLIACIÓN 0 MODIFICACIÓN DE LOS INMUEBLES Y 

PARA EL PAGO Y CONSOLIDACIÓN DE CRÉDITOS. (4) 

4,5,4 FONDO NACIONAL DE ESTUDIOS DE PREINVERSION.- EL OB-

JETIVO DE ESTE FONDO ES EL DE OTORGAR FINANCIAMIENTOS PARA 

ESTUDIOS DE PREINVERSIÓN DE ALTA PRIORIDAD PARA EL DESARRO 

LLO, TANTO PARA EL SECTOR PÚBLICO COMO PARA EL PRIVADO. PA 

RA LA LOCALIZACIÓN E IDENTIFICACIÓN DE NUEVOS PROYECTOS IN 

DUSTRIALES. EL APROVECHAMIENTO DE LOS RECURSOS EXISTENTES. 

Y PARA LA ORGANIZACIÓN DE LAS EMPRESAS. 

LAS OPERACIONES QUE MANEJA EL FONDO SON LAS DE OTORGAR CRÉ 

DITOS CON DURACIÓN DE TRES A OCHO AÑOS Y CON UN PERÍODO DE 

GRACIA POR EL TIEMPO QUE DURE LA ELABORACIÓN DEL ESTUDIO.-

EL CUAL NO PUEDE EXCEDER DE 24 MESES.. (5) 

3.5.5 FONDOS MIXTOS REVOLVENTES PARA ESTUDIOS DE PREINVER 

SION,- ESTOS FONDOS ESTABLECIDOS EN CADA UNA DE LAS ENTIDA 

DES FEDERATIVAS. TIENEN COMO FUNCIONES ESPECÍFICAS LAS DE 

IDENTIFICAR. PROMOVER Y ELABORAR LOS ESTUDIOS DE PREINVER- 

(4) SECRETARIA DE COMERCIO, POSIBILIDADES INDUSTRIALES. --

INSTRUMENTOS DE PROMOCIONES INDUSTRIALES (2A.ED.) 1974, 

(5) OP. CIT. 
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SIÓN QUE TIENDAN A FOMENTAR LA CREACIÓN DE EMPRESAS EN LA 

ENTIDAD, 

BÁSICAMENTE. SON TRES LAS FUNCTONES PRIMORDIALES•QUE REALI 

ZA EL FONDO: PRIMERO, SI LA INVERSIÓN NO ES FACTIBLE ABSOR 

BERÁ EL COSTO QUE IMPLICÓ EL DESARROLLO DE LA INVESTIGA-  -

CIÓN: SEGUNDO. SI  LA INVERSIÓN ES FACTIBLE. PERO EL EMPRE-

SARIO. POR CUALQUIER CIRCUNSTANCIA. NO DESEA INVERTIR. EL 

FONDO ADQUIRIRÁ EL ESTUDIO Y LO PROPONDRÁ A OTROS INVERSIO 

N[STAS: Y TERCERO. EL COSTO DEL ESTUDIO PUEDE SER FINANCIA 

DO POR OTROS FONDOS. POR EJEMPLO. EL FONDO NACIONAL DE ES-

TUDIOS DE PREINVERSIÓN. (6) 

(6) SECRETARIA DE COMERCIO, OPA CITA 



CAPITULO QUINTO 

CONCLUSIONES 

1.- LAS INVERSIONES DE CAPITAL SON UNA ASIGNACIÓN DE RECUA 

SOS QUE HACEMOS EN EL PRESENTE CON EL FÍN DE OBTENER UN BE 

NEFICIO DURANTE VARIOS AÑOS EN El FUTURO. 

2.- LAS DECISIONES DE INVERSIÓN SE APOYAN EN LOS PRESUPUES 

TOS DE CAPITAL Y CONSTITUYEN UNA DE LAS ACTIVIDADES MÁS IM 

PORTANTES DE LA ADMINISTRACIÓN FINANCIERA DE LAS EMPRESAS. 

3.- EL PRESUPUESTO DE CAPITAL COMPRENDE TODO EL PROCESO DE 

PLANEAMIENTO DE LOS GASTOS CUYAS UTILIDADES SE ESPERA QUE-

SE EXTIENDAN MÁS ALLÁ DE UN AÑO. 

4.- LAS DECISIONES DE INVERSIÓN SON DE VITAL IMPORTANCIA - 

PORQUE UNA VEZ TOMADAS. ES  MUY DIFÍCIL RETRACTARSE DE ELLAS 

POR EL MONTO DE LOS RECURSOS HUMANOS Y ECONÓMICOS QUE SE - 

PONEN EN JUEGO. 

5.- SE HACE NECESARIO CLASIFICAR LOS DIVERSOS TIPOS DE IN-

VERSIONES PARA DETERMINAR LA IMPORTANCIA Y ASIGNARLES PRIO 

RIDADES A CADA UNO DE ELLOS PARA SU REALIZACIÓN 0 RECHAZO. 
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6.- LAS INVERSIONES SE CLASIFICAN EN: INVERSIONES OBLIGATQ 

RIAS, INVERSIONES NO LUCRATIVAS. INVERSIONES CUYA RENTABI-

LIDAD ES DIFICIL DE MEDIR, PROYECTOS DE REEMPLAZO. PROYEC-

TOS DE EXPANSIÓN. INVESTIGACIÓN Y DESARROLLO, Y. OTROS. 

7.- Los PROYECTOS DE INVERSIÓN. PUEDEN SURGIR EN CUALES- --
QUIERA DE LAS ÁREAS DE LA EMPRESA Y DE CUALQUIER INTEGRAN-

TE DÉLA MISMA. 

8.- LA 'FUNCIÓN DE DECISIÓN DE INVERSIONES. ES  ALTAMENTE -- 

CENTRALIZADA. RECAE EN LOS NIVELES EJECUTIVOS. 

9.- UNA VEZ DESARROLLADOS LOS PLANES DE INVERSIÓN SE PROC9 

DE A SU EVALUACIÓN ECONÓMICA. 

10.- EXISTEN DOS TIPOS-  FUNDAMENTALES DE MÉTODOS PARA EVA-

LUAR PROYECTOS DE INVERSIÓN. LOS QUE NO TOMAN EN CUENTA EL 

VALOR DEL DINERO EN EL TIEMPO Y LOS QUE Si LA TOMAN. 

11.- Los MÉTODOS QUE NO TOMAN EN CUENTA EL VALOR DEL DINE-
RO EN EL TIEMPO SON:.EL MÉTODO DE RECUPERACIÓN. Y. EL MÉTO-

DO DE RENDIMIENTO SOBRE LA INVERSIÓN. 

12.'- Los MÉTODOS QUE SI TOMAN EN CUENTA El. VALOR DEL DINE-

RO EN EL TIEMPO 'SON: EL MÉTODO DE VALOR ACTUAL: MÉTODO DE 

CAPITALIZACIÓN DE UTILIDADES: MÉTODO TASA PROMEDIO DE REN-

DIMIENTOS; MÉTODO DE TASA: DE RENDIMIENTO. 
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13.- EXISTEN VARIAS FUENTES TANTO INTERNAS COMO EXTERNAS - 

DE LAS EMPRESAS PARA FINANCIAR PARCIAL 0 TOTALMENTE LOS --

PROYECTOS DE INVERSIÓN. 

111.- DENTRO DE LAS FUENTES INTERNAS DE QUE DISPONE LA EM-

PRESA TENEMOS: LA RETENCIÓN DE LAS UTILIDADES; LA EMISIÓN-

DE ACCIONES PREFERENTES Y EL FINANCIAMIENTO MEDIANTE UNA -

EMISIÓN DE OBLIGACIONES. 

15.- DEL MEDIO EXTERNO TENEMOS LOS FINANCIAMIENTOS BANCA--

RIOS Y DE INSTITUCIONES DE CRÉDITO. LOS CUALES OTORGAN LOS 

SIGUIENTES CRÉDITOS: PRÉSTAMO DIRECTO ; PRÉSTAMO PRENDARIO; 

PRÉSTAMO DE HABILITACIÓN 0 AVÍO; PRÉSTAMO CON GARANTÍA CO-

LATERAL; DESCUENTO DE DOCUMENTOS; DESCUENTO DE CRÉDITO EN 

LIBROS; PRÉSTAMO REFACCIONARIOi PRÉSTAMO HIPOTECARIO 1NDUJ 

TRIAL; ARRENDAMIENTO FINANCIERO. 

16.- OTRO MEDIO DE FINANCIAMIENTO EXTERNOS SON LOS FIDEICQ 

MISOS DEL GOBIERNO FEDERAL DE APOYO A LAS EMPRESAS. DE LOS 

CUALES TENEMOS LOS SIGUIENTES: EL FONDO DE EQUIPAMIENTO IN 

DUSTRIAL; FONDO NACIONAL DE FOMENTO INDUSTRIAL: FONDO DE - 

FOMENTO A LA INDUSTRIA MEDIANA Y PEQUEÑA: FONDO NACIONAL - 

DE ESTUDIOS DE PREINVERSIÓN Y FONDOS MIXTOS REVOLVENTES PA 

RA ESTUDIOS DE PREINVEPSIÓN 
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