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1. INTRODUCCION. 

Toda obra realizada por el hombre ha sido motivada por una necesidad, 

ya sea estética, de abrigo, de alimento o de supervivencia, y para satisfa­

cerla, se hace necesaria una técnica para planearla, un tiempo para constrJ!ir 

la y los recursos n@cesarios para llevarla a cabo. 

Respecto a la técnfca,se puede decir que actualmente no existe obra -

imaginada por el hombre que no sea posible de realizar, ya que tanto la prQ 

pia tecnologla, como el desarrollo de procesos constructivos, han alcanzado 

horizontes no imaginados. 

En relación al tiempo, tembién podemos afinnar que las nuevas discipl.! 

nas de programación proporcionan al hombre moderno la posibilidad de real i -

zar cualquier obra en condiciones de tiempo que anterionnente se podrlan -

considerar imposibles. 

Pero en referencia al costo (recursos), si bien es U i ntrinsecamente 

ligado con los anteriores elemP.ntos de base, tiene también un valor sustan­

cial hasta cierto punto inconmovible, es decir, los dos factores anteriores 

esUn, en cierta fonoa supeditados al tercero. Es m.is común en nuestra épo­

ca encontrar la palabra incosteable que la palabra irrealizable o inalcansa­

ble y en última instancia podemos decir que si el elemento costo de una obra 

cualquiera esta dentro de los rangos 16gicos acostumbrados para ese momento, 

es posible realizar la mis111a, reduciendo el elemento tiempo y aún supliendo 

en muchos casos las carencias de técnica. 

Particularizando, para un país como el nuestro en que se han present! 

do en tiempos recientes altos tndices de inflación económica es de vital i!!! 

portancia para el profesional que ha de dedicarse a la rama de la construc­

ción ( que es un negocio y col!IO tal debe producir utilidades, dado que si -

no existieran éstas el fracaso de aquel serla inevitable ) , tener una idea -

bastante aproximada de los costos de una obra y llevar un control minucioso 

de éstos, as! com el conocer las diferentes alternativas de obtener un fi­

nanciamiento para escoger la más conveniente y que esté a su alcance para -

utilizarla en cada caso que se le pr@sente. 
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Por lo tanto, en el presente trabajo, trataremos en lo posible de mo! 
trar las diversas fonnas de contratación de obras, la rentabilidad de ~stas, 
los estudios preliminares a su reallzacl6n, la manera de agrupar sus costos 
y planearlos y le dareinos una gran illl)lOrtancia a las diversas maneras de fi 
nanc1ar una obra. 
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I I, FORMAS DE CONTRATACION DE UNA OBRA. 

2.1 NATURALEZA DE UN CONTRATO. 

Un Contrato es un convenio que crea obligaciones. Sus secciones 11sce.!). 
ciales tratan de las partes competentes, asunto del contrato, consideracio­
nes legales, convenio y obligaciones mútuas. 

Un contrato de construcción es un compromiso que se suscribe para CO!!S 

truir un proyecto definido, de acuerdo con los planos y especificaciones, y 
por una cantidad dada, complementarlo y dejarlo disponible para su uso y -

ocupación dentro de cierto tiempo. 

Aunque los contratos son expresados e impllcitos,verbales o escritos, 
los acuerdos entre propietarios y contratistas se reducen de manera univer· 
sal a contratos escritos. 

En la República Mexicana se acostumbra dividirlo en dos partes: 

1). Declaraciones. - Donde se enuncian las: 

a). Intenciones. 
b). Persona 1 ida des. 
c). Capacidades. 

De las partes que intervienen. 

2). CUusulas.- Donde se establecdn los: 

a). Derechos 

b). Obligaciones. 

c). Responsabilidadades. 
De las partes que intervienen. 

En estas cUusulas en construcción se recomienda tengan como m!nimo -
aclarados los conceptos siguientes: 

a). Objeto del contrato. 
b). Importe del contrato. 
c). Forma de pago. 
d). Tiempo de construcci6n. 
e). Reducción de trabajos. 
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f). Aumento de trabajos. 

g). Contingencias imprevistas de fuerza mayor. 

h). Contingencias previstas en el contrato. 

i). Relaciones con terceros. 

j). Garantfas. 

k). Responsabil ldades. 

1). Obligaciones. 

m). Sanciones. 

n). Arbitraje. 

2.2 TIPOS DE CONTRAT~CION. 

Según los ordenamientos legales de la República Mexicana existen dos 

tipos de contrataci6n. 

De prestaci6n de Servicios 
Profes lona 1 es. 

De compromiso empresarial 

1 De Administración. 

1 

De precios unitarios 
De precio alzado 

Contratos de prestación de. servicios profesionales. 

En este tipo de obras pueden presentarse dos casos: 

l. Que el profesional esté a sueldo fijo. Hay el inconveniente para el -

cliente, de que estas circun~tancias el encargado no tiene interés en que -

se tennine pronto la obra. 

2. Cuando el profesional administra el capital del propietario, cobrando 

un porcentaje de la obra. 

Contratos de compr011iso empresarial. 

Precios Unitarios. 

Cuando el volumen de trabajo no puede detenninarse con exactitud por -

anticipado, de ordinario se emplea un contrato a precios unitarios que tttne 

muchas ventajas. Esta clase de contratos fija un precio por cada unidad de -

trabajo. 
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Los contratos a precios unitarios penniten variar en fonna razonable 

las cantidades de las diversas partidas del trabajo sin órdenes fonnales -

de l!lOdificación. Los planos y las especificaciones deben estar completos en 

todos sus aspectos, de manera que pennitan al contratista evaluar la magni­

tud¡ complejidad del proyecto. Las cantidades de obra sobre las cuales se 

reciben ofertas son cantidades estimadas,detenninadas por el ingeniero del 

propietario para indicar el tama~o del compromiso y para comparar las pro -

puestas. Los pagos al contratista se hacen por la cantidad de unidades de 

cada partida de trabajo real izada en la obra. 

Con el fin de que el contratista esté protegido contra una amplia va­

riación entre la cantidad de trabajo propuesta y 13 cantidad de trabajo re! 

!izada, sin el beneficio de un ajuste de precio, se acostumbra que el contra 

to disponga que los precios unitarios se apliquen dentro de un Intervalo, -

como del 25\ abajo y del 25~ arriba de las cantidades especificadas. 

El propietario, ya sea directamente o através de un ingeniero, debe -

sostener la fuerza de campo necesaria para detenninar las cantidades, ya que 

éstas son la base del pago al contratista. En el contrato de precios unita -

rlos el costo final para el propietario no se conoce hasta que se tennina la 

obra J cuando ya han sido total Izadas las unidades que contiene cada partida 

de trabajo. 

Contratos a precio allado. 

Se emplea un contrato a precio alzado cuando es posible establecer con 

seguridad, sobre los planos, los volúmenes de obra estipulados en el contra­

to y si se tienen en el pals las condiciones que garanticen cierta estabili­

dad en el precio de los lnsuioos. 

La mayorla de la construcción de edificios se hace usando este método. 

El contratista conviene en construir el proyecto por un precici fijo. 

Si los planos y las especificaciones son indef·lnidos, el contratista 

se ve forzado a incrementar su propuesta para cubrir las peores condiciones -

anticipadas o para especular sobre las incertidumbres, las modificacia.ies y 

las órdenes de trabajo extra que se originan después de finnar el contrato 
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hacen el trabajo ~s complicado y costoso para el propietario de lo que hu­

biese sido de otra fonna. Si pueden eliminarse éstas dificultades, el propi~ 

tario sabr5 por anticipado cual ser5 el costo del trabajo al tenninarse. 

Formas de Contratación por Compromiso Empresarial. 

En general, los contratistas consiguen contratos al entrar a concurso 

o por negociacior,~s. No obstante, las dependencias y organismos del Gobierno 

Federal y la mayor!a de los Gobiernos Estatales y Municipales en general otQ.r 

gan, por ley los contratos solo por concurso. Sin embargo, ciertas dependen­

cias federales, por razones de segur;dad o de urgencia, pueden restringir los 

concurso a una lista seleccionada y en estos casos,no harán un concurso abie! 

to al público. 

Nonnalmente, los concursos conducen a contratos de precio fijo. Estos 
contratos pueden ser a precio alzado para toda la obra o por precios unita -

rios que se pagan por la cantidad de unidadesprescritas de la obra terminada. 

Aunque los contratos neyociados pueden ser de precio alzado o de precios uni­

tarios, con frecuencia toman otras formas que incorporan cUusulas que penni­

ten comenzar la construcción en ausencia de planos y especificacionescompl~n 

tarias,asimismo tienen primas por pronta ter111inación o cldusulas que establecen 

arreglos de participación de utilidades como un incentivo para el contratista. 

Contratos ftegociados. 

Por di versas razones, los propietarios particulares pueden preferí r e!!. 

trar directamente en negociaciones con uno o mh contrat·istas seleccionados, 

antes de convocar a un concurso. Después de estudiar las cal fficaciones, UP! 

riencia, planta y equipo, recursos financieros y posiblemente los esquetnas -

para realizar el trabajo propuesto, se firma un contrato sin el concurso abi~r 

to o el recibo formal de las propuestas, los beneficios de los contratos nelJ!! 

ciados se limitan en general a la construcción privada. La ley requiere que 

los organismos públicos, excepto durante una urgencia,contraten para los pro 

yectos de obras plibl icas sólo después de la recepción y sobre la base de pro 

puesta competitivas. 

Concursos. 

Es un recurso del propietario o parte contratante para encontrar en -



igualdad de condiciones una proposición conveniente a sus intereses. 

Las ventajas del sistema, son incuestionables para el cliente, y en un 

régimen de libre competencia son convenientes para la empresa agraciada, en 

tanto se cumplan las siguientes premisas. 

!. La convocatoria y los documentos de evaluación sean claros y precisos. 

2. Las empresas invitadas sean muy semejantes en: 

a). Calidad técnica. 

b). Calidad administrativa. 

c). Especialidad constructiva. 

d). Capacidad financiera. 

e). VolU111en de obras anuales. 

3. El tiempo para presentar proposición sea razonable. 

4. El tiempo sugerido para la construcción sea razonable. 

5. El juicio de las propuestas se realice con honradez y justicia. 

6. Se adicione algún instrumento que ante cambios sustanciales de precios 

de materiales y mano de obra pennita su reajuste. 

7. Existan fondos suficientes para la realización de la obra. 

Si no se cumplen las premisas enunciadas anterionnente ocasionarán -

los siguientes problemas: 

l. Si la convocatoria no es clara y precisa. 

* Las cotizaciones serán erráticas y no será posible detectar las más 

convenientes. 

2. Si las empresas no son semejantes. 

* Las cotizaciones representarán un riesgo innecesario al otorgar una 

obra demasiado grande para un contratista peque~o que no la podrá re~ 

lizar o demasiado chica para un contratista grande que la realizará -

ineficientemente. 

3. Si el tiempo de proposición del concurso no es razonable. 

• Las cotizaciones contendrán omisiones, errores y en algunos casos -

" apreciaciones " sin base fundamentada que provocarán conflictos fu­

turos, 

4. Si el tiempo de construcción pedido por la contratante no es razonable. 
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*Puede orillar al contratante a "falsear• sus programas reales para r~ 

ducir en fonna impositiva su tiempo de ejecución, con las siguientes -

prórrogas poste.rieres. 

5. Si el juicio de las propuestas no se real iza con honradez y justicia. 

• El perjuicio a las empresas no agraciadas es geométrico, a más de -

provocar una prostitución en la industria de la construcción que fina! 

mente perjudica ambas partes. 

6. Si no se adiciona un elemento de reajuste. 

• Las cotizaciones se desbalancearAn, haciendo imposible su juicio a 

más de correr un riesgo en aquellas demasiado optimistas. 

2, 3 TI POS DE CONCURSO. 

En la industria de la construcción se realizan en forma común los si -

·guientes concursos, los cuales reunen las caracterlsticas siguientes: 

a). Precio Alzado. 

Las especificaciones esUn definidas en un 90 a 100~, la empresa cons­

tructora harA la relación de conceptos, cuantificaciones, anAlisis de costos, 

integración del precio de venta, detenninación del tiempo de construcción. 

b), Precio Alzado a partir del Presupuesto Base. 

Aqu! se encarga a una empresa especializada la relaciéin de conceptos, 

cuan ti fi caci ones, anA 1 i sis de costos, integración de 1 presupuesto base y la 

programación de la obra. Sus caracter!sticas son: 

Las especificaciones esUn definidas de un 90 al 100,, la empresa con1 

tructora corregirA la relación de conceptos, harA revisión de cuantificacio­

nes, anAlisis de costos y de integración de precio de venta, se encargara de 

optimizar el tiempo de construcción,realizar evaluación de partidas aditivas 

y deductivas. 

c). Precios Unitarios. 

Las especificaciones estAn definidlS entre un 60 y 90~, la empresa CO!!S 
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tructora realizará análisis de costos, integración de precio de venta, deter 

minación del tiempo de construcción; el propietario propondrá la relación de 

conceptos y cuantificaciones. 

d). Factor de sobrecosto. 

En la época de inicio de inflación en la República Mexicana el ausenlii 
mo a concurso derivó en el uso de licitar, juzgando únicam¿nte los cargos i_I] 
directos y la utilidad. 

Aquí las especificaciones están definidas a menos de un 60%. La empresa 

constructora integrará con posterioridad a 1 concurso: la relación de concep -

tos, cuantificaciones, el análisis de costo, el precio de venta y la determj_ 
nación del tiempo de construcción. 

e). Administración. 

Las especificaciones están definidas a menos de un 60%, la empresa con1 

tructora integrará con posterioridad al concurso la relación de conceptos; -

es recomendable que la contratista realice las cuantificaciones, análisis de 

costos, integración del precio de venta y determinación del tiempo de cons -
trucción. 

La diferencia básica del concurso por administración del factor de so -

brecosto, radica que el segundo puede derivarse al final en un contrato de -

precio alzado o de precios unitarios y en el primero se co11serva un carácter 
de servicio profesional. 

2.4 INVESTIGACION Y OBSERVACIONES. ( Que se hacen en el lugar de trabajo an 

te' de la propuesta para el concurso ). 

Nungún contratista debe hacer una propuesta por un trabajo sin examinar 

todo el lugar donde se va a realizar éste. Esto se hace con la anticipación 

necesaria para que el propietario tenga tiempo suficiente para incluir, si 

se requiere un apéndice en los planos y especificaciones ton objeto de acla­

rar las partidas dudosas. 

Antes de visitar el lugar de ejecución de la obra, el contratista debe 

preparar una lista de verificación de las partidas que debe invP.stigar, in­

cluso cuando es conveniente: los servicios de transportación, el suministro 

de energía eléctrica, el suministro de agua, la fuente de materiales de con1 
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trucción, la clase de material que se encontrará en las exta-.aciones requer_i 

das, el posible daño en propiedad ajena que resulte de las explosiones y 

otras operaciones del contratista, la interferencia del tráfico, la mano de 

obra disponible ( la cantidad y la duración por turnos, por semanas, que 

trabajarán en la obra ), las áreas disponibles para la construcción de plarr 

tas especiales, la situación de los tiraderos y sus accesos a ellos, la lo­

calización y acceso a los bancos de materiales para rellenos, los rendimie!! 

tos de la mano de obra en la zona en que se ejecutará la obra y los regis -

tros meteorológicos. 

Es úti 1 en algunas ocasiones tomar fotografías de las áreas criticas -

del lugar cuando se hace la investigación. Con frecuencia, las partidas du­

dosas que no se cubrieren en la visita original pueden aclararse con las f~ 

tografias. 

2.5 SUBCONTRATOS. 

Un subcontrato es un convenio entre el contratista genera 1 y un subCO!! 

tratista mediante el cual el subcontratista acepta hacer una parte de la 

obra. De ordinario, las partes de la obra subcontratada son especiales, co­

mo instalaciones eléctricas, plomeria, calefacción, ventilación, impermea -

bilizaciones, herreria, estructura de acero estructural, etc., sin embargo, 

un contratista puede abarcar una porción de la parte principal del contrat!s 

ta como una sección del trabajo de cortes en una carretera. El grado en que 

los subcontralistas se emplean, varían con la práctica comercia 1 de los CD!! 

tratistas particulares, asi como con el tipo de obra a ejecutar. 

En realidad, la práctica de la subcontratación es muy recomendable en 

la construcción de edificios, debido a que con frecuencia el contratista 9! 

neral no dispone en su organi;ación, por lo impráctico que resulta, lo nec! 

sario para la supervisión, equipo y herramientas para todos los oficios ne­
cesarios. Para alguno de éstos, el primer contratista puede tener sólo una 

necesidad ocasional, con frecuencia, en partes relativamente pequeñas de un 

proyecto, al subcontratar trabajo especializado elimina esta carga y al mi! 

mo tiempo da al subcontratista la oportunidad de organizar, equipar y tenl!r 

continuidad en el empleo del personal requerido en su trabajo especializado. 
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En general, las bases sobre las que se apoya un subcontrato no intere­

sa al propietario, debido a que él sólo trata con el contratista general, -

excepto en los contratos " de costos más porcentaje" 1 donde los subcontra -

tos son partidas de costo reembolsables y como tales, sus cláusulas, y en 

particular las consideraciones monetarias están sujetas a la autorización 

del propietario. 

La confianza 111Jtua tiene mucho que ver en una sobcontratación próspera. 

Sin ellbargo, los compromisos se documentarán y formillizarán totalmente en un 

convenio de subcontrato escrito con una cláusula que establezca una cobert!!_ 

ra por fianza de cumplimiento, semejante a los requisitos de fianza de cum­

plimiento del contratista general. Se proporcionará un seguro de la clase y 

por la cantidad adecuada del riesgo incluido. La negligencia o falla, en -

ocasiones, han dado lugar a muchas dificultades que se encuentran en el tr! 

bajo subcontratado y se reflejan desfavorablemente sobre un sistema que en 

lo fundamental tiene un mérito considerable. 
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11 l. ESTUDIO DE PREFACTIBILIDAO. 

SELECCION PRELIMINAR. 

OBJETIVO Y COHTF.NIDO. 

El estudio tiene por objeto determinar: 

a). Si los objetivos del proyecto se ajustan a la polttica del gobierno. 

b). Si el proyecto parece justificar, a primera vista un estudio detall!!_ 

do. 

c). Que aspectos del proyecto merecen que se les preste atención en in­

vestigaciones posteriores ( Estudios de mercado, ensayos de labora­

torio, etc. ) • 

Para que permita tomar una decisión sobre la vialidad del proyecto, el estJ!. 

dio debe incluir: 

J. Una descripción del mercado ( estimación del consumo, tendencia, aba1 

tecimiento actual, precios). 

2. Una sinopsis de las diversas tecnolog!as que podrlan utilizarse as! -

c-0mo información sobre las disponibilidades de los principales facto­

res de producción ( sobre todo de materias primas ). 

3. Una estimación provisional ( a base de perfiles de nivel ) de las in­

versiones y de los gastos de explotación. 

4. Una estimación aproximada de la rentabilidad comercial. 
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IV. PROYECTOS. 

Proyecto es cualquier prop6sito de acci6n definida y organizada de m-ª. 

nera racional. En ténninos económicos. cuando se habla de proyectos, se ti_g 
ne un plan de 11 Inversión " a la vista. 

La 11 Inversión 11
, se puede definir como la inmovilización de ciertos -

recursos con el objeto de conseguir beneficios en un futuro, siempre y cuan­

do éstos seobtengan en un periodo razonoble de tiempo. Por lo tanto, un pro­

yecto nada más debe ser un conjunto de infonnaci6n útil y objetiva , arti­

culada en fonna metod61 ogicamente satisfactoria y fonnando un con texto a nn§. 

nico y coherente, tan simple y conciso como sea posible, para fundamentar -

una decisión sabre la conveniencia de real izar una determinada inversión. 

As! pues, la técnica para la elaboraci6n del documento llamado proyec­

to es una materia escencialmente práctica y de caracter interdisciplinario, 

que resulta de la combinaci6n de principios básicos de econonia, ingeniería, 

finarzas y administraci6n. 

Desde el punto de vista del empresario privado el proyecto es un ins­

trumento que le pennite evaluar las ventajas relativas de un detenninado uso 

de los recursos (capital, tierra, capacidad empresarial ). 

Desde el punto de vista social el proyecto considera los beneficios y 

costos sociales por la utilizaci6n de los recursos de la comunidad en la -

producci6n de detenninados bienes y servicios. Estas consideraciones deben -

hacerse a precios socia les ( de cuenta ) , pues los precios de mercado, que se 

uti 1 izan para e 1 abara r 1 os proyectos nonna lmente, no reflejan adecuadamente 

los valores econ6micos. 

f\Jy que recordar que en las econom!as capitalistas, sean o no de tipo 

mixto, se tiene derecho a emplear el capital o la tierra en lo que más pro­

duzca, no en lo que más necesite la comunidad. 

Durante la elaboración del proyecto habrá que estudiar, entre muchas 

otras cosas, las ventajas o desventajas de utilizar los recursos; as! se -

usen para la creaci6n de un nuevo medio de producci6n o para el aumento de 
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la capacidad o del rendimiento de los medios de producción existentes. 

El proyecto tendrá que justificar un programa de producción o el meca­

nismo técnico - administrativo que permita minimizar los riesgos inherentes 

a Ja decisión de invertir. Todo ésto implica planteamiento de un complejo -

número de variables de orden económico, técoico,financlero y administrativo. 

Habrá mayores posibilidades de éxito cuando esas varialbles se analicen con 

todo rigor t ientlfico y por personas con experiencia prktica comprobada en 

la materia. 

4.1 TIPOS DE PROYECTOS. 

Los proyectos se pueden clasificar de la siguiente manera: 

a). Agrlcolas inclusive pecuarios). 

b). Industriales extractivos y manufactureros ), 

c). De Senicios. 

l. De Servicios Básicos. 

- Hidroeléctricos. 

- Cnreteras. 

- Ferrocarriles 

- Puertos 

- Aeropuertos 

- Acueductos 

- Alcantarillados 

- Silos, etc. 

2. De Servicios Sociales. 

- Escuelas. 

- Hospitales. 

- Viviendas, etc. 

De Otros Servicios. 

- Hoteles, etc. 
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EJEMPLO: 

Los proyectos industriales pueden ser de: 

lmplantación.- lnstalación de una nueva unidad de producción. 

Ampliación .- Simple multiplicación o integración. 

Modernización.- Por obsolescencia manteniendo la misma capacidad. 

Relocalización- Por alteración de los precios de los factores. 

4.2 ORIGEN DE LOS PROYECTOS. 

Los proyectos públ ices pueden surgir como resultado de planes gleba les o 

sectoriales de desarrollo, de carácter nacional o regional. 

Los proyectos privados surgen como respuesta a dos tipos de estimulas: 

a). Por la presencia de un mercado amplio y en crecimiento. 

b). Por esti111Jlos financieros, fiscales y cambiarios establecidos por 

las autoridades gubernamentales, en beneficio de ciertas freas -

preferencial es de " lnversión ", en términos sectoriales y regio­

nales. 

4.3 ETAPAS PRINCIPALES DE UN PROYECTO. 

De acuerdo a su elaboración o análisis, al proyecto se le puede ident.1 

ficar un mayor o menor número de fases o etapas. 

De manera general se pueden distinguir cinco etapas: 

a). Estudios preliminares. 

b). Anteproyecto. 

c). Proyecto final o definitivo. 

d). Montaje y ejecución. 

e). Operación. 
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V. COSTOS DIRECTOS. 

Para la eY.itOSd realización de un proyecto de edificación hoy en dla, 

se hace necesaria una minuciosa planeación de cada paso que habla que dar -

durante la ejecución de la obra, antes de que ésta se inicie, escogiendo -

los recursos idóneos, previo análisis exhaustivo de dicho proyecto, de esta 

manera se podrán deterininar los mejores métodos constructivos y se estable­

cerán los más adecuados sistemas de control, mediante reportes periódicos -

del avance de la obra, de los costos presupuestados y •n general, de pará~ 

tros que perinitan corregir desviaciones y perfeccionar el plan original y -

obtener la mejor remuneración económica en la venta del producto terininado. 

Lo anterior conlleva a incrementar los análisis de costo que detenni­

narán el método y recursos que deberán emplearse, tanto para la ejecución de 

la obra, como para su promoción y venta. 

Dentro de los múltiples problemas que se presentan en el ramo de la -

Construcción, el establecimiento de precios equitativos a que debe pagarse 

un trabajo, ha sido tradicionalmente un punto de divergencia de opiniones -

entre el contratante ( du•~o del proyecto o su representa"te ) y el o los -

contatistas encargados re la ejecución de las obras, lo que ha constituido 

motivo de discusiones.originando pérdidas de tiempo y dinero que entorpecen 

el desarrollo de las obras. 

Cuando, con anticipación, se establecen en foma perfectamente defini­

da las norinas, espo.c"lficaciones y criterios generales que servirán de base P! 

ra el cálculo de los costo~ integrantes de presupuesto de obra de edifica-

ción, los puntos de divergencia entre los involucrados en el proceso de cons­

trucción se reduce al mlnimo y los precios de venta establecidos producirán 

la utilidad esperada. 

La integración del presupuesto definitivo no es más que una etapa den­

tro del proceso económico del proyecto, que se inicia con la investigación o 

estudio de prefactibil idad y que tennina con la construcción y venta del mi~ 

mo. 
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No es posible definir el costo de un presupuesto sin el apoyo de las -

especificaciones del proyecto, ya que son éstas precisamente las .que lo defJ. 

nen flsicamente y la manera como debe ejecutarse, lo que finalmente const1t!! 

ye la base para determinar tanto el costo de la obra como el precio a que d.!l 

berá. ser .endida. 

Antes de establecer los elementos que integran el costo del presupues­

to, es necesario establecer las siguientes definiciones: 

CONCEPTO DE TRABAJO.- Es el conjunto de operaciones manuales y mecáni­

cas que el contratista realiza durante la construcción de una obra, dividi -

das convencionalmente para fines de medición y pago, incluyendo el suminis -

tro de los materiales correspondientes, cuando éstos sean necesarios, de 

acuerdo a los planos y especificaciones del proyecto. 

UNIDAD DE OBRA.- Es la unidad de medición señalada en las especificaci2 

nes, para cuantificar el concepto de trabajo con fines de medicion y pago. 

PRECIO DE VENTA.- Es el importe a que se venderá el proyecto de edific~ 

ción terminado de acuerdo a las especificaciones establecidas y estará lnt.!l 

grado por el costo directo más el sobrecosto (costos indirectos y utilidad). 

COSTO DEL PRESUPUESTO.- La contabilidad general define como integran -

tes del costo directo a " todos aquellos gastos que tienen aplicación a un -

producto determinado". 

Dada la integración de presupuesto de un proyecto de edificación, pod.!l 

mos señalar como su costo directo a la suma de los costos de materiales, ma­

no de obra y equipos necesarios para la realización de dicho proyecto, comp}.e 

tamente terminado, de acuerdo a las especificaciones establecidas. 

Con objeto de establecer un criterio, se puede considerar la ecuación 

siguiente como representativa del costo directo del presupuesto de un proyes_ 

to de edificación: 

CD • ( ax • by + cz + ••• + nw 

Donde podemos suponer que las variables " x,y,z y w" representan los -
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1 os costos de adquisición de materia les, mano de obra, de rentas de equipo, -

subcontratos, etc. y 11 a,b,c, y n• los consumos estadhticos de los insumos ª!! 
tes mencionados. 

En condiciones normales, la variabilidad de los costos de adquisción e~ 

tá en función del tiempo y del lugar de ejecución de la obra, pero los consu­

mos estadlsticos y consecuentel'H!nte los rendimientos, están relacionados, ad~ 

mAs de con el tiempo y el lugar, el clima, la eficiencia, los desperdicios, -

las costumbres, las condiciones de seguridad, la continuidad del trabajo, las 

relaciones humanas, etc.; por lo que previo al establecimiento del costo del 

presupuesto es absolutamente indispensable, conocer a fondo la naturaleza de 

los recursos, tanto humanos, como materiales, as! como la disponibilidad de -

los mismos. 

COSTO UNITARIO.·· Es la re,..neración o pago en moneda que el contratante 

cubre al contratista por uni1lad de obra y por concepto de trabajo que ejecute, 

de acuerdo a las especificaciones. 

5.1 ESPECIFICACIONES Y CUANTIFICACIONES. 

ESPECIFICACIONES. - Son e 1 conjunto de requerimientos exigidos en 1 os -

proyectos y presupuestos para definir con precisión y claridad el alcance de 

1 os conceptos de trabajo y poder llevar e 1 contra 1 de 1 os aspectos, ca 1 i dad, 

economía y legalidad. 

Es importante que el costo del proyecto sea un costo balanceado en cuan 

to a sus especificaciones, cuantificaciones y análisis de castos unitarios, -

es decir, un costo balanceado serla aquel cuyas especificaciones, tanto grlfJ. 

cas, como escritas definieran sin lugar a duda que es lo que se desea cons -

truir y que permit~n cuantificar lo mAs exactamente posible los volúmenes de 

conceptos de trabajo que se pretenden hacer intervenir, asf como sus caracte­

rlsticas detallada, para analizar los procedimientos constructivos y definir 

los costos de cada uno de dichos procesos. 

En general se pueden distinguir varios tipos de especificaciones; 

1.- Especificaciones generales. 
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2.- Especificaciones particulares. 

3.- Especificaciones COlllplementarias. 

4.- Especificaciones de concepto o de presupuesto. 

5.- Especificaciones de proyecto o de local ilación. 

l. ESPECIFICACIONES GENERALES. 

Son las que contemplan en su contenido los conceptos de obra, sistemas 

y procedimientos mis comunes para el tipo de construcción que se realiza: te­

rracerlas, urbanización, edificación, obras pesadas, etc. 

Para que una especificación pueda ser general debP. tener los siguientes 

pasos: 

Al. Descripción del Contenido. 

a). Definición del o de los conceptos o del sistema. 

b). Referencias a los art!culos, especificaciones o normas que 

manejen estos conceptos, ya sea de empresas, institutos u 

organismos. 

c). Clasificación en los grupos o partes que puede entrar o dl 

vidir el articulo. 

B). Materiales. 

a). Principales que intervienen en el concepto. 

b). Secundarios o auxiliares de los principales. 

c). Nomas de calidad a los que se deben apegar estos mater·iales, 

ya sea éstas, oficiales o institucionales. 

d). Manejo que s·e les debe dar para que no surjan deterioros. 

e). Almacenamiento a que deben sujetarse. 

f). Métodos de muestreo para las pruebas de laboratorio. 

g). Pruebas a las que deber~n sujetarse. 

C). Ejecución.-

a). Trabajos previos que deber~n realizarse antes de empezar la 

operación central y que es Msica para una buena calidad re­

sultan te. 
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b). Procedimientos constructivos que deber~n seguirse para o!?_ 
tener los resulta dos que se piden en estas mismas especi­
ficaciones, en los planos, en el presupuesto. 

c). Dimensiones y tolerancia de los productos resultantes, ya 
sea dimensiones flsicas como en funcionamiento. 

d). Requisitos de aceptación que deben tener como caracter!s­
ticas los ¡iroductos terminados. 

D). Mediciones para Fin-.s de Pago. 

a). Unidad o unidades en las que podrla ser medido el concepto o sf1 
tema en proyecto o rea 1 iza do. 

b). Aproximación que se le deber~ dar a esta unidad. 

c). Forma de medir, tanto en planos para cuantificar volúmenes de -
obra, como f!sicamente en obras ya realizadas para estimar, au­
ditar o liquidar obras. 

E). Cargos que incluyen los Costos Unitarios. 

a). Trabajos previos que se realizan. 
b). Materiales que intervengan. 
c). Mano de obra utilizada para todas las operaciones. 
d). HerrJmienta, maquinaria y equipo por consumo o depreciaciones 

de éstas. 
e). Trabajos complementarios que hay que realizar. 

2. ESPECIFICACIONES PARTICULARES. 

Son y se desarrollan en la misma forma que las anteriores, pero para -
un concepto perfectamente detenninado, como por ejemplo: 

" Muro de tabique de 7 x 14 x 28 cm. de 14 cm. de espesor, terminado cOlllin, 
asentado con mortero cemento-arena 1: 5 y junta de 1 cm. 

Este tipo de especificación puede ser prlctica cuando quien las utilf-
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za se dedica a construir por ejemplo, barda.es decir que tenga una gama muy 

peque~a de conceptos. 

J, ESPECIFICACIONES COMPLEMENTARIAS. 

Es el complemento de las especificaciones generales y como tal su de­
sarrollo únicamente abarcará situaciones muy especiales, marcas y modelos -
de productos y todos los trabajos que se quieren englobar en uno solo y que 
ya están apoyados técnica y lega !mente en las especificaciones. 

4. ESPECIFICACIONES DE CONCEPTO O DE PRESUPUESTO. 

Es la descripción mfnfma necesaria ( más no suficiente ) para poder -
identificar dentro de un presupuesto o de un catálogo, a un concepto. 

5. ESPECIFICACIONES DE PROYECTO Y DE LOCALIZACION. 

Es descripción de los acabados y su locallzación dentro del proyecto 
A estas especificaciones el proyectista suele llamarle " Especificaciones -
Generales",por lo somero de ellas. Sirve como complemento para definir el -
proyecto. 

CUANTIFICACIONES. -

Se llaman a los resultados de los cálculos numéricos y sus resúmenes 
a través de los cuales se obtienen los volúmenes, superfici~s. longitudes, 
unidades y piezas de los elementos que intervienen en la construcción. 

Generalmente las cubicaciones se desglosan según los conceptos de obra 
y materiales que en el los intervienen. 

Conociendo las cantidades de los conceptos de obra por ejecutar podrán 
establecerse mecanismos para el control y avance de los trabajos, asimismo, 

podrán determinarse las cantidades de materiales que deberán tenerse confor­
me los requerimientos de la obra y la disposición de espacios de almacenaje. 

Se deberá comenzar calculando el área del edificio por cubicar que se! 

v1rá de referencia general, dividiéndola en áreas interiores y exteriores. 



-22-

Al efectuar las cubicaciones ser! necesario identificar sobre los pl_! 
nos los conceptos ya considerddos, los errores del proyecto que se detectan 
a simple vista, los conceptos que se ejecutaran directamente y los que del>! 
ran subcontratarse, etc. 

Las descripciones de los conceptos y los materiales que en ellos inter: 
vienen se har!n de acuerdo a lo indicado en los planos y en las especifica -
clones de diseno y constrocción, dando preferencia a los planos. 

Para efectos de ahorrar tiempo y esfuerzo y obtener en orden los resu! 
tados de las cubicaciones, podr!n disenarse formatos que faciliten el proce­
so. 

Una vez obtenidos los conceptos y cantidades de obra, se formara con 
ellos un cat61ogo que deber! ser complementado con los costos unitarios de -
cada concepto, que multiplicados por las cantidades de obra correspondientes 
arrojar! los importes globales de los mismos y cuya suma sera el importe del 
presupuesto a costo directo. 

Dichos conceptos y cantidades de obra también deber!n vaciarse en for 
matos apropiados para el r.ontrol del avance y pago de los trabajos durante 
la ejecución de los mismos. 

B. COSTO BASE DE LOS MATERIALES. 

1. GENERALIDADES SOBRE MATERIALES. 

Es requisito indispensable del ingeniero constructor, el conocimiento 
ampliamente de los materiales en todos sus aspectos. Este conocimiento le -
sera de enorme utilidad para seleccionar los materiales óptimos, adecuados 
a las condiciones de trabajo, de servicio ( calidad ) y acorde con sus 11tn1-
tac1ones económicas. 

Existen varias maneras de clasificar a los materiales: en cuanto a su 
origen, a su composición, a su resistencia, calidad, etc., sin embargo, in­
dependientemente de la clasificación que se emplee, el conocimiento de sus 
propiedades,caracter!sticas y aplicaciones, resulta y es particularmente -
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importante para el ingeniero dedicado a la construcción. 

Tenninada la etapa de cuantificaciones, se podrán conocer todos los -

materiales, de los conceptos que integran el presupuesto y se podrá proce -

der a la elaboración de solicitudes de cotización que serán entregadas a los 

futuros proveedores. 

Resul tarla muy conveniente tener un registro de los proveedores y con 
tratistas que han colaborado con la compaftla constructora en trabajos ante­

riores, asi como una evaluación de los trabajos que desarrollaron. 

Las solicitudes de cotización deberán ser lo más claras y consistentes 

como sea posible, serán acompaftadas por toda la infonnación relativa, de la 

que se tenga conocimiento, especificarán la forma en que se desea, sea pre -

sentado el presupuesto, deberán indicar un periodo de tiempo, tanto para su 

entrega, como para la ejecución de los conceptos que en ella se incluye. 

Al recibirse las cotizaciones deberán aclararse todos aquellos puntos 
que representen alguna duda para su interpretación, la respuesta a el los de­

berá solicitarse al proveedor las confinne por escrito. 

Para seleccionar la cotización más conveniente,será necesario elaborar 
tablas comparativas, mismas que deben ser preparadas de preferencia por peJ: 

sonal con experiencia en el ramo, a fin de que sean detectados todos los d! 

tos intangibles. Ademh del costo, los factores que deben influir para la -
toma de una decisión al respecto son: tiempo de entrega, seriedad y experien 

cia del proveedor. 

Es recomendable considerar el valor de los materiales puesto en obra, 

para evitar en el análisis la multiplicidad de los fletes y alijos necesa -

rios para colocar este material en su lugar de utilización. 

2. PRECIOS DE ADQUISICION DE LOS MATERIALES. 

El costo de los materiales que se tome como base para integrar el pre­

cio unitario de un concepto, el costo del material puesto en obra, el cual -
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esU integrado por el pr~cio de adquisición en Hbrica m&s el costo de trani 

porte, incluyendo carga y descarga m&s los desperdicios, tanto en la trans­

portación y maniobra como de su utilización. 

Existe gran variedad de precios de adquisición de un mismo tipo de ma­

teriales, en base a la calidad, cercanla del consumidor, respecto a la fuen­

te de origen del material, volumen de compra del consumidor. 

De lo anterior, deducimos la necesidad que tiene el ingeniero construi:. 

tor de conocer y ~star al tanto de los precios de adquisición en el mercado, 

de los distintos materiales, de los distintos fabricantes y de los nuevos -

productos que aparezcan en el mismo, con el fin de aprovechar al m.!ximo las 

mejores condiciones de oferta en el mercado en cada mome11to, adquiriendo el 

material m&s adecuado y económico dentro de la calidad especificada, reali -

zando dicha adquisición en el momento oportuno. La abundancia o escasez de -

materiales b&sicos en la localidad es detenninante para la selección de los 

procedimientos de construcción, por lo que es conveniente en general evitar 

el uso de materiales raros. 

Es evidente que existe en el mercado la fluctuación, tanto de los pre­

cios de adquisición de los materiales COllO de la disponibilidad de los mis -

mos. 

El monto del costo de las operaciones de carga, descarga y transporta­

ción de los materiales, depender& primordialmente de la distancia de la fue!!. 

te productora a la fuente de consumo de los mismos y de los procedimientos 

que se sigan para la carga y descarga de ellos. 

El costo del flete puede estar dentro del precio de venta del fabrican 

te, cuando este es precio de material puesto en obra, o puede ser cargado al 

consumidor por separado mediante ciertas tarifas, que pueden estar basadas -

en volumen, peso o número de piezas de materiales de naturaleza delicada o -

de dificil transportación, tal como elementos de concreto preesforzado, trans 

portadores, cristales, etc. 

Debe tomarse en cuenta para determinar el costo del material en obra.el 

efecto que en el mismo puedan tener los desperdicios en todas estas etapas -
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de transportación, estos desperdicios se expresan como un porcentaje del cos­

to del material, se detenninan por experiencias anteriores o an!lisis directo 

de las condiciones particulares de transportación y depende fundamentalmente 

del tipo del material, del tipo de transporte y de las condiciones que deben 

realizarse las operaciones de carga, descarga y transportación propiamente -

dichas. 

J. OTROS CARGOS AL COSTO DE LOS MATERIALES. 

Ocasionalmente y por diversas circunstancias, el costo de un material 

se ve afectado del pago de ciertos derechos y/o regallas. Por ejemplo: Habr~ 

que pagar los derechos de importaci6n correspondiente por la utilización de 

materiales del extranjero, en el caso de querer explotar y extraer cierto"'! 

terlal localizado en una propiedad privada, habr! que pagar regallas de ex -

plotaci6n al propietario de dicho predio. 

Generalmente, el monto de los derechos y regallas está regido por nor­

mas o lineamientos legales y por leyes fiscales vigentes. 

El costo que origina, el costo de almacenamiento de materi•les debe -

aplicarse a los costos indirectos y dentro de ellos, en especifico el aspef. 

to administración de obra; sin embargo cabe mencionar que podrla darse el CA 
so en que por circunstancias especiales fuese conveniente considerar el cos­

to de almacenamiento incluido dentro del costo del material. 

Los diversos materiales que se emplean en una obra, est!n sujetos a -

distintos riesgos durante las diferentes etapas desde su transportación has­

ta su utilización. 

Los riesgos normales se expresan como un porcentaje del costo del matit 

rial y de las condiciones de utilización, afectan directamente el r.osto de -

material. Los riesgos extraordinarios se traducen en pérdidas parciales o -
totales de los materiales, son cubiertos generalmente por seguros especlfi -

ces cuyo costo debe ser cargado a los costos indirectos en su reglón seguro 

de la obra, 
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En la integración del costo directo, por concepto de materiales no se 

incluyen los importes acumulados por pago de !.V.A. en las diferentes etapas 

de dicha integración. Estos importes de !.V.A. pagados por el constructor a 

sus prestadores de servicio, se manejan contablemente en cuentas especiales 
que registran: 

a). !.V.A. pagado ( por acreditar), 

b). !.V.A. traslado al cliente ( adicional al precio unitario,pero 
no integrado a él ). 

c). !.V.A. enterado a la Secretarla de Hacienda y Crédito Público. 

C. COSTOS DIRECTOS POR MANO DE OBRA. 

l. GENERAL IOAOES. 

La orientación que se dar! al estudio de la mano de obra en este capi­

tule, se enfocar! hacia la obtención de todos aquellos datos por el renglón 

de mano de obra puedan afectar directa o indirectamente a la integración de 

los precios unitarios. 

MANO DE OBRA. 

La valoración ccrrecta de 1a mano de obra, es uno de los m!s grandes -

problemas en la construcción , agudizlndose en forma por demls especi11 en 

edificación. 

Su variabilidad esta ligada al costo de la vida, al proceso construc­

tivo, a la aparición de nuevos materiales, herramientas, equipos y tecnolo • 

glas, al riesgo o seguridad en el proceso, al sistema de pago, a las relaciQ 

nes de trabajo y mb aún, las condiciones clirn4ticas y de costubre, afectan 

directa o indirectamente la evaluación de la mano de obra. 

Un gran porcentaje del personal de la construcción pertenece al grupo 

del salario mlnimo, en consecuencia cualquier sistema deberl tomar en cuenta 

las variaciones del mismo. 



-27-

En la construcción pesada, la mano de obra no es sustancial comparada 
con el costo por equipos, pero en edificación llega a representar valores -
rea !mente importantes y más aún determina 1 a ca 1 i dad de 1 a obra. 

Básicamente podemos distinguir en la República Mexicana, dos sistemas 
de pago: 

LISTA DE RAYA.- Que considera jornadas de trabajo a un precio acorda­
do anteriormente, nunca menor al salario mlnimo. 

POR DESTAJO.- Que considera la cantidad de obra realizada por cada -
trabajador o grupo de trabajadores a un precio acordado anteriormente en fQr 
ma tal que el pago por la jornada de trabajo tampoco sea menor al salario 
mlnimo. 

Existen variantes de estos dos sistemas básicos, tales como tareas, -
boni fi cae iones, sobre producción, premios, etc. 

Como ventajas del sistema de lista de raya podemos se~alar su facili­
dad de control y el aseguramiento de la percepción del trabajador, y como -
desventajas pod!!moS mencionar, la necesidad de una sobrevigilancia, la difi. 
cultad de valuación del proceso unitario, la propiciación de tiempos perdi­
dos, y la imprecisión en la evaluación de la productividad personal. 

En el sistema de destajo se~alamos como ventajas, la supresión de una 
parte de la sobre vigilancia, la facilidad de valuación unitaria, que evita 
tiempos perdidos, que selecciona el personal apto para cada actividad y que 
permite a mayor trabajo, mayor percepción y a menor trabajo, menor percep­
ción y como desventajas podemos apuntar, la disminución de la calidad, las -
dificultades para su control y el hecho de que además puede resultar injusta 
en algunos casos. 

La mano de obra interviene en la determinación del precio unitario, -
dentro de los costos directos, y es el resultado de prorratear el pago de -
los salarios al personal individual o por cuadrilla, cuando participan úni -
ca y exclusivamente en fonna directa en la ejecución del trabajo de que se -
trate, entre las unidades de producción ejecutadas en el tiempo para el cual 
se ha calculado dicho pago. 
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Existe el caso particular de la mano de obra de operación de equipo, 
la cual se involucra dentro del costo hora-m.lquina, ya que el operador de­
pende directamente del número de horas que trabaja la rn.!quina, como se ve­
r4 m4s adelante. 

En forma similar a lo expresado en el capitulo de materiales, debe1110s 
hacer mención de la importancia que tiene para el ingeniero encargado de la 
elaboración de los precios unitarios, el conocer en fonna integral y profu!!. 
da la obra por valorizar, para que dentro del aspecto particular de la mano 
de obra pueda prever todos los factores que afectan tanto al salario base de 
los obreros como a su capacidad de producción. 

2. SALARIO. 

llamamos salario, en general, a la retribución que se hace al trabaj! 
dor por su trabajo realizado. El monto de este salario se determina en base 
al tiempo y tipo de trabajo efectuado, a las condiciones de su realización, 
capacidad y preparación del trabajador. 

Con el fin de dar protección a los extractos menos favorecidos socia! 
mente, en nuestro medio existen leyes que regulan las relaciones laborales¡ 
por lo que para efectos de anllisis y detenninación de costos por mano de -

obra, es indispensable conocer a fondo las obligaciones legales contraldas 
por todo constructor al contratar personal obrero, ya que tales obligaciones 
tienen repercuciones económicas muy importantes, eri la evaluación de la ero­
gación real por concepto de salarios. 

En la práctica común en el medio de la construcción y para efecto de 
an4lisis de costos directos por mano de obra llamaremos: 

A). SALARIO DIARIO, SALARIO BASE O SALARIO NOMINAL.- Al que se paga en -
efectivo al trabajador por dfa transcurrido ( incluyendo domingos, V! 
caciones y d!as festivos), mientras dura la relación laboral, y por -
el cual fue contratado. 

8). SALARIO MINIHO.- Al establecido por la Comisión Nacional de Salarios -
Mlnimos como salario diario mlnimo oblfgatorio, par1 las vigenciu, -
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ARTICULO 73,- Los trabajadores no estfo obligados a prestar sus serv.i 

cios en sus dlas de descanso. 51 se quebranta esta disposición el pa­

trón pagará al trabajador independientemente del salario que le corr~s 

panda por el descanso, un salario doble por el servicio prestado. 

ARTICULO 74.- Son dlas de descanso obligatorio: 

a). 1' de enero, 

b), 5 de febrero, 

c). 21 de marzo, 

d). 1° de mayo, 

e). 16 de septiembre, 

f). 20 de noviembre, 

g). 1' de diciembre de cada seis anos, cuando corres 
panda la transmisión del poder ejecutivo fedi 
ral. 

h). 25 de diciembre. 

ARTICULO 75.- En los casos del articulo anterior los trabajadores y los 

patrones detenninar&n el número de trabajadores que deban prestar sus -

servicios. 

Los trabajadores quedar&n obligados a prestar los servicios y tendr&n 

derecho a que se les pague independientemente del salario que les co­

rresponda por el descanso obligatorio, un salario doble por el servicio 

prestado. 

ARTICULO 76. - Los trabajadores que tengan m.\s de un ano de servicios -

disfrutar&n de un periodo anual de vacaciones pagada, que en ningún C! 
so podr~ ser inferior de seis dlas laborables, y que auul!ntar~ en dos 

dlas laborales hasta llegar a doce, por cada ano subsecuente de servi­

cios. 

Después del cuarto ano, el periodo de vacaciones se aumentar& en dos -

dlas por cada cinco de servicios. 

ARTICULO 80.- Los trabajadores tendr&n derecho a una prima no menor de 

veinticinco por ciento sobre los salarios que les correspondan durante 

el periodo de vacaciones. 
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ARTICULO 87 .- Los trabajadores tendrán derecho a un aguinaldo anual -

que deberá pagarse antes del dfa veinte de dicienilre, equivalente a -

quince dfas de salario, por lo menos. 

Los que no hayan cumplido el año de servicios, independientemente de 

que se encuentren laborando o no en la fecha de liquidación del agui­

naldo, tendrán derecho a que se les pague la parte proporcional del -

mismo, confonne al tiempo que hubieran trabajado, cualquiera que fue­

re éste. 

ARTICULO 136.- Toda empresa agr!cola, industrial, minera o de cual -

quier otra clase de trabajo, est! obligada proporcionar a los trabaj-ª. 

dores habitaciones c6modas e higiénicas. Para dar cumplimiento a esta 

obligaci6n, las empresas deberán aportar al Fondo Nacional de la Vi -

vienda el 5~ sobre los salarios ordinarios de los trabajadores a su -

servicio. 

2.2 OTRAS CONSIDERACIONES A LA INTEGRACION DEL SALARIO REAL. 

AJ, Olas no laborables por fiestas de costumbre. 

Por tradiciones arraigadas en nuestro medio laboral, los dfas corres -

pondientes a celebraciones re 1i glosas m.!s notables, como son: Viernes y Sáb-ª. 

do Santos, 3 de mayo, 1-' y 2 de noviembre y 12 de diciembre, el obrero no -

trabaja, es por eso que los constructores aceptan como no laborables, de 

acuerdo con su propia polftica, algunos de los dfas aqu! mencionados. 

B). Olas no laborables por enfermedad no profesional. 

Cuando por enfennedad no profesional el obrero no trabaja el patr6n se 

ve obligado a cubrir su salario durante los tres primeros dfas de ausencia, 

por lo que el ingeniero debera considerar a criterio, los dfas no laborables 

por es ta causa. 

C). Olas no laborables por agentes F!sico- Heteoro16gicos. 

Es indispensable que para la integraci6n del salario real del trabaja­

dor,en base al lugar donde se va a ejecutar la obra, el medio geogrUico, la 

estaci6n del ano, la topograffa local, etc.; el ingeniero analista de precios 
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unitarios, realice una investigación estadlstica y la aplfque en la defini -

ción de un número de d!as no laborales por causas fortuitas, como pudieran -

ser: lluvia, nieve, calor, frlo, inundaciones y derrumbes. Por lo estableci­

do en los incisos anteriores, pode1110s obtener conclusiones i11pOrtantes aun -

que parciales, para la integraci6n del salario real del trabajador. 

PRIMERO: El trabajador de acuerdo con la ley, tiene derecho a reci-

bir como compensación a su trabajo, los siguientes pagos directos m!nimos -

anua 1 es: 

Por cuota diaria 365 d!as 

Por prima vacacional {Art. 76 y 80 ) 

0.25 x 6 d!as de vacaciones m!nimas 

Por aguinaldo { Art. 87 ) • 

S11111a ... 

1.5 

.J.L_ 
381. 5 d!as 

SEGUNDO.- También de acuerdo con la ley, los trabajadores tienen dere­

cho de descansar, con goce de salario, los siguientes dlas mlnimos al ano: 

Por séptimo d!a { Art. 69 ) 

Por d!as festivos { Art. 74 

Por vacaciones ( Art. 76 ). 

Suma ••• 

52 

7 .17 

6 

d!as 

65.17 d!as 

TERCERO.- De acuerdo con la experiencia y la polltica de cada construc­

tor, es necesario considerar también COlllO inactivos algunos d!as del ano, du­

rante los cuales el trabajador goza de su salario Integro, como pueden ser: 

Por fiestas de costumbre 

Por enfermedad no profesional 

Por mal tiempo y otros 

SUN ... 

d!as 

__ 4 __ 

9 d!as 

En resumen, tenemos que los d!as pagados al trabajador por afto son: 

381.5 d!as, y los d!as realmente trabajados son: 365-74.17• 290.83 din. Po­

detnos entonces determinar el valor de un coeficiente de incr-nto, ~bido -
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exclusivamente a prestaciones de la Ley Federal del Trabajo, que es; 

381.5 dlas pagados 
290.83 dtas laborados 

l. 3118 

Lo cual significa que , al integrar el salario real del trabajador debe 

ra considerarse un incrl!llll!nto del 31.18~ sobre un salario base, por concepto 

de prestaciones de la Ley Federal del Trabajo. 

Eventualmente, se llegan a presentar casos en que por necesidad de las 

obras o por convenir a los intereses del contratante y aún del contratista de 

la obra, se elaboran jornadas de más de 8 hasta 12 horas diarias de trabajo,­

constituyéndose, lo que llalllilmoS " Jornada extraordina1·ia de trabajo". Exis -

ten también circunstancias en que.por urgencia o por el gran volumen de obra 

por realizar, se hace necesario establecer dos o tres turnos de trabajo. 

Es i11pOrtante tallbién 11encionar los casos de obras foraneas donde la -

utilización de mano de obra especializada es indispensable y en cuyas local! 

dades se carece de la misma, presentandose entonces la necesidad de pagar -

viaticas ( ayuda para hospedaje y/o alimentos ) al personal llevando de otros 

lugares. Estos importes, se deberan considerar adicionalmente a los del sal! 

rio real, para las categortas correspondientes. 

2.3 SALARIOS MINll«lS PARA LA CONSTRUCCION. 

En la Tabla No. 1, se enlistan los salarios mlnimos generales y profe­

sionales publicados por la COR1isi6n Nacional de Salarios Mlnimos vigentes a 

partir del l' de enero de 1988, para la Zona Metropolitana del Valle de Méxi­

co: En dicha tabla solallll!nte aparecen las categorlas apl !cables a la Industria 

de la Construcción. 

2.4 INFONAVIT. 

Con el fin de proporcionar a los trabajadores habitaciones cómodas, h! 

gUnicas y a un preció accesible, el l• de mayo de 1972, se cre6 el Institu­

to del Fondo Nacional de la Vivienda para los TrabajadorP.5 ( INFONAVIT ). 
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Dicho fondo esU fonnado por las aportaciones que en efectivo hacen las 

empresas, del 5~ sobre los salarios ordinarios de los trabajadores a su serv! 

cio, de acuerdo a lo mencionado por el Artfculo 135 de la Ley Federal del Tr! 
bajo. 

Para efectos de integración del salario real del trabajador, el ingeni! 

ro deber& incluir en él, las cuotas que se deben cubrir por este concepto, ad! 

mls, dado que por decreto apareció posterionnente en el Diario Oficial, el 5~ 

debe aportarse sobre el salario integrado, el factor que por este concepto "'2 
difica la integración del salarlo real del trabajador será: 

0.05 x 381.5 días de salario ord~ 0,0656 
290.83 dlas laborados 

Lo cual significa que, al integrar el salario real del trabajador, deb!l. 

rl considerarse un incret11ento de 6.56~ sobre un salario base, por concepto de 

cuotas patronales al INFONAYIT. 

En los contratos de obras públicas se dispone que: •En los anillsls de 

precios unitarios, no debe figurar el 5~ del Importe de las percepciones de -

los trabajadores, que los términos del Articulo 136 de la Ley Federal del Tr! 

bajo, las empresas en su calidad de patrones, esUn obligados a aportar al 

Fondo Naclon~l de la Vivienda ". Lo anterior significa, que en este caso,que 

el Ingeniero, deberá considerar tales erogaciones dentro del importe de su -

utilidad bruta. 

2.5 SEGURO SOCIAL Y PRESTACIONES. 

De acuerdo a las disposiciones legales vigentes -nadas de los princi­

pios constitucionales que nos rigen, todos los empresarios tienen la obllg1 -

cl6n ineludible de Inscribir a sus trabajadores en el lnsituto Mexicano del -

Seguro Social, el cual, a cambio del pago de las primas de seguro correspon -

dientes, se encarg¡ de velar por la seguridad de los trabajadores y de Impar­

tirles la asistencia, servicios sociales y prestaciones se~aladls por la pro­

pia Ley del Seguro social, reformada el.12 de marzo de 1973. 
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El régimen obligatorio de la ley, comprende los siguientes seguros: 

1.- Riesgos de trabajo, 

2.- Enfemedades y 111aternidad, 

3.- Invalidadez, vejez, cesantla en edad avanzada y muerte. 

4.- Guarderlas para hijos asegurados. 

La misma ley establece cuotas o primas que cubren cada uno de los seg!!_ 

ros anteriores. El ingeniero analista deber~ saber el importe de esas cuotas 
o pri1111s, y considerarlos en la integraciOn del salario real del trabajador. 

A continuaci6n se presenta la Tabla No. 2 en la que se resumen los PO! 
centajes de las cuotas vigentes que se deben pagar al Seguro Social, por corr 

cepto de seguros de enfennedades y maternidad ( Art. 82 a 120 ) y seguro de 

invalidez, vejez, cesantla y muerte ( Art. 121 a 183 ) , de acuerdo con la -

Ley del Seguro social, vigentes segOn Diario Oficial del dla 2 de mayo de -

1986, a partir del 29 de junio del mismo ano. 

TABLA No. 2 " CUOTAS OBRERO PATRONALES AL SEGURO SOCIAL " 

Vigentes a partir del 29 de junio de 1986. 

ENFERMEDAD Y INVALIDEZ, VEJEZ, -
MATERNIDAD CESANTIA Y MUERTE s 

PATRON OBRERO PATRON OBRERO PATRON 

6.30 2.25 4.20 1.50 10.50 

OBRERO PATRONAL OBRERO PATRONAL OBRERO 

8.55 5.70 

u ~ A s 
OBRERO 

3. 75 

PATRONAL 

14.25 
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TABLA No. 1 " Salarios Hlnimos genera·res y profesiones en el Distrito 
Federal. A partir del l' de enero de 1988." 

D 

1 

2 
3 

4 
5 

6 

7 

8 
9 

10 

11 

12 

13 

14 

15 

16 

17 

18 

19 

20 

21 

22 

23 

24 

25 

OFICIOS 

Peón 
Alba~ilerla, Oficial de 
Archivista clasificador de oficinas 
Bulldozer, Operador de 
Cajero de !Mquina registradora 
Carpi nterQ de obra negra 
Carpintero en fabricaciOn y reparación de muebles 
Oficial 
Colocador de mosaicos y azulejos, Oficial 
Contador, Ayudante de 

Construcción de edificios y casas habitación 
Yesero en. 
Construcción, Fierrero en 
Chofer de camión de carga en general 
Chofer de camioneta de carga en genera 1 
Chofer operador de vehl culos con groa 
Draga, Oµerador de 
Ebanista en "fabricación y reparación de 
muebles, Oficial. 
Electricista instalador y reparador de instal! 
clones eléctricas, Oficial. 
Encargado de bodegas y/o almacén. 
Herrerla, Oficial de 
Perforista con pistola de aire 
Pintor de automóviles y camiones, Oficial. 
Pintor de casas, edificios y construcción en 
general, Oficial 
Plomero en instalaciones sanitarias, Oficial 
Soldador con soplete o con arco eléctrico 
Traxcavoneum&tico y/o oruga, Operador de 
Velador 

SALARIOS 

5 7,765.00 

11,340.00 

10,810.00 

11,915.00 

10,075.0r. 

10,550.00 

11,130.00 

11,075.00 

10,915.00 

10,945.00 

10,915.00 

11,600.00 

11,235.0u 

10,760.00 

12,075.00 

11,285.00 

11,075.00 

10,235.00 

10,915.00 

ll, 130.00 

10,915.00 

10,810.00 

10,845.00 

ll, 180.00 

11,550.00 

10,020.00 
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Se comprueba, de la observación de dicha tabla, que la determinación de 
los importes de las cuotas obrero-patronales, corresponde a la aplicación de 

un factor fijo de salario diario. 

ConWJ completnento a la infonnación indicada en la Tabla No. 2, cabe men­

cionar que, de acuerdo al Artfculo No. 42 de la Ley, corresponde al patrón P! 
gar íntegramente la cuota se~alada para los trabajadores que sólo perciban el 

salario m!nimo, lo cual significa que para este caso, el patrón deberá pagar 

1 a tata 1 idad de cuotas obrero-patrona les. 

Para efectos de la fijación de cuotas patronales del seguro de riesgos -

de trabajo el Artículo 78 de la Ley del Seguro Social establece que éstas se 

determinarán en relación ala cuota obrero - patronal del seguro de invalidez, 

vejez, cesant!a y muerte, conforme a los ténninos del"Reglamento de clasifi­

cación de empresas y grados de riesgo para el Seguro de Accidentes de Traba­

jo y Enfermedad Profesionales~ que se expresan en forma condensada, en la T! 

bla No. 3. 

CLASE DE EMPRESAS SEGUN EL REGLA PR !MAS CORRESPONDIENTES AL GRADO-
MENTO DE CLASIFICACION DE EMPRt- MEDIO DE RIESGO EXPRESADAS EN PO!i 
SAS EN GRADO DE RIESGO. CIENTO DEL IMPORTE DE LAS CUOTAS 

OBRERO-PATRONALES DEL SEGURO DE -
INVALIDEZ, VEJEZ, CESANTIA Y MUER 
TE. -

¡ 4.605% 

Il !3.815i 

lll 36.840t 

IV 67 .075% 

V 115 .125% 

TABLA No. 3. " Cuotas al Seguro Social por riesgo de trabajo " 
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El Articulo 12 del reglamento mencion~do, clasificaa las e111presas re­

lacionadas con la contrucción en la Clase V, por lo que 1~ priina por seguro 

de accidentes de trabajo es del 115.25% del importe de la cuota Obrero-Patr]! 

nal del seg~ro de invalidez, vejez, cesantla y muerte. 

El mismo reglamento, prevé la posibilidad de modificar las primas por 

este seguro cuando las empresas adopten medidas de higiene y seguridad que -

disminuyan el riesgo. Las primas que procedan en tales casos nunca ser4n ~ 

nares a las correspondientes al riesgo mlnimo,ni mayores a las correspondie,!l 

tes al riesgo m.iximo para su clase. 

La previsión de medidas de higiene y seguridad en una obra, implica la 

generación de costos que el ingeniero podr! considerar en la parte correspO!l 

diente a costos indirectos; sin embargo, esta práctica resulta siempre reco­

mendable en cuanto a la salud y las vidas de los trabajadores que quedaran -

protegidas por estos medios. 

Ejemplo de estos conceptos son: El uso de casco, mascarillas, anteojos, 

botas, barandales en rampas, andamios de seguridad, redes e iluminación de -

!reas de circulación. 

De acuerdo a lo mencionado en el presente inciso, y considerando adem.!s 

que la base de cotización para el pago de cuotas por concepto de seguro de -

riesgos de trabajo, seguro de enfermedad, maternidad y seguro de invalidez,­

vejez, cesantla y muerte, es la totalidad de pagos al trabajador { Articulo 

32 de la Ley del Seguro Social ) ; estamos en condiciones de determinar, por 

dichos conceptos, un coeficiente de incremento adicional para la integración 

del salario real, teniendo los siguientes casos: 

En la pl'!ctica común el aseguramiento de los trabajadores, se registra 

la obra ante el Seguro Social y se paga un porcentaje sobre el monto total -

contratado, por el periodo en que se estime tenninar dicha obra. 
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A), PARA EL TRABAJADOR DE SALARIO MINIMO. 

Enfennedades y maternidad Tabla No. 

Invalidez, vejez, etc. Tabla No. 

Riesgo de Trabajo 

115.125 de la Cuota Obrero 

Patronal de Invalidez, vejez, 

cesant!a y muerte. ( Tabla No. 3 ) 

1.15125 X 5. 70 = 
S UH A ••• 

0.20812ll x 381.5 dlas pagados _ 0,2730 
290.83 d!as laborados. 

0. 55000 

5. 70000 

6. 5621.!_ 

20.81211 

B). PARA LOS TRABAJADORES DE SALARIO MAYORES QUE EL HINIMO. 

Enfennedad y maternidad Tabla No. 

Invalidez, vejez, etc. Tabla No. 

Riegos de Trabajo 

115.125'; de la Cuota Obrero 

Patronal de invalidez,vejez, 

cesantla y muerte. 1.15125 X 5.70~ = 

0.17062125 x 381.5 dlas pagados 
290.83 d!as 1 aborados. 

S UH A ... 

o. 2238 

6.30000 

4.20000 

6. 56211 

17 .06211 

Lo cual significa que al integrar el salario real del trabajador, debg 

lllOS considerar incrementos del 27 .Jcr. para el trabajador con salario mlnimo 

y de 22.38~ para los trabajadores con salarios superiores, sobre sus respec­

tivos salarios base, por concepto de cuotas patronales al Seguro Social co -

rrespondi ente a los seguros antes mencionados. 

Con el fin de que las trabajadores dispusieran de lugares apropiados -
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para el cuidado de sus hijos durante las horas de trabajo el !º de abril de -

1973, se creó el Seguro de Guarderlas para hijos de aseguradas y de acuerdo a 

los Articulas 190 y 191 de la Ley del Seguro Social, los patrones cubrirán 1!! 

tegramente el importe de la prima correspondiente, independientemente de que 

tengan o no trabajadoras a su servicio; adem.!s, el monto de dicha prima serl­

del 1% sobre la cantidad que por salario paguen a todos sus trabajadores en -

efectivo por cuota diaria y prestaciones. 

El factor que por este concepto modifica la integración del salario -

real del trabajador, sera: 

O.O! x 381.5 d!as de cuota diaria y prestaciones • 0•131 
290.83 d!as laborados 

Lo que significa que debemos considerar un incremento del !.31~ adicio­

nal al salario base del trabajador debido a cuotas patronales al Seguro Social 

por concepto de guarder!as para hijos de aseguradas, en la integraciOn del sa­

lario real. 

Es importante hacer notar la responsabilidad que tiene un contratista 

ante el Seguro Social, el pago de las cuotas del personal de sus "subcontra­

tistas", quienes se encargan de realizar los trabajos mas especializados, co­

mo pueden ser: yeseros, pintores, instaladores, carpinteros, cte. Lo anterior 

significa que el contratista deber.! cubrirel importe de las primas, cuando los 

subcontratistas omitan los pagos correspondientes. 

2.6 IMPUESTOS SOBRE REMUNERACIONES PAGADAS. 

Por decreto presidencia, a partir del !º de febrero de 1965, se creo el 
pago de un impuesto del U sobre diversas percepcionP.s y erogaciones, que se 

dedica a la ensenanza media y superior, técnica y universitaria, actualinente 

integrado a la " Ley de Ingresos de la FederaciOn". En la Fracción 1 del Ar­
ticulo 2º de dicho decreto se establecen que son causantes de i11puesto • quie 

nes efectúen pagos por concepto de remuneraciones a 1 trabajo persona 1 ". 
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El pago de dicho impuesto corresponde a una erogación real del patrón -
que repercute en el costo de la mano de obra, ya que deber! pagar el 2~ del -
total de remuneraciones pagadas, lo que modifica la integración del salario -
real del trabajador en: 

o.o 1 x 381.5 dlas pagados = 0. 0131 
290.83 dlas laborados 

Por tanto, deberá considerarse un incremento del 2.62i sobre el salario 
base del trabajador, por concepto de impuesto patronal sobre remuneraciones -
pagadas. 

2.7 !.V.A. EN LOS COSTOS DE MANO DE OBRA. 

La remuneración de la mano de obra no incluye traslación de I.V.A., por 
los trabajadores al empleador; los pagos que éste hace por tal concepto no i!! 
cluyen, pues, el porcentaje del JVA y en consecuencia éste no debe aparecer en 
los análisis ni formar parte de los precios unitarios. 

Excepción de lo anterior, es el caso de un subcontrato por servicio de -
mano de obra, proporcionado por una persona moral, como es el ejemplo de un -
destajista formalmente constituido en Sociedad anónima, que factura cumplien­
do con todos los requisitos fiscales y debe trasladar el !.V.A. a la empresa 
a quien prestó el servicio; sin embargo de igual manera que lo mencionado para 
materiales, este J.V.A. pagado por la empresa no debe incorporarse a los an!­
lisis de precios, sino que se manejará contablemente en cuentas especiales, 

2.8 INTEGRAC!ON DEL SALARIO REAL DEL TRABAJADOR. 

La determinación y la valoración de los factores que intervienen en to­
da relación obrero-patronal, conducen a la integración del salario real del -
trabajador que, como se mencionó anteriormente, corresponde a la erogación t2 
tal del patrón por cada dla realmente laborado por el trabajador y que inclu­
ye pagos directos, prestaciones en efectivo y en especie, pagos por impuestos 
y cuotas a instituciones de beneficio social. 
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En la pr&ctica, dicha integraci6n corresponde en realidad a la integra­

ci6n de un coeficiente, usualmente llamado " factor de salario real", que al 

ser multiplicado por el salario base del trabajador, da por resultado el sal! 

rio real por detenninar. Este factor es variable para cada categorla, pero, 

en general, se determinan: uno para la categorla de salario mlnimo y otro pa­

ra categorlas de salarlos mayores; asimismo, es usual que tal factor se cale_!! 

le en base a la erogaci6n y los dlas trabajados durante un ciclo anual a efef_ 

to de considerar proporcionalmente todas las variaciones que se presenten du­

rante ese ciclo. 

La suma de los resultados de cada uno de los puntos anteriores (2.1 a 

2.7 ) nos ayudar! a detenninar el factor de salario real. Obtengamos pu~s el 

factor de salario real, sumando los incrementos al salario base. 

Tenemos: 

Factor aplicable al salario base del trabajador por 

obligaciones y prestaciones marcadas por la Ley Fe­

deral del Trabajo ( 2.1 y 2.2 ) 

Incremento al factor por cuotas al INFONAVIT (2.4) 

NOTA: Este concepto no debe aparecer en los anlli­

sis de precios unitarios para contratos de obra pú­

blica. 

Incremento al factor por cuotas patronales al Segu­

ro Social debidas a los seguros de: Riesgos profe -

sionales, enfermedad .v maternidad e invalidez, vejez, 

cesantla y muerte ( 2.5 ) • 

A). Para categorl as de salario m!nimo 

B). Para categorlas de salarios mayores al mlnimo. 

Incremento al factor por cuotas patronales al Seguro 

Social debidas al Seguro de Guarder!as ( 2.5 ) 

Incremento al factor por impuestos sobre remuneraci2 

· nes pagadas al trabajo ( 2.6 ) 

1.3118 

0.0656 

0.27Xl 

0.2238 

0.0131 

0.0131 
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LA SUMA DE LOS INCREMENTOS ANTERIORES llOS DETErtMlllA 

EL FACTOR DE SALARIO REAL PARA: 

A). Salario m!nimo 

B). Salarlos mayores al mlnimo. 

2.9 EL COSTO DI RECTO POR MANO DE OBRA. 

1.6766 

1.6274 

Aunque en la industria de la construcción existen diversas modalidades 
a efecto de cubrir al trabajador el importe de su esfuerzo, en esencia, como 
se mencionó al principio el costo de la mano de obra es el resultado de -
prorratear el pago de los salarios al personal que interviene directamente -
en la ejecución de los trabajos necesarios del concepto por analizar, entre 

las unidades de producción real izadas en el tiempo para el que se calcula di 
cho pago. 

Hasta aqul ,han quedado establecidos los factores que el ingeniero debe 

considerar en la integración del salario real del trabajador. 

Resta entonces por definir, el factor producción d~ la mano de obra, -

nl<ls conocido en el medio de la construcción como " el rendimiento de la mano 
de obra", y que corresponde a las unidades de producción realizadas por el -
trabajador o la cuadrilla de trabajadores en la unidad de tiempo establecida. 
As! por ejemplo, podrlamos hablar de rendimiento en m3/dla de un peón, haci~n 

do excavaciones manuales, traspaleos, acarreos en carretilla, etc.; también 
podemos hablar del rendimiento en m3/hora de una cuadri 1 la compuesta por un 
oficial albaMl con 7 peones, en la colocación, vibrado y enrasado de con -

creto en cimentaciones, columnas, muros y losas, o bien del rendimiento en !o 
ne 1 a das/semana de una cuadri 11 a de 5 oficia 1 es con 10 ayudantes, habil 1 tando 
y colocando acero de refuerzo en la estructura de un edificio, etc. en la -

evaluación del costo de la mano de obra,el ingeniero analista se enfrenta -
qui za al mayor problema por resolver en la integración de un precio unitario, 

sobre todo cuando no cuenta con precios de destajo que le ayuden a suponer -
los costos, cuando por diferentes razones desconoce e 1 ambiente fls 1co-socla1 

que rodean al medio laboral donde se va a desarrollar la obra, o cuando su e!!_ 
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periencia no le permite suponer diversos factores que afectan la producci6n 
del trabajador. 

En principio el ingeniero anal is ta debe tener en mente que la produc -
ci6n de la mano de obra, nunca será constante, ya que el trabajador como in­
dividuo y como ser pensante dista en mucho de ser comparado con una máquina, 
y que su capacidad de producci6n puede ser afectada principalmente por los -
siguientes factores: 

Del medio f!sico-geogrAfico, como la fatiga, el el ima, las variaciones 
atmosféricas, los accesos a la obra y al lugar de trabajo, la iluminación y 
la ventilación adecuada. 

Del medio socio-ocon6mico, como la educación, el salario, las presta -
clones, los incentivos y los sindicatos. 

Técnicos, c~mo la capacitación, la experiencia, la herramienta, el -
equipo, el procedimiento constructivo, la dirección y el programa. 

Psicológicos, como la inseguridad, el peligro, la competencia y el bi!t 
nestar mental. 

Tomando en cuenta lo anterior y su experiencia en cuanto a estadls.ti -
cas de rendimientos, el ingeniero analista podrá definir rendimientos de mano 
de obra con un bu2n grado de confiabilidad, ya que de sus suposiciones depen­
derá en gran parte el éxito o el fracaso econ&nico de la obra. 

O). COSTOS BASE DE LA MAQUINARIA. 

l. GENERALIDADES. 

Una obra cualquiera, puede ser ejecutada mediante diversos procedlmien 
tos de construcción y empleando diferentes equipos; empero, lógicamente, pa­
ra ejecutar determinado trabajo siempre existirá algún procedimiento y deter. 
minado equipo pormedio de los cuales las operaciones del contratista sean -
real Izadas en forma óptima desde el punto de vista de la economla. 

El tiempo de utilización del equipo en relación con factores de tipo -
econ6mico, han generado los conceptos de vida útil y vida econ6mlca. 
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VIDA UTIL de una miquina es el lapso durante el cual el equipo está en 

condiciones de realizar trabajo, sin que los gastos de su posesión excedan -

los rendimientos econÓllicos obtenidos por el mismo, por mlnimos que éstos 

sean. 

Depende de múltiples y complejos factores, que pueden ser: fallas de 

fabricación, falta de protección contra los agentes atmosféricos, desgastes 

excesivos debidos a su uso anonnal, vibraciones y fricción de sus partes mó­

viles, manejo de diferentes operadores e irresponsabilidad de los mismos, 

descuidos técnicos, etc. 

VIDA ECONOlllCA de una miquina, es el periodo durante el cual puede és­

ta operar en forma eficiente, realizando un trabajo económico, satisfactorio 

y oportuno, sie11Pre y cuando la !Mquina sea correctamente conservada y mant~ 

ni da. 

A medida que aumenta la vida y el uso de la máquina, la productividad 

de la misma tiende a disminuir y sus costos de operación van en constante ª.!!. 
mento como consecuencia de los gastos cada vez mayores de conservación y man 

tenimiento; as! como por avertas cada vez !Ms frecuentes que sufre, mismas -

que van aumentando sus tiempos muertos o improductivos reduciendo por tan­

to su "disponibilidad ". 

Se entiende que una m.lquina, ya es económicamente o~soleta cuando ha -

alcanzado el término de su vida económica, quedando además totalmente amortl 

zada la inversión del capital empleado en su adquisición. Sin embargo, el 

concepto de obsolescencia es relativo, ya que puede suceder que mientras para 

un constructor cierto equipo resulta obsoletJ, para otro, en distintas condl 

clones financieras y de trabajo, no lo es. 

2. CRITERIO PARA LA DETERMINACION DE LA VIDA ECONOMICA. 

Existen nllllll!roscs criterios fundados en especulaciones m.ls o menos só­

lidas, destinadas a la determinación de la vida económ·Jca ( también llamada -

vida efectiva)de una miquina. El criterio de determinación mis empleado es el 

estadlstico, siendo en nuestro medio las estadísticas norteamericanas las más 
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comunmente aceptadas, debido fundamentalmente a que la niayor!a de la niaqulna­
r!a disponible en nuestro mercado es obtenida del vecíno pals. Sin elllbargo,­
nuestros constructores tienen que seguir practicas tendientes ~ crear estad!! 
tlcas m.1s fieles de nuestra realidad, y a unificar la diversidad de criterios 
de vidas económicas existentes en nuestro pa!s. 

Antes de entrar a la teorla de los costos del equipo, es necesario ha­
blar de su valor de adquisición, y su valor de rescate. 

Se ha llamado valor de adquisición de una !Mquina, a su precio proo1edlo 

actual en el mercado, pagado de contado. 

Se entiende por valor de rescate de una tll<lquina el valor comercial que 
tiene la misma al final de su vida económica. 

Se acostumbra considerar el valor de rescate, como porcentaje del valor 
de adquisición de la m3qui11a, que puede variar entre 5% y 20i. 

Para efectos de obtención del costo-horario de operación de una !Mquina 
existe también el criterio de considerar que, al finalizar el perlado de su -
vida económica, el equipo esta totalmente depreciado, consider~ndose entonces 

nulo su valor de rescdte. 

3. COSTO HORARIO OE OPERAC!OH DE MAQUINARIA. 

La pr~ctica, ha ensenado la conveniencia de estructurar todos los anl • 
lisis de costos sobre la base del costo de operación por hora de las lllo!qulnas 
y demás elementos que concurren a la ejecuci6n de un trabajo, ya que a su vez 
los rendimientos de las nl3quinas, siempre se expresan en función de cada hora 

de trabajo. 

El costo horario por equipo, es el que se deriva del uso correcto de -
las máquinas adecuadas y necesarias para la ejecución de los conceptos de tr! 
bajo, conforme a lo estipulado en las es~clficaciones y en el contrato. Se 

integra mediante los s1guicntes cargos: 

3.1 Cargos fijos. 
3.2 Cargos por consumo 
3.3. Cargos por operaci6n. 
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3.1 CARGOS FIJOS. 

Son los que se derivan de los correspondientes al: 

3.1. l Cargo por depreciación. 

3.1.2 Cargo por inversión. 

3.1.3 Cargo por seguros. 

3.1.4 Cargo por mantenimiento mayor-menor. 

Es el que resulta por la disminución en el valor original de la maquin~ 

ria, como consecuencia de su uso durante el tiempo de su vida económica. Exi! 

ten muchas formas para valorar este concepto, pero el m~s empleado es el sis­

tema lineal, es decir, que la maquinaria se deprecia la misma cantidad por -

unidad de tiempo. 

Se representa por la siguiente ecuación: 

En donde: 

0 
= Va - Vr 

Ve 

O Depreciación por hora efectiva de trabajo. 

Va Representa el valor inicial de la máquina considerándose como tal 

el precio COlllE!rcial de adquisición de la !Mqulna nueva en el mer­

cado nacional, descontándose el valor de las llantas en su caso. 

Ve Representa la vida económica de la máquina expresada en horas de tr~ 

bajo. 

Vr Valor de rescate al finalizar la vida econónica. 

En la actualidad, en el medio de la construcción, la legislación fiscal consi­

dera que la depreciación total del equipo de construcción se completa en un P!t 

r!odo de 5 a~os, de adquisición de la máquina, siguiendo el criterio de depre­

ciación lineal. 

3.1.2 CARGO POR INVERSION. 

Cualquier organización, para comprar una !Mquina, adquiere los fondos -

necesarios en los bancos o mercados de capitales, pagando por ellos los inte­

reses correspondientes, o bien, si el empresario dispone de fondos suficientes 

de capital propio, hace la inversión directamente,esperando que la !Mquina le 
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reditúe en cualquier momento en proporci6n con la inversión no amortizada ha}. 
ta el lllOfllento. En stntesis podemos decir, que el " cargo por inversión ", es 
el cargo equivalente a los intereses correspondientes al capital invertido en 
inaquinaria. 

Va 
Vr 
Va+Vr 
2 

Ha 

Esta representado por la siguiente ecuación: 

1 • Va + Vr 
2 Ha 

En donde: 

Cargo por in'lersi6n por hora efectiva de trabajo. 
Valor inicial de la !Mquina. 
Valor de rescate de la !Mquina. 
Valor medio de la !Mquina durante su vida econ6mica. 

Número de horas efectivas que el equipo trabaja durante el ano. 
Tasa de intereses anuales en vigor. 

3 .1. 3 r.ARGO POR SEGUROS. 

Se entiende como " cargo por seguros ", el necesario para cubrir los -
riesgos a que esta sujeta la maquinaria de construcción durante su vida eco­
nómica y por accidentes que sufra. Este cargo existe tanto en el caso de que 
la maquinaria se asegure con una compañia de seguros, com en el caso de que 
la empresa constructora decida hacer frente, con sus propios recursos, a los 
posibles riesgos de la maquinaria ( autoaseguramiento 

Este cargo estli representado por: 

En donde: 

5 _Va + Vr 
2 Ha. 

Cargo por seguros por hora efectiva de trabajo. 
Va : Valor inicia 1 de la mliquina. 
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Vr Valor de rescate de la máquina. 
Va+Vr Valor medio de la máquina durante su vida económica. 
-2-

Ha Número de horas efectivas que el equipo trabaj6 durante el a~o. 

Prima anual promedio, expresada en por ciento del valor de la -
máquina ( varia entre Ji y 6% ) 

3.1.4 CARGOS POR MANTENIMIENTO. 

Son los originados por todas las erogaciones necesarias para conservar 
la maquinaria en buenas condiciones, se divide en mayor y !!!W..!: • En el maJ! 
tenimiento mayor se consideran todas las erogaciones necesarias para efectuar 
reparaciones a la maquinaria en talleres especializados o aquellas que puedan 
realizarse en el campo, empleando personal especialista, y que requieran ret! 
rar la maquinaria de los frentes de trabajo por un tiempo considerable. InclJ! 
ye: obra de mano, repuestos y renovaciones de partes de la maquinaria, as! C.Q. 

mo otros materiales necesarios. En el mantenimiento menor se consideran todas 
las erogaciones necesarias para efectuar los ajustes rutinarios, reparaciones 
y cambios de repuesto que se efectúan en las propias obras; as! como cambios 
de liquidas hidráulicos, aceites de transmisi6n, filtros, grasas, estopas. In 
cluye el personal y equipo auxiliar que realizan estas operaciones de manten! 
miento, los repuestos y otros materiales que sean necesarios. 

Es ta representada por: 

M = QD 

En la presente ecuaci6n: 

H Cargo por mantenimiento mayor y menor por hora efectiva de trabajo. 
Q Representa un coeficiente que incluye, tanto mantenimiento mayor co­

mo el menor. Se calculará con base en experiencias estadlsticas; va­
ria para cada tipo de máquina y las distintas caracter!sticas del tr.a 
bajo. 

Representa la depreciaci6n de la máquina calculada en el inciso J.l.J. 
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En la tabla No. 4, se presenta una relación de valores del coeficiente 
"Q" para diferentes tipos de maquinaria y equipo, considerando depreciación 

lineal de los mismos. 
TABLA No.4" COEFICIENTES DE MANTENIMIENTO" 

Q• 1.0 Apisonadora Eq. de inyección Planta trituradora 

Automóvil Eq. de buceo Planta de concreto 
asfáltico 

Banda co 1 ocadora Espaciador Revo 1 vedora 

Barredora mecánica Estabi 1 iza dora Sand Blast 

Bomba de agua Finisher Silo de 90 ton. 

Bomba de concreto Grúas s/neumáticos Silo de 50 ton. 

Bomba de mortero Grúas s/orugas So 1 dadora 

Caldera Malacate Tanque de almacén 

Combi Perforadora Vibrador neumático 

Co~presor Planta de luz Vibrador eléctrico 

Criba Pluma Vogue 

Wagon Dri 11 

Q• 0.9 Almeja guiada Cania baja Petrolizadora 

Auto tanque cemento Camión e/grúa Pick-Up 1-1/2 ton 

Autobús p/personal Camión de redilas Pipa 

Caja de volteo Cami 6n de vo 1 teo Tanque 40 mJ 

Camión engrase Camión roquero Track-dri 11 

Camión revo 1 vedor Compresor XA-120 
•;, 

Q= 0.8 ~g~mg~~ª de tres Motoescrepa 

Compactador autopro- Planta concreto 
pulsado. 

Compactador vibratorio Plataforma JO ton 

Draga Retroexcavadora 

Motoconformadora Tractor c/ri pper. 

Traxcavo 

Q= 0.75 Ca11ión de redilas med. 

Q= 0.70 Retroexcavadora 555 

Q= 0.50 Herram.elec. de mano. 
Herram. neumltica. 

1 
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3. 2 CARGOS POR CONSUMOS. 

Los cargos por consumos son los que se derivan de las erogaciones que rg 

sulten por el uso de 

3.2.1 Combustibles 

3.2.2 Otras fuentes de energ!a 

3.2.3 Lubricantes 

3.2.4 Llantas 

3.2.5 Piezas especiales de desgaste rápido. 

3.2. l CARGOS POR CONSUMO DE COMBUSTIBLES. 

Es el derivado de todas las erogaciones originados por los consumos de -

gasolina o diesel para que los motores produzcan la P.nergia que utilizan al dg 

sarrollar trabajo. 

Es ta representado por: 

E= e Pe 

Cargo por consumo de combustibles, por hora efectiva de trabajo. 

e Representa la cantidad de. combustible necesaria, por hora efectiva 

de trabajo, Se determina en función de la potencia del motor, del 

factor de operación de la máquina y de un coeficiente determinado 

por la experiencia, que variarJ de acuerdo con el combustible que 

se utilice. 

Pe Representa el precio de combustible que consume la máquina. 

La maquinaria de construcción dotada de motores de combustión interna, -

por procedimientos esencialmente estadisticos, se ha determinado que tienen 

los siguientes consumos promedios de combustible, por cada hora de operación y 

referidos a nivel del mar: 

Motores diesel 

Motores de gasolina 

0.20 litros por H.P. op/hora 

0.24 litros por H.P. op/hora 



-52-

3.2,2 CARGO POR CONSUMO DE OTRAS FUENTES. 

Es el derivado de las erogaciones originadas por los consumos de energta 
eléctrica o de energéticos diferentes de los combustibles se~alados en el pun­
to anterior, y representa el costo que tenga la energ!a consumida en la unidad 
de tiempo considerado. 

la ecuación fundamental que nos ayuda a detenninar el costo de estos corr 
sumos es: 

Ec=NxEmxPe 

En la que: 

Ec Energla consumida 
N Eficiencia del motor eléctrico 
Em Energla mecánica utilizable 
Pe Precio de la unidad de energ!a eléctrica suministrada 

Para obtener el consumo horario de energla de un motor eléctrico en una 
hora de operación, utilizaremos la fónTiula: 

Ec = 0.653 H.P. x Pe 

Donde: 

Ec Energla eléctrica consumida en Kl¡H 

HP Potenci• nomin& 1 del motor 
Pe Precio de kilow,itt-hora puesto en la m.lquina. 

3.2.3 CARGO POR CONSUMO DE LUBRICANTES. 

Es el derivado de las erogaciones originadas por los consumos y cambios 
perlodicos de aceites; incluye las erogaciones necesarias para suministrarlos 
en la máquina. 

Este cargo está representado por: 

L= a Pe 

Donde: 

Representa el cargo por consumo de lubricantes por hora efectiva de 

tra~ajo. 

Representa la cantidad de aceite necesaria por\ hora efectiva de tr! 
bajo. Esta detenTiinada por la capacidad de los recipientes, los ti'!) 
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pos entre cambios sucesivos de aceites, la potencia de motor, el fac­

tor de operación de la mlquina y un coeficiente determinado por la e! 

periencia. 

Pe Representa el precio de los aceites que consumen las máquinas. 

Los consumos de aceite, incluyendo los cainbios periódicos del mismo,se 

pueden determinar a partir de las siguientes fórmulas obtenidas por medio de 

observaciones estadfsticas. 

Para mlquinas con potencia de placa igual o menor de 100 H.P. 

a • C/t + 0.0030 X H.P. op. 

Para máquinas con potencia de placa mayor de 100 H.P. 

a = C/t + 0.0035 X H.P. op. 

Cantidad de aceite necesaria por hora efectiva de trabajo en 1 i tras 

Capacidad del cArter en litros. 

Núlll'.!ro de horas transcurridas entre dos cambios de aceite (generalmerr 

te t = 100 horas. Cuando abunda el polvo, t• 70 horas ) 

H.P.op: Potencia de operación ( potencia de placa del motor por el factor de 

operación ) • 

3.2.4 CARGO POR COllSUMO DE LLANTAS. 

La vida econ!imica de las llantas varia en función de las condiciones de 

uso a que sean SOllll!tidas, del cuidado y mantenimiento que se les imparta, de 

las cargas a que operen y de las condiciones de las superficies de rodamiento 

de los caminos en que trabajen. 

Este cargo estA representado por: 

Donde: 

L1 _ Vl 1 
Hv 

L1 Representa el cargo por consumo de llantas, por hora efectiva de tr! 

bajo. 

Vll Representa el valor de adquisición de las llantas, considerando el -

precio para llantas nuevas de las caractertsticas indicadas por el -

fabricante de la máquina. 
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Hv Representa las horas de vida econ6mlcas de las llantas. Se determina 

de acuerdo con la experiencia, considerando los factores siguientes: 

velocidades m!xlmas de trabajo, condiciones relativas al calno en -

que transitan, tales como pendientes, curvaturas, rodamiento, posl -
ción en la mlquina, cargas que soportan y el imas en que se operan. 

3.2.5 CONSUMOS POR PIEZAS DE DESGASTE RAPIDO. 

Finalmente, el último cargo por consumos, es el relativo a piezas suj~ 
tas a continuas fuerzas abrasivas.a variaciones súbitas de presi6n, etc., y 

cuya vida econ6mlca es menor al resto del equipo. Se calcula mediante la eJ!. 

presión: 

Pe=~ 

Donde: 

Pe Costo por piezas de desgaste rlpido, por hora de operación del 
equipo. 

Vp Valor de adquisición de piezas especiales de desgaste rlpido. 

Hr Horas de vida económica de las piezas especiales de desgate rlpido. 

3.3 CARGOS POR OPERACION. 

Es el que se deriva de las erogaciones que hace el contratista por con 

cepto del pago de salario al personal encargado de la operación de la mlqui­

na, por hora efectiva de la 1111sma. 

Este cargo esta representado por: 

o .s. 
H 

Donde: 

O Cargo por operaci6n del equipo por hora efectiva de trabajo. 

St Representa los salarios por turno del personal necesario para 

operar la m.!qulna. los salarios deberln comprender el salarlo 

rea 1 de es te personal • 

H Representa las horas efectivas de trabajo que se consideran para 

la mlqulna dentro del turno. 



-55-

3.4 CARGOS POR TRANSPORTE. 

En ténninos generales, el transporte de la maquinaria se considera co­
mo cargo indirecto.pero cuando sea conveniente a juicio del constructor, po­
drá tomarse en cuenta dentro de los cargos directos o como un concepto de -
trabajo especifico • 

3.5 EL !VA EN LOS COSTOS DE EQUIPO. 

El cargo por !VA no deberá incluirse en la estructuraci6n de los cos­
tos horarios de equipo. 

3.6 CARGO UNITARIO POR MAQUINARIA. 

Se expresa con el cociente del costo directo por hora máquina entre el 
rendl111iento hor1rio de dicha máquina. 

Este c1rgo está representado por: 

CM ::o 
Donde: 

CM Representa el cargo unitario por maquinaria. 
lllD Costo Directo de hora !Mquina. 
RM Rendimiento horario, expresado en la unidad de que se trate. 
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VI. COSTOS INDIRECTOS. 

Antes de entrar en detalle, para el estudio de los diferentes aspectos 
de los Costos Indirectos, daremos una definición aceptable de lo que se en -
tiende por Costos Indirectos. Son los cargos y gastos generales requeridos 
por la organización técnica y administrativa de la empresa para la correcta­
realizaciOn de cualquier proceso productivo. 

Estos costos podemos clasificarlos para su estudio en dos grandes gru­
pos de la siguiente manera: 

DE OPERACION 

COSTOS INDIRECTOS 

OE OBRA 

LA ORGANIZACtON CENTRAL 

Cargos Técnicos y/o Administrativos 
Alquileres y/o Depreciación 
Obligaciones y Seguros 
Materiales de Consumo 
Capacitaci6n y Promoción 

Cargos de Campo 

Iniprevistos 
FinanclamiP.nto 
Fianzas 

Técnicos y/o Adllfnls 
tratfvos, fletes, con 
sU1110s, etc ). -

Impuestos reflejables 

Para pordtr comprender los alcances de los Costos Indirectos de Opera -
c16n COlllO de obra, debemos fnfr.iar por analizar la estructura organfzacfonal 
de una empresa constructora, ya que ésta varfa,dependfendo de su locallzacfOn 
volumen de obra, tipo y continuidad de ventas. 

AdemAs es Importante seftalar que en función de la demanda de los servi­
cios de una empr~sa constructora se hace necesario que la orglftizaciOn de es­
ta contemple la disponibilidad de ser colapsfble, es decir crecer al aumentar 
la demanda y dis11fnufr cuando ésta disminuya hastt un limite mlnimo de effcltn 
cfa. 
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SI la estructura de una organlzaci6n central, debe estar acorde con su 
volumen de ventas, consideramos como probables los siguientes organigramas de 

empresa pequefta, mediana y grande para con esta suposición inicial, el an!li­
sis y su repercución en las obras por realizar. 

Para la determinación del costo de una organización central, indepen -

dlentemente de su organigrama, sus gastos se pueden agrupar en cinco rubros 

bhicos que en forma explicativa y no limitativa, pueden ser: 

1). Gastos Tfcnicos Administrativos: Son aquellos que representan la estrus. 

ra ejecutiva, técnica, administrativa y de funclona11iento de una empre­

sa, ta les como: Honorarios o sueldos de ejecutivos, consultores, audi tg 

res, contadores, técnicos, secretarias, recepcionistas, jefes de compra 

almacenistas , choferes, 11ec!nicos, veladores, dibujantes, mozos para -

limpieza y envlos, iguales por asuntos jurldicos, fiscales, etc. 

2). Alquileres y/o Depreciaciones: Son aquellos gastos por concepto de b1Jt 

nes, inMUebles y servicios necesarios para el buen desempefto de las -

funciones ejecutivas, técnicas, administratiVas y de funcionamiento co­
mo: Renta de oficina y almacenes, servicios de teléfono, luz eléctrica, 

correos y telégrafos, gastos de mantenimiento ( para tener en condicio­

nes il'llll!diatas de operación ) , del equipo de almacén, de oficina y de -

vehlculos asignados a oficina central, as! como también depr"laciones 

( que deberln aportarse para la reposición oportuna de los equipos an­

tes mencionados ) , al igual que la absorción de gastos efectuados con 

anterioridad,tales como: gastos de organización y gastos de instalación. 

3). Obligaciones y Seguros: Son aquellos gastos obligatorios para la opera­

ción de la empresa y convenientes para la dilución de riesgos a través 

de seguros que it11pldan la súbita descapitalización por siniestros. En­

tre estos podemos enumerar: Inscripción a la C!mara Nacional de la In 
dustrla de la Construcción, registro ante la Secretarla de Programación 

y Presupuesto y cuotas de Colegios y Asociaciones de Profesionales, Se­

guros de vida , de acc1dentes,autom6viles, camionetas, de robo, de in -

cendfo , etc. 
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4). Materiales de Consumo: Son aquellos gastos en articulas de consumo, nec! 

sarios para el funcionamiento de la e11presa,tales como: combustibles y -
lubricantes de automóviles y camionetas al servicio de la oficina central, 

gastos de papelerla i11Presa, articulas de oficina, copias hehogrAficas 

y xerogrAficas, artfcufos de limpieza. 

5). Capacitaci6n y Promoci6n: Considerando la continua evolución, tanto de 

los procesos como de los materiales y equipos que se emplean en esta -

industria es importante h necesidad de dar capacitación y/o adiestra11i!n 

to, tanto al personal técnico como adllinistrativo, para que en la medida 

que capacite, en esta misma medida o aún mh, mejore su productividad, -

por otro lado en la empresa constructora, el aspecto profesional no es de 

igual comportamiento al de otras empresas y s61o a través de una seria y 

continua superación en el cumplimiento de comprllllisos de tiempo, costo y 

calidad pactados, podrAn incretnentarse la venta de servicios de la et1pr! 

sa, por lo anterior las promociones y relaciones deberfo ser en pri11era 

instancia. Con los obreros .Y empleados, ya que éstos son la base de las 

ventas. 

Otro de los gastos de promoción es el de los concursos que en su porcen­

taje muy alto no son ganados por la empresa ponente. 

Entre los gastos Jo capacitación y pl"OlllOci6n podemos enlistar: 

Cursos a obreros y empleados, cursos y gastos de congreso a funciona -

rios, gastos de actividades deportivas, de celebraciones de oflcinu, de 

honorarios extraordinarios con base a la productividad, regalos anuales 

a clientes y empleados, atenciones a clientes, gastos de concursos no -

obtenidos y gastos.de proyectos no realizados. 
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ORGANIGRAMA IMPRESA CONSTRUCTORA MEDIA 

VOLUMEN ANUAL DE OBRA A COSTO DIRECTO $ 900' 000.000 
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ORGANIGRAMA PARA EMPRESA CONSTRUCTORA 
I 

VG.UMEN ANUAL DE OBRA A COSTO DIRECTO 

$10.000'000.ooo 

1111011 A LUAL .,_ __ -1 AliDTml.A &IT-._,. __ ~---' 
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6.1 COSTOS INOIRECTOS DE OBRA. 

LA ORGANIZACION DE LA OBRA: 

Entendemos como costo Indirecto de obra, a la suma de todos aquellos -
gastos que, por su naturaleza intrlnseca, son aplicables a todos los concep­

tos de una obra en es pee 1a1. 

Una de las funciones que tiene a su cargo la oficina central es preci­

samente Indicar y aplicar los cargos que en fonna muy particular tienen las 

obras, para ello debe considerar que cada obra tiene diferentes Importes, -

tiempos de ejecucl6n, locallzacf6n, accesos, personal técnice, admfnlstracl6n, 

fletes, oficinas de campo, almacenes, etc. ademas de otros conceptos fuera -

del control de la empresa y también variables, tales como: gastos por finan­

ciamiento por retraso en la tramitaci6n y cobro de las estimaciones, escasez 

de materias primas llCl almacenables por largos periodos, mal tiempo, etc,por 
lo tanto es recomendable anal Izar cada obra a partir de sus condiciones par­

ticulares de tal modo que éste análisis refleje los importes que tales condi 
clones generen. 

Considerando la organlzaci6n de la obra semejante en el funcionamiento 
a la organización central, s61o que orientada hacia una obra especifica, se 

puede realizar su evaluación en fonna porcentual a base de su tiempo y costo 

estimado, ésto es, obteniendo el costo de la organlzacl6n que llevara a cabo 

la ejecución de la obra en el tiempo planeado, el cual al dividirse entre el 

costo directo de la misma nos dará como resultado la fracción que ésta tendrl 

su relación al valor de la obra. 

6.1.1 COSTO DE LA OFICINA DE OBRA: 

Independientemente al costo de la organiZlcl6n de la obra, sus gHtos 

se pueden agrupar en 5 grandes grupos que en fonna slmpl lflcada pueden ser: 

A. Gastos Técnicos y/o Administrativos.- Son aquellos gastos que represe!! 

tan la estructura ejecutiva, técnica, administrativa y de plantel de 

una obra, tales como: Honorarios, sueldos, viHfcos de jefes de obra, -

res 1 dentes, ayudantes de residentes, top6grafos, c~deneros, es tad1leros, 

jefes adlninistratfvos, contador, almacenista mecinfcos, secretarla, -
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veladores, choferes, etc. 

B. Traslado de Personal.- Son aquel los gastos para obras for6neas por con­
cepto de trnlado de personal técnico y/o administrativo, de su lugar -
de residencia penanente a la obra y viceversa, ya sean en forma perlo­
dica o especifica, tales como: Pasaje de transporte aereo, terrestre, -
•ultimo, 1111danzas, cOllbustibles, lubricantes, servicios, etc. 

C. Comunicaciones y Fletes.- Son todos aquellos gastos, que se efectúan y 

tienen como objetivo, establecer un vinculo constante entre la oficina 
central y obra, as! como el swninistro de los materiales y equipo nece­
sario para la ejecucilln de la obra, desde el almacén central a la obra 

viceversa, incluyéndose 111antenimiento y depreciaci6n de vehlculos de -
uso exclusivo en la obra. Entre estos gastos podemos mencionar: 

Gastos de teléfono local y/o larga distancia, radio, telex, correos,' t~ 
legrafos, giros, situaciones bancarias, express, transporte de equipo, 

111yor y menor,tUntenimiento, servicio, depreciación de autom6v11es, ca­
•tonetas, catones, etc. 

o. Construcciones Provisionales.- Es necesario efectuar gastos con el fin 
de proveer de instalaciones provisionales necesarias tanto para el de­
sarrolfo de las funciones del personal técnico y/o administrativo de la 
obra como proteger los intereses de la empresa y en última instancia del 
cliente, tales como: cercas perimetrales y puertas, casetas de velado -
res, oficinas, bodegas, cubiertas, descubiertas, comedores, sanitarios, 
do111itorios, cocinas, c111inos de acceso, etc. 

E. Cons.-s y Varios.- En el proceso constructivo de la obra se requieren 
en 11ayor o mencr escala energéticos, equipos especiales y requerimien -

tos locales que en fo1111 indispensnble requiere una obra, tales como: -
cons.-s de energla eléctrica, agua, fotograflas, papelerla, copias,al­

quileres o depreciaciones de transformadores o plantas de luz, equipo -
de oficina de ca!lpUl!nto, cuotas sindicales, seftalizaciones, etc. 

Con objeto de que despufs de analizados los costos totales por obra de 
la oficina de c_,, se expresen en foma porcentual al costo directo de la 

obra lo ~ indicar de la siguiente manera: 
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Costo Indirecto de Ca11po Gastos Oficinas de Campo 
Costo Di recto de Obra 

Es t111portantc aclarar que este cociente es el segundo en i111portanct. de 

los costos de una empresa constructora y es conveniente tener presente que un 

aumento en el tiempo de ejecuct6n de un. obra tiene por consecuencia un inc"!, 

mento en el gasto de oficina de campo y no necesariamente implica un a-nto 

en el costo directo de la obra. 

6.1.2 IMPREVISTOS DE OBRA. 

Dentro de este rubro es convenieqte precisar que los i111prevtstos no de­

ben confundirse con indetenninaciones en la estl.aci6n de los costos. De tal 

fonna que se pretende que los i111previstos se limiten a todas aquellas aceto -

nes que esUn bajo el control y responsabilidad del constructor y a su vez -

~ste pueda eliminarlos cuando htos queden a su ali:ance. 

Existen algunos imprevistos que es conveniP.nte explicar, pero su 111anejo 

puede ser en fonna de previsi6n en el presupuesto de la obra y/o 1i11ttar la 

responsabilidad del constructor en el contrato de obra. 

COlllO ejemplo de estos i11111revistos tenemos: Prolongaci6n de temporadas -

de lluvias, omisi6n de conceptos de presupuesto*,errores de cuantificaci6n• , 

errores en la investtgaci6n de mercado de lllilteriales, variaciones menores al 

5% en precios de adquisicilln de Nteriales, 1111no de obra, etc. 

(•) S61o en contratos de precio alzado. 

6.1.3 FINANCIAMIENTO. 

El financia111tento en las e11presas constructoras particulal"llll!nte en el -

af'ea d~,,edificaci6n representa en la actualidad uno de los aspectos que el -

lrea t~·cnlca dei:>e vigilar con 1111cho interh, ya que antes y durante la ejecu­

ci6n de los trabajos de construcci6n, se efectúan fuertes erogaciones que no 
son recuperables en fonna 1.ediata, por lo que es necesario esperar un tiempo 

m,nt1110 para el cobro de las esti111ciones de obra. Esta sttuac16n convierte 1 

la e11¡>resa constructora en una fin1ncier1 1 corto plazo que forzosuiente devt!! 

ga interfs, 
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El financia11iento es un gasto derivado de un programa de obra y otro -

semejante de pagos al constructor, por lo que es recomendable evaluarlo de 

una 111anera justa y para ello, se sugiere analizar los egresos y los ingresos 
de una empresa constructora. 

A. Representaci6n gráfica de egresos.- Esta representaci6n de egreso acu­

mulable puede semejarse a una gran cantidad de curvas dependiendo del tipo -

de obra, crédito comercial y la polftica de pagos de la empresa, duraci6n de 

la obra, etc., sin embargo es posible reflejar todas estas variantes en dos -
tipos fundamentales: 

12 

AEPRE8EH~ON GAAFIOA DE EORE808 
CIAAl'IOA 1 

10 ------------

e -··-··--- ------ ---·----------...C.D. ···-·---· 

4 

2 --- ··-·-·------··-- ·-·----·--------- --·-···--· 

O vANFEBMARAPRMAYJUNJULAUGSEPOCTNOl/DEO 
t Tla.C> 

~ Repr•entaclon Gral. 



La grUica que corresponde al primer tipo representarA los egresos ac!!. 

muladas de una obra con un corto tiempo de construcción, con moderado crédi­

to comercial y con una polttica de pagos a base de anticipos y de erogacio -
nes inmediatas de efectivo. 

El siguiente caso representar& los egresos acumulados de otra obra, con 
un mayor tiempo de construcción, con buen crédito comercial y con una pollti­
ca de pagos dfforidos. 

B. Representación GrHica de Ingresos.- De manera semejante a la anterior 
también podemos distinguir dos tipos fundamentales: 

REPRESENTACION GRAFICA DE EGRESOS 
<JRAFICA 2 

12 ------------

10 

8 -----· ---·---------··----- ·-----

e ---------·---··----- ----
e.o. 

4 

A-(1/3)CD • 2t 

2 

O JANFEBMARAPRMAY JUN JULAUGSEPOCTNO'llOEC 

2t ~MPO 
- Repreaentaclon Gral. 
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Donde: 

PE.n. • Periodo de forwulacl6n de estimaciones ( 1,2, , n ) 

VE.n. = Valor de la estlmac16n ( 1,2, , , , n ) 

TP.n • Tiempo de pago de las estimaciones ( 1,2 , , , n ) 

En la GrHlca No. 3, representa los Ingresos acumulados de una obra -

con otorgamiento de •ntlcipo y la Grafica No. 4, representa otra obra en la 

cual no existe anticipo. 

Es importante que se elabore un calendario de pagos , adecuado al tipo 

y tiempo de ejecuci6n de la obra en particular y si ésto no es posible se de­

ber! buscar la foma de ajustar en lo posible los pagos a los ingresos, redu­

ciendo los perfodos de estimaci6n y tiempo de pago, para reducir el financia­

miento. 
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FEPAE8ENTICION GRAFICA DE INOAE808 
QRAFI~ 3 

INGRESO 
12~-------------------------------~ .......... -......... 
10 ~--·-------·-----·· 

8 1---·-------...- -

e~----------.... ~ 
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1~:111~ 
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FEPAESENTACION ORAFICA DE INGRE808 
MAl'ICA 4 

-........ -.. -.. 
8 -----------···-------··· . . . - -·. ·-·· ---..... 

e.-·---------·----· r· . 

4 ,.... ... ----··-···-···· ..... 
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GAAFICA DE IMPORTES POR FINANCIAR 
GRAFICA 5 

INGRESOS-EGRESOS 

-- -
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/ ---
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6.1.4 FIANZAS. 

En todas y cada una de las obras que se contraten en especial las obras 
de edlflcaci6n, ya sean éstas del sector público o de caracter privado se e! 
tablece una fianza que busca el imlnar el riesgo por incumpl lmlento de las CO!!! 

panlas ¡/o personas flslcas a las cUusulas del contrato de obra. 

son: 

Dentro de los Incumplimientos m!s c011Unes que son susceptibles de ocurrir 

A. El no utilizar el anticipo asignado al inicio de la obra para la 
la adquisición de materiales que se van a emplear en la misma. 

B. El no entregar la obra dentro de los plazos estipulados en el con 
trato de obra. 

C. El encontrar vicios ocultos en la obra, ya sean por trabajo mal ej! 
cutado o por mala calidad de los materiales empleados en ella. Ante 
estas posibles contingencias se han dlsenado y llevado a la prActlca 
los siguientes tipos de fianzas. 

FIANZAS DE ANTICIPO.-Esta es para garantizar el buen uso del dinero re­
cibido' y su correcta apllcaci6n en la obra contratada. 

FIANZAS DE CIJIPLIMIENTO.-Esta fianza es para garantizar la entrega de -
la obra y su correcta ejecucl6n en el tiempo estipulado en el contrato, en t!r 
minos generales, éstos suelen fijarse sobre el 10% del valor total del contr! 
to de obra. 

FIANZAS PARA RETIRAR EL FONDO RETENIDO.- Este tlµo de fianza se enuncia 
y explica por si sola, ya que sustituye la responsabilidad del contratista al 
recibir el fondo de retenci6n antes del tietnpo estipulado en el contrato. 

Es conveniente aclarar que aún cuando, en obras del sector públ lco,prin 
cipalmente, ya no se debe retener ningún fondo, todavla existen organismos -
descentr1lizados y paraestatales que siguen aplicando estos fondos de reten -
cl6n. 
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FIANZA DE GARANTIA DE CONSERVACION.- Estas fianzas garantizan únicamen­
te los vicios ocultos, i11put~bles al contratista, que puedan aparecer en la -
obra una vez que ha sido conducida y entregada, en el plazo establecido en el 

contrato, esta fianza se expide contra el Acta de Recepción de la obra. 

FIANZA DE PENA CONVENCIONAL.- Esta fianza garantiza el pago de penal id! 
des convenidas en el contrato, generalmente por atrasos en el programa de obra 
ya sea parcial o total. 

FIANZA DE LICITACION.· Esta fianza hace las veces de " Cheque certifiC! 
do" para garantizar la seriedad de una proposición ante un concurso de obra. 

Siendo el pago de estas fianzas una erogación para el contratista, estos 

ta11bién deben ser elementos del costo. 

6. 1.5 IMPUESTOS Y DERECHOS.- Son todos aquellos impuestos y/o derechos que 11 

Ley pennite incluir en los an~lisis de costos. 

Una manera de clasificación puede hacerse en tres grupos que son: 

A. FEDERALES.- Son aquellos impuestos y/o derechos que son aplicablea a n! 
vel federal, es decir en todos los casos, en cualquier punto .de la República 
Mexicana. 

IMPUESTO AL VALOR AGREGADO (l. V .A.). - Para 1 as obras de edi ficactón en -
general, este impuesto se incluye en aquellos componentes de los costos que • 
asl lo requieran, cOlllO son: los materiales, equipos, etc., mis no asl en la"'!. 
no de obra que se considera excedente de este impuesto, en las obras públicas, 
derivadas de contratos con la Federación, Estados, Distrito Federal, Municipios 
y Organismos descentra! izados. 

Para obras de edificación particulares se permite Incluir y no repercu -
tir este impuesto en la determinación del costo. 

PRESTACIONES, DERECHOS E IMPUESTOS SOBRE LA MANO DE OBRA. 

En esta parte del estudio, dentro de los costos indirectos úntca11ente • 
los mencionaremos ya que su an!lisis se hizo en la determinación de los costos 
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base de mano de obra, ya que son i!lpuestos y derechos reflejables a nhel f!l_ 

deral. 

a). Prima vacacional ( 25% de sobresueldo sobre salario base ). 

b). Aguinaldo ( 15 d!as m!nim de salario base por ano). 

c). Instituto Mexicano del Seguro Social ( 17.0621% y 20.8121 S ) sobre sa 

larfo base mis prestaciones. 

d). Impuesto sobre !"e!llUneraciones pagadas ( U sobre salario base lllls pre1 

t1ciones ) • 

e). Fondo para guarderfas ( 1% sobre salario base). 
f). Infonavit ( éste se determina en un St sobre sdlario base ). 

g). PrfN ainical ( sólo para trabajos en dla domingo 25S de sueldo 

sobre salario base ). 

h). Pri1111 por antigüedad ( 12 dlas de salario base por ano de servicio s61o 

para trabajadores de planta ). 

B. ESTATALES Y llJNICIPALES. 

En estricto sentido no deberlan existir impuestos adicionales al del l!!! 

puesto al Valor Agregado, sin embargo dada la autonomla estatal, existen una 

serie de i111puestos que de hecho se aplican en algunos estados, mismos que se 

deben investigar y reflejar en el costo, como por ejemplo: 

U adicional ( Fomento a la educaci6n ) sobre n6minas y honorarios. 

11 operaciones contractuales sobre el llOnto del contrato. 

U inspeccl6n de obras sobre el monto del contrato. 

Derechos de licencias, etc. 

Existen as! miSlllO impuestos y derechos que no deben ser reflejables dobi 

do a que la Ley no les ll@rwlte incluir en el costo, por lo que su influencia -

se hará sentir en una reducción a la utilidad. 

a). '"PUESTO SOBRE LA RENTA.- Este impuesto se cubre enterando al fisco el 

31 del ingreso global y obteniendo al final del ejercicio las diferencias 

a cargo o favor obtenidas mediante la ap11caci6n de la tarifa del Artfc!!. 

lo 34 de la Ley. 
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b). APORTACIONES AL FONDO NACIONAL OE LA VIVIENOA.- En el Dilrio Oficial -
26 de octubre de 1972, la Secretarla de Patri1110nio Nacional considera 

cOl!IO no reflejable, para la determinaci6n del costo de 115 obns públ! 

cas, la aportación al Fondo Nacional de la Vivienda, del 5\ sobre suel 

dos y salarios ordinarios sin considerar prestaciones. 

Para el caso de obras privadas la Ley pennite que este derecho sea re­

flejable: 

e). PARTICIPACION DE UTILIDAD A LOS TRABAJADORES.- Este derecho o cOllpens! 

ci6n, igual que la cuota al INFONAVIT, no es un impuesto, pero su im -

porte deber¡ t0111arse en cuenta para obtener la utilidad real de la em­
presa. Esta deduccl6n se determina, para la inóustrla de la construc -

ci6n en un 81 de la utilidad fiscal antes de impuesto. 

6.2.6 UTILIDAD.- La utilidad, es un concepto mis amplio, es el objeto y la -

razón detoda obr~ ejecutada por el hombre. 

El fracaso de una empresa puede tener diversos ortgenes, pero su cOllÚn 

denominador es en general , la falta de utilidad. 

En el ¡mbito de una economla mi~ta, la supervivencia de una empresa pr! 

vada esta tntimamente ligada a su productiyidad, dada ésta en foma de utili­

dad monetaria, dentro de parhietros aceptables. 

Dentro de un punto de vista de rentabilidades es conveniente observar 

lo siguiente, las empresas de edificación esUn COllprendidas dentro de soci! 

dades de inversión de renta variable, debido a su especial dependencia de PI'!! 
duetos elaborados por otras empresas, lo que implica un alto riesgo. 

A diferencia de las etnpresas de producción en general se puede predete! 

minar el costo, en las e111>resas de edlf)caci6n se tiene que presuponer; el 
costo directo, indirecto, utilidad , cargos financieros, etc, adetnis de ttl!ll­

pos de ejecuci6n, lo que implica un alto riesgo para los directivos de la '! 

presa. 

TOlllilndo como base lo anterior podl!lllDS dete"'inar que una uttl tdld ade -

cuada y razonable es del orden del 10\ de donde se deduce que la empresa con1 

tructora esuno de los instrumentos de producct6n de capital lllis rAptdo, nt -

cea> también el mas ca6tico debido a que esta utilidad, considenndo todos sus 
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riesgos, puede convertirse en ~rdida. 

6.3.6 FACTOR DE SOBRECOSTO (FSC) 

Se define a este factor corro el factor por el cual deber! afectarse el 
costo directo para obtener el precio de venta. 

(FSC x COSTO DIRECTO ) = PRECIO OE VENTA 

Enunciados y evaluados todos los conceptos Indirectos que Inciden en el 
costo directo de una construcción, debereroos de alguna manera integrarlos para 
aplicarlos a éste, con el objeto de garantizar ~l oportuno cumpl !miento de las 
obligaciones de la empresa con terceros, asf como también una justa utilidad -
para la misma. 

En resu111en podemos mencionar los cargos anteriormente analizados en el -
conjunto de los costos indirectos y algunos rangos usuales de variación que -
son rec-dables. 

CONCEPTO MINIMO MAXIMO ~ 

Costo Indirecto de operación 5S 9% 6i 

Costo indirecto de obra local 5% ai 6i 
Costo Indirecto de obra for!nea 6% 12% 7% 

Imprevistos u 3~ u 
Financiamiento oi ai si 

Fianzas os a a 
Impuestos refl ej ab 1 es Di si JS 

Utilidad 7% 15i lOi 

Es i10portante hacer la aclaración de que cualquiera de los casos aquf -
.ftcionados deberin estudiarse para cada empresa y/u obra especifica. 
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V 1 l. PRESUPUESTOS. 

El presupuesto es un plan que 1111estra COllO habrán de ser adquiridos y 

utilizados ios reéursos a través de un intervalo de tiempo especifico, 

ANTEPRESUPUESTO. 

Se define COlllO • Una soposici6n de valor de un producto para condici!!_ 

nes indefinidas, y a un tiempo imedia.to". Oe la definicilin de las condici!!_ 

nes a un tiempo determinado, dependerá la cercanla al valor real del produc­

to y este puede ser: Volulllétrico y Paramétrico. 

En el Volu~trico se utilizan medidas de volu.n, que se cree sean las 

Ñs cercanas a la realidad que el metro cuadrado de superficie cubierta. 

Esto es de un IOOi del total de la obra, se le asignará un tanto por -

ciento (i) aproximado a cada actividad, el cual será 11111tiplicado por un co~ 

to prOllll!dio prev)amente investigado. 

En el Paramétrico se utilizan los "Factores Parámetros•, a fin de con­

signar los valores de los integrantes fundamentales ( como son los costos d.!. 

rectos ) , y estos son para el caso de las construcciones repetitivas y PrDY!!C 

tos de viviendas o edificios construidos a tr1vés de métodos tradicionales. 

En ambos casos existen integrantes que se distinguen entn! si, pero -

que no afectan al 1001 del antepresupuesto estimado y éstos integrantes son: 

a). Componentes constantes. 

Tales como: licenciiis de construcción, permisos, t~ de agua, sal.!. 

das de drenaje, lámparas, etc. 

b). C(llllponentes re 1 a t ivos: 

Tales c~: excavaciones, plantillas, n!llenos, pintura, limpieza,etc. 

e). Componentes 1i nea 1 es 

Tales como: firmes, losas de concreto, pisos, plafones, i...,e!"Mabiliza!l 

tes' de azote•, etc. 
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Se define ce.>: • Una suposfcf6n del va lar de un producto para condlci2 

nes definidas a un tiempo inmediato ". 

Siendo un presupuesto el reflejo final de un balance de actividades en 

donde se podra averiguar la factibilidad del proyecto. 

En construcción la forma de presentación del presupuesto es la siguien-

te: 

Presupuesto que presenta 

A 1 a consideración de 

Para la construcción de -----------
Ubicada en 

PARTIDA CONCEPTO UNIDAD CANTIDAD 

l. PRELIPUNARES 

2. CIMENTACIONES 

3. DRENAJES 
4. ESTRUCTURAS 
s. MUROS,01.LAS Y CASTILLOS 

6. PISOS 
7. RECUBRIMIENTOS 

a. COLOCACIONES 

9. AZOTEAS 

10. INSTALACION SANITARlA 

ll. MUEBLES DE BAAO 

12. INSTALACJON ELECTRICA 

13. EQUIPO ELECTRICO 

14. INSTALACIONES ESPECIALES 

15. HERRERIA 

16. CARPINTERIA 

17. YESERIA 

18. CERRAJERIA 

19. VIORIERIA 

20. PINTURA 

21. JARDINERIA 

22. LIMPIEZA 

23. VARIOS 

P.U. MPORTE 
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RESUMEN. 

Jn1porta el presente presupuesto, la cantidad de $ ---------

Sin embargo, para poder considerarse un presupuesto como tal, es necesa­

rio comj>le111P.ntar las fonnas anterlonnente vlstlls con algún doci.oento o doc.-rr 

tos que fijen en el tiempo el pronóstico del costo de la obra. Esto es, se ne­

cesitar& elaborar un programa de obra. 

Asi11ismo, ser4 necesario un calendario de la fonna en que se necesitara 

el dinero para el desarrollo financiero del trabajo. Por tanto podetn0s con • 

clulr que un presupuesto deber4 estar fonnado de los siguientes conceptos:· 

• Cantidades de obra. 

- Precios unitarios. 

• Programa de obra. 

• Programa de 1 ngresos-egresos ( f1 ujo de caja ) • 

SI alguna de estas partes faltara, no podrl llamarse presupuesto ( o arr 

tepresupuesto, en su caso ) al plan o pronóstico de costo que se presentara 

de una cierta obra. 



VIII, FINANCIAMIENTOS. 

8.1 CREDITOS ESPONTANEOS. 

_7g_ 

ESTA 
SALIR 

l'ESIS 
DE LA 

rrn crnE 
BIBU91fCA 

Entre las fuentes esponUneas de crédito, tenemos el Crédito Mercantil 

que es brindado nonnalmente por los abastecedoreso proveedores de la empresa 

constructora. 

Las nonnas de crédito impuestas por los proveedores, que las empresas -

constructoras tienen que cumplir para recibir el crédito sobre sus compras,r! 

ra vez son severas. Las constructoras cuyas adquisiciones tienen una relación 

razonable con su capital y escala de operaciones, y que pueden demostrar li -

quidez, en ocasiones se tienen dificultades en llenar los requisitos de las -

condiciones crediticias ofrecidas normalmente por los proveedores. 

El Crédito Mercantil, es una fuente de fondos particulannente importan­

te para las constructoras pequenas. Muchas constructoras menores, financiera­

mente débiles que encuentran dificil negociar préstamos de los bancos y otros 

prestamistas institucionales cumplen con los requisitos del Crédito Mercantil. 

Las condiciones de crédito norma 1 es, ofrecidas por muchos proveedores e 

dejan a la contratista la opci6n de obtener un descuento pagando dentro de -

cierto periodo de tiempo o de tener un crédito más largo sin el descuento. 

Tomando como ejetnplo: El comprador puede deducir un descuento del 5%, 

de los pagos hechos durante los diez primeros d!as o puede tomarse 30 d!as P! 

ra efectuar el pago sin aprovechar el descuento (5/10 neto 30 ). Usar los 30 

d!as completos es totalmente v~l ido bajo tales condiciones, pero el comprador 

paga un alto precio por los 20 d!as de crédito adicionales. Tomando los 20 -

d!as adicionales una base de adquisición de S 1 '000,000.00, bajo esas condi­

ciones, el comprador recibe el uso de S g50,000.00, por 20 d!as mh al costo 

del descuento no aprovechado de S 50,000.00. 

De hecho, el comprador es U pagando el 5.26% ( 50,000.00/g50,000.00 ) , 

por el uso de los S 950,000.00 durante 20 dlas o sea un dieciochoavo de un -

afta. En función del inter!s anual, el costo de la pérdida continuada del de! 
cuento es de 94.741 ( 5.26% multiplicado por 18 ). 
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Algunos proveedores dejan que sus condiciones sean consideradas c0tn0 •l 
go nominales, no tomando acci6n alguna para •~~lerar el cobro hasta que los -

pagos se encuentran bastante retrasados. Si las con~'•iones del abastecedor -
fuera nominalmente 5/10, neto 30, pero peM11itieran realmente el klgo dentro 

de los ·50 d!as, e 1 comprador recibe crédito por 50 dlas adicionales o sea · 

50/365 de un ano, reduciendo el costo de los descuentos aprovechados en fun­

ción de los tipos anuales hasta el 38.401. Ho aceptar el descuento resulta t.!! 

davla costoso, aún cuando se reducen considerablemente las consideraciones n.!! 

minales. 

Las empresas que estan cortas de fondos encuentran que es tentador ªP.!! 

yarse en sus abastecedores demorando el pago de las deudas mercantiles, "'!! 
cho mas alU de las fechas de vencimiento. Cuando no esU implicada la pérdi 

da de descuento el crédito adicional obtenido a expensas de los proveedores 
parece ser un crédito libre de costos. 

Es probable que los abastecedores estén en el grupo de acreedores m.ts -

indulgentes de la empresa, especialmente si es Un bien financiados y siguen • 
obteniendo una buena utilidad sobre las ventas hechas a la constructora. 

Algunos gerentes se han convertido en t!cticos consum.1dos estirando su 

Crédito Mercantil, hasta un punto imoodiato al punto de ruptura. Las t!ctlcas 

empleadas para hacer uso completo ( o llll!jor decir abuso ) del Crédito Mercan­
til, incluyen pago selectivo de las deudas, el cual consiste en tantear y apr.!! 

vecharse totalmente de los limites de indulgencia de cada uno de los acreedo­

res importantes, en la concentración de las compras en los proveedores mis tg, 

lerantes y en la limpieza perl6dfca de las cuentas atrasadas sobre una base r.!! 

tatoria como medio de reducir las presiones de los proveedores. 

Como regla general, el aprovechar los descuentos por pronto pago sie111 • 

pre que éstos sean ofrecidos, y el realizar el pago r!pido de las deua.s mer­

cantiles cuando éstas vencen, representan a la larg~ una sana pr!ctica flnancl! 

ra y de negocios. 

El no tomar los descuentos es un procedf11fento caro. Adelllls, la red de 

intercambio de infol'l!lllciOn crediticia estl lo bastante organizada para que el 

historial de pagos de una empresa se convierta en 1111 Hunto de conoclaiento • 
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bastante general. 

Un historial de rápido cumplimiento en los pagos de todas sus obligacio· 

nes añade mucho a la reputación general de la empresa. Además, el modo en que 

111aneja la empresa sus obligaciones con los acreedores mercantiles tendrá im -

pacto sobre su capacidad de obtener crédito de los bancos y otros prestamistas. 

También en un mercado de vendedores donde la demanda apremia fuertemente 
a la oferta, los clientes que pagan con lentitud se halla11 en desventaja de -

competir por los suministros escasos. A la larga, los beneficios tangibles e 

intangibles que provienen de un historial de rapidez en los pagos de las obli 

gaciones mercantiles son impresionantes. 

Otra fuente espontánea de crédito SJn los Gastos Acumulados. 

Hay varios servicios que recibe una empresa sobre una base continuada,­

y los suministradores de esos servicios no realizan el cobro de los mismos i!). 

mediatamente después de haberlos prestado. Es práctica común pagar a los -

obreros y operarios semanalmente, al personal de oficina y de supervisi6n quin 

cenalmente y a los ejecutivos mensualmente. En sentido contabillst.ico, el ga~ 

to se produce cuando se presta el servicio. Pero como el pago no se hace en­

seguida se crea un pasivo, al que se denomina Gastos Acumulados o Gastos Acuc 

muladas a Pagar. 

En realidad, la compañfa está recibiendo algún crédito de los trabajad!! 

res y demás miembros 'del personal y de otros proveedores de servicios. 

Otra fuente similar de fondos de alguna significación para las empresas 

se deriva de los patrones de pago al Gobierno Federal, establecidos con rela­

ción a los impuestos sobre la renta o ingreso personal y de seguros sociales 

que las empresas deben reten~r de la paga de los empleados. Las empresas ti~ 

nen hasta el dfa 15 del mes siguiente a aquel en que se retienen estos impue~ 

tos para depositarlos a nombre del gobierno en un banco autorizado. En reali­

dad, la C0411pañla hace uso de estos fondos durante un mes comó promedio. En -

conjunto, el crédito representado por los gastos acumulados es de alguna sig­

nificación. 

Nonnalmente hay poca oportunidad de posponer los desembolsos conectados 
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con los gastos ac1111ulados. As! el volwnen de las acu.ilaciones tiende a variar 

junto con el nivel de las operaciones. Sin embargo, si los jomales y sueldos 

constituyen una partida Importante, el tallilno de los gastos acumulados .,stra­

dos en balance general ser3n afectados por la fecha en que se paga a los .., -

pleados en comparación con la fecha en que se confecciona el Balance General. 

Su cuantla ser3 pequena inmediatamente después de la fecha de pago¡ los 

impuestos sobre las util Ida des acumulados es otra fuente es pon U nea de crédi­

to con que cuentan las constructoras que operan con ganancias, las cuales es­

Uri obligadas a compartir con el Gobierno Federal. 

De esta fonna, cada vez que se detenninan 1 as utilidades en 1 os 1 i bros, 

debe reconocerse un pasivo a favor del gobierno por su participación en las -

utilidades. Al contabilizar la Tributación Federal sobre las utilidades, el d~ 

recho del Gobierno a una parte de esas utilidades (42i) es reconocido genera! 

mente cada vez que se detenninan las ganancias, acreditando el Importe apro -

piado a una cuenta ~e pasivo, indistintamente llamada impuesto sobre utilida­

des acumulados, reserva para impuestos sobre utilidades o pruv!Sión para im -

puestos sobre utfl ldades. 

Aunque el gobierno reclama un tanto por ciento de las ganancias a medi­

da que éstas se l'ealizan,no exige el pago de los impuestos devengados hasta -

mucho después d21 momento en que son obtenidas las utilidades, y es creado e 1 

pasivo por los impuestos. 

En resumen, una empresa que obtenga utilidades tendr3 una deuda con el 

gobierno en sus 1 ibros de contabfl idad y este pasivo a favor del gobierno ~ 

presenta para ella una fuente continua de fondos. 

Ahora bien, en el caso de que una empresa coostructora debe de obtener­

util idades, tendr3 que pagar su pasivo por i"1puestos atrasados. En este.-.!! 

to, la fuente espontanea de que disfrutaba cuando obten la utfl idades desaplf'! 

cé. Es decir no sólo pierde la entrada de fondos provenientes de las uti li -

dades netas después del pago de los impuestos, sino que tiene que liquidu su 

pasivo por los impuestos atrasados. 

8.2 CREDITOS A CORTO PLAZO. 

Son aquellos que por sus condiciones f1cflitln los fondos especifica•.!! 
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te por no in.Is de un ano. 

Entre las fuentes rn.ls importantes de crédito a corto plazo conseguidas 

de contratos negociados, son las siguientes: 

A. Préstamos de los Bancos Comerciales ( Crédito Bancario ) • 

B. Préstamos de los Campañfas de Financiación. 

c. Préstamos de Inversores Privados. 

D. Anticipo de los Clientes. 

E. Créditos Especiales de los Proveedores. 

F. 11.ack to Back 

G. Factoring 

H. Papel Comercial Extrabursatil. 

A. CREDITO BANCARIO. 

los bancos son una fuente de crédito importante para una considerable -

cantidad de empresas constructoras. Estos sirven a las empresas como fuentes 

de reserva de efectivo. 

Es dificil para las empresas pronosticar con precisión la necesidad de 

fondos que serAn necesarios en un periodo futuro de importancia. Puede presen­

tarse la necesidad de emprender operaciones en escala in.Is amplia y arriesgada 

lo que ocasiona que las empresas pretendan tener una buena reput3ción cred1ti 

cia con su banco, dado que para muchas de estas empresas les resulta antieco­

nómlco mantener dinero ocioso en reserva para esas necesidades potenciales. -

Por lo tanto, el valor del C~d1to Bancario no utill7.ado, pero potencial, es 

tncuestionablemente grande. 

El Crédito Bancario es una fuente de fondos mucho menor para las empre­

sas que las fuentes espontaneas, sobre todo el Crédito Comercial. Pero, para 
la mayorla de las empresas pequenas y un buen porcentaje de las de tamano In­

termedio, los préstamos bancarios representan la fuente suprema de crédito n~ 

goclado ( a plazo corto, mediano y largo ). 

Varios factores contribuyen a la especial importancia del Crédito Banc! 

rio. Primero, los bancos esUn activamente interesados en conceder préstamos 

tanto pequeños como grandes, dado que la ganancia de los bancos proviene en -
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gran parte de los préstamos que efectúan tanto las particulares como a e11pre­

sas. 

Segundo, pna las empresas representa una gran ventaja obtener fondos -

par medio de Créditos Bancarios en lugar de obtenerlos por medio de Inversores 

en acciones, dado que si el negocio resulta ser muy lucrativo únicamente se le 

pagarán al banco los int!reses, que serfan menores en proporción a las utilid! 

des obtenidas por la empresa. Las que hubiera tenido que compartir con los i!! 

verso res en acción que como duenos participar!an plenamente de las utilidades 

del negocio. 

La forma en que se efectúan los Créditos Bancarios pued~n ser mediante -

el sobregiro del saldo de la cuenta corriente que tenga la empresa en el Banco 

mediante un pagaré. 

En el primer caso no hay evidencia escrita de la deuda a excepción de -

los cheques 1 ibr~dos contra la cuenta y las propias anotaciones en la cuenta, 

que sirven COllO evidencia de la obligación. En el segundo caso los funcionarios 

autorizados de la empresa finnan a favor del Banco un contrata escrito de pago 

• EL PAGARE ", que sirve de evidencia de la deuda y especifica las condiciones 

de la concesión del crédito. El interés cargado por el banco por lo general es 

deducido en el momento en que se concede el préstamo, esta operación se conoce 

COllO descuento de efectos, he aquf un ejetnplo: 

Se concede un préstamo por S 10'000,000.00 (OIEZ MILLONES DE PESOS 00/ 

100 M.N. ) , por e 1 término de tres meses a 1 100% de interfs anua 1, entonces 

se deducirl interés por S 2'500,000.00, deposiUndose S 7'500,000.00 al crf­

dito de la cuenta corriente de la empresa. 

Bajo una forma opcional usada comu..ente en los pagarfs por pluo •yor 

de un ano, se anticipa la cantidad total del prfstamo, exigifndose el pago de 

los intereses cuando se 1 iquide el principal. 

Las negociaciones que se deben hacer para obtener un prfstao bancario -

deben hacerse con debida anticipación. 
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Los funcionarios de la empresa deben dedicar un esfuerzo considerable 

para acumular antecedentes de lnfonnaclón y buena vol untad con el Banco. E! 

pecfficamente, debe decirse al banquero que pudiera pedirse crédito en el -

futuro, para que el fonne un archivo de datos Msicos de la empresa. Por -

lo menos anual111ente y de preferencia cada tres meses, deben suministrarse al 

banco, balances generales y datos sobre las utilidades junto con un resumen 

verbal sobre las operaciones corrientes y las perspectivas futuras del nego­

cio. La infonnación suministrada al banquero debe ser algo más que una char­

la de venta. La lnfonnación desfavorable, así como las buenas noticias, d!l_ 

ben ser externadas con sinceridad. Un funcionario de préstamos famil larlzado 

con una empresa por un periodo de años y confiado de tener un cuadro comple­

to de la CompaMa será mucho más COfllpetente para real Izar un convenio de pr~s 

tamo satisfactorio, y se sentirá más cómodo al hacerlo, que lo preferirá ha­

cer a esta COllpanfa que a otra cuya situación sea completamente nueva para -

él. 

El conocimiento fomenta indudablemente la confianza futura, otro fac­

tc · importante es el tener un buen saldo en cuenta corriente con el banco. 

Antes de hacer la solicitud de crédito, la empresa debe tratar de ana­

lizar su propia situación desde la perspectiva y el punto de vista del fon -

clonarlo bancario encargado de los préstamos. Se debe anticipar a las pregu!! 

tas y tener listas las respuestas cuidadosas pero convincentes. Algunas de -

las preguntas más frecuentes son: 

a). l Por qué abandonó la empresa su antigua conexión bancaria? 

b). l Por qué necesita fondos la compañía? 

e). l Cuánto se neces 1 ta ? 

d). l C6mo y cuándo será lfquidado el préstamo? 

e). ¿ Culles son las posibilidades de que los planes de la compañia 
fracasen ? 

f). l Si los planes fracasan,l Cull serl la situación de la compañia y 

cómo cumplirl i\sta su obligación con i!l banco? 

g). ¿ cuales son los antecedentes, el carlcter y la experiencia de los ej.!'. 

cutivos principales y de los dueños del negocio ? Esta pregunta serl 

especialmente Intencionada y detallada en el caso de la compañia pe -

queña, en la que el éxito depende especialmente de sólo unas cuantas 

personas. 
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h). l Cuál es el historial de ut111dades de la c0111paftla ? 
i ). l Cuil es la situaci6n financiera actual de la compañta 

En general, cuanto mejor es la evidencia de una planif1caci6n cuidadosa, 

llis convincente seri la solicitud del présta1110. 

Los estados financ teros actualizados auditados preferentemente por con ta 

dores públicos, deben ser presentados junto con las solicitudes de crédito. 

Las causas mis frecuentes de rechazo por parte de los bancos de las soli 

citudes de crédito son: 

a). Ho hay 'suficiente pdrtic1paci6n de capital de los dueños con el nego-

cio. 

b). Historial de utilidades robre. 

c). Habilidad amninistrativa dudosa. 

d). Lento y retrasado en los pagos CDIHl!rciales o de préstamos. 

e), Empresa nueva sin historial de utilidades establecido. 

El mantener unas buenas relaciones bancarias puede convertirse en un ac· 

tivo inapreciable para la empresa. Pueden seguirse los siguientes preceptos P! 

ra tratar de lograrlo. 

a). Prevenir por adelantado al banco de los problemas para cumplir con 

los compr0111isos contraldos. 

b). Mantener infonnado al banco de los principales acontecimientos den 

tro de la eftlpre•a. 

c). Franqueza en las relaciones con el banco. 

d). Mantener saldos de dep6sito de un taniano atractivo para el banco. 

O. PRESTAl!OS CE LAS COMPAllIAS DE FINANCIACIOH. 

Son aquellas que estin en el negocio de prestar dinero y no pueden ser -

élasificadas corno bancos, o companlas de seguros. 

Estas companlas de financiaci6n son casi todas Socied1des An6ni1111s, pre! 

tan directamente, principalmente a empresas pequeñas y medianas. El vol._n -

principal de sus préstamos se hace contra las cuentas a cobrar astgnadas, pero 

también conceden una cantidad significattVI de prhtalllDs sobre inventario 1 • 

equipo. Son una alternativa en caso de no conseguir el cr~dito blncarto. 
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C. PRESTAll!S DE LOS INVERSORES PRIVADOS. 

Su participación como fuente de crédito a las empresas es llly pequena. 

Son utilizables cuando no es posible conseguir c~dito en otra parte. Los ti­

pos de intereses cobrados son muy altos. 

Realmente son una fuente de último recurso, deben ser tratados con la -

mayor cautela y de ninguna manera con preferencia. 

D. ANTICIPOS DE CLIENTES. 

Presentan una ayuda considerable para las compañtas constructoras y por 

lo general se efectúan casi en la totalidad de contratos que se realizan en -

la raN de la construcción. 

Su valor es variable en obras privadas y esU alrededor del 3D% en las 

obras contratadas con el gobierno. 

Estl forma de c~dito ocasiona considerables ahorros en la adquis1ci6n -

de materiales con los proveedores y en la contratación de la Nno de obra necit 

saria para la ejecución de la obra. 

Altern1tlv1lll!nte, puede usarse para realizar alguna fo,,.. de inversi6n 

rlpida que produzca atractivos dividendos. 

E. CREDITOS ESPECIALES DE LOS PROVEEDORES. 

Cuando se lll!ncionó el Crédito Comercial de los proveedores COlllO fuente 

espontanea, no se exuinaron las posibilidades de obtener de ellos, mediante 

negociación de c~dltos e~peciales adicionales. En ciertas circunstancias, -

los vendedores esUn dispuestos a condiciones algo lllis extensas que las ofre­

cidas rutinaria1:1ente a todos sus clientes de crédito. Estas condiciones cre­

diticias especiales pueden ser: 

a). Puede esperarse que el cliente ( Companla Constructora ) COllljlre cant.i 

elides importantes de articulas en el futuro si se conceden condiciones 

especiales. 
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b). El cliente puede recibir productos igualinente satisfactorios de 
otros p~oveedores. 

c). El proveedor está financiado apropiadamente. 

d). El proveedor· espera operar a un ritmo por ·debajo de su capacidad 

total y los costos marginales de producci6n son bajos. 

e). El crédito especial no durará indefinidamente. 

f). El proveedor está obteniendo un gran llilrgen de ut11 idad sobre los 

incrementos marginales de las ventas. 

La Dependencia de las Coonpantas Constructoras de los proveedores para oJ! 

tener acuerdos de crédito especiales pueden tener desventajas graves, incluye_!! 

do la pérdida del poder de negociaci6n sobre el precio, la entrega y otr1s con 

diciones. No obstante, las empresas escasas de fondos no deben pasar por alto 

la posibilidad de negociar condiciones crediticias especiales para sus nuevas 
adquisiciones, condiciones de pago extendidas sobre las cuentas a cobrar eais­

tentes y otras fonnas de asistencia de los proveedores inrportantes. 

F. BACK TO BACK 

En esta fonna de crédito un accionista o dueno de la empresa puede fln1n 

ciar a ésta, con tasas de rendimiento para el accionista mejores que 115 que 

pueda ofrecerle el banco y a la vez para la empresa con tasas de interés """.!! 
res que las que puede ofrecerle un banco. 

Ejemplificando: 

El accionista compra CETES ( Certificados de la TesClrerfa ) y los cede -

por intermedio de una casa de bolsa a la empresa constructora, hta a su vez -

vende los CETES obtiene el efectivo y CQllPra al vencimiento del plazo estable­

cido CETES de la misma e11isi6n y los regresa al accionista por medio de la C.­
sa de Bolsa. 

Aquf todos los participantes de la operaci6n ganaron ( Accionista, E• -

presa y Casa de Bolsa ), el accionista obtuvo un interés mas alto que el q11e le 

ofrece un banco, la empresa constructora obtuvo su crédito a lntereses nols ba­

jos que los que le proporciona el banco y la Casa de Bolsa, obtuvo su cairtsl6n 

por servir de inteMlll!diario. 
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G. FACTORING. 

Fundamentalmente, este siste1111 ofrece: 

a). Financiamiento ágil de disponibilidad i19!dlata, 

b). Mejora la situaci6n financiera y la posici6n monetaria porque evita el­

deuduiiento que incrementa pasivos. 

e). Permite aprovechar oportunidades, como descuent~s por pronto pago. 

El sistema tiene varias modalidades, algunas de las cuales son: 

Factoring con recurso.- Se concentra mediante la cesión de las cuentas 
a cobrar, recibiendo a callbio el pago en efectivo de los mismos. 

Por la naturaleza propia de esta operaci6n, la cedente ( Empresa Cons -

tructora ) as~ la responsabilidad sobre las cuentas a- cobrar cedidas. Esta 
modalidad es la mis cOliin. 

Factoring con cobranza delegada.- Esta modalidad es similar al factoring 

con recurso, pero delegando la cobranza a la cedente, cuando las carac­
terhticas de la operaci6n as! lo requieren. 

Factoring Cien.- Consiste en contratar la modalidad de factoring con r~ 

curso con la posibilidad de recibir hasta el 100~ del importe total de 

los docUntentos en el ft!Ollento mismo de la cesi6n. A partir de ese instan­

te la c011pdla que ofrece el servicio asume la adininistraci6n y gesti6n 

de la cobranza correspondiente. Esta modalidad adiciona un convenio por 

medio del. cual se constituye una reserva para cubrir posibles documen -

tos o devoluciones, cantidad que se invierte en el mercado de renta fi­
ja. 

Factoring de Exportaci6n - lmportaci6n.- Esta modalidad pennite contar 

con los servicios de factoring a nivel internac tonal, para las exporta­

ciones o iaportaciones. 

H. PAPEL COMERCIAL EXTRABURSATIL. 

El papel comercial extrabursatil es un pagar~ negociable a corto plazo 

e11itido por empresas por medio de colocaciones privadas a trav~s de Ca­

sas de Bolsa. Para la emisi6n de este instrumento, la empresa emisora -

puede o no tener cotizaci6n en el mercado accionario de la Bolsa Mexic! 

na de Valores. 
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CARACTERISTICAS GENERALES: 

Tipo de Inversión 

Riesgo de la inversión 

Valor n011inal 

Elnl sor 

Garant!a 

Monto de la eiaisión 

Alllortización 

Tasa de Intereses 

Pago de Intereses 

Cotnlsiones 

- MECANICA OPERATIVA. 

·A corto plazo. 

Con mucho rl esgo. 

Variable. 

Empresas establecidas en !léxico. 

Varl1ble. 

Es variable, dP.pendlendo de la capacidad de rit 

cursos que necesite y que pueda solicitar cada 

et11Presa dependiendo de su situación financiera 

y de las garant!as que disponga. 

Estos instru.ntos se emiten a descuento, por 

lo que a1·venclmiento se amortizan a su valor 

notninal. 

Es variable para cada emisión. Depende de la -

situación del mercado de dinero, del tipo de -

etnpresa, de 11s garant!as depositadas y del 

plazo, para determinar la tasa primaria. 

Al ser emitidas a descuento, el interés se o)! 

tiene por la diferencia del precio de coloca­

ción, al precio de venta o de a1110rtlzacl6n. 

: No se paga comi~lones por su adquisición, pero 

si pagan cotnlsiones las etnpresas por su coloc! 

clón. 

Las Casas de Bolsa para etnitir este Instrumento celebran un contrato de -

colocación con la etnpresa H1isora. A través de este contrato se establecin las 

condiciones dé la operación. 

Ademls de las garantfas y del contrato que establece la Casa de Bolsa -

con la eMpresa emisora, para poder emitir el papel cc.rcial extnbursatil, se 

tiene que suscribir un pagaré que am¡Nre la operación. 

La colocación de estos pagarés se realiza en fom1 privada, dado que en 

este tipo de lnstruwmtos no se hilCe una oferta pública en bolsa. 
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La Casa de Bolsa, s6lo funciona como intennediaria en la operaci6n, bu! 
cando al inversionista que esté dispuesto a tomar el papel comercial extrabur 
satil. 

La Tasa de Interés y el plazo a la cual se emitira, esU en funci6n de 

lasituaci6n del mercado de dinero en ese momento, as! como el tipo de las ga­
rantlas depositadas y de la situación financiera de la empresa emisora. 

Al llegar a un acuerdo en el 1110nto, plazo y tasa, la Casa de Bolsa su­
pervisa que la operación se lleve correctamente, y se encarga de notificar a 
la Comisión Nacional de Valores de las caracterlsticas de la operaci6n. 

Los plazos de emisi6n son variables, aunque lo más común es que sean de 
7 a 182 d!as. 

Debido a que éste instrumento tiene un mayor riesgo, el papel comercial 
extrabursatil nonnalmente es el que mayor tasas de rendimiento ofrece a los -
inversionistas en el mercado de dinero mexicano. Este mercado cuenta con una 
buena 1 iquidez. los calculas de rendimiento para el papel comercial extrabur­
satil se h!cen igual" que en el caso 'de· los CETES. 

ASPECTO F 1 SCAL. 

Las personas f!sicas no pagarfo impuestos. 
Las personas morales acumülarfo los intereses a sus ingresos anuales. 

VENTAJAS DE LA OPERACJON CON PAPEL COMERCIAL EXTRABURSATIL. 

Las tasas de rendimiento son sumamente atractivas en este instrumento, -
por lo que el inversionista obtiene gran rendimiento, si se invierte en papel 
comercial con suficentes garant!as. 

Su f<in11a de operacf6n es igual que la de los CETES, por lo que no existe 
mayor complejidad en su operación. 

Es un mercado con suficiente liquidez, lo que significa una pronta liqul 
daci6n. 

Para el caso de las personas morales, tiene el mismo tratamiento fiscal 
que los CETES. 

Es una buena alternativa para el inversionista, ya que le permite obte -
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ner buenos rendimientos a corto plazo, mejorando las alternativas de inversión 
existentes. 

Es una buena opción de obtener :rédito para las e11presas emisoras, de­
bido principalmente a la insuficiencia en al otorgamiento de créditos banca -
rios que se ha venido presentando. 

DESVENTAJAS DE LA OPERACION CON PAPEL COMERCIAL EXTRABURSATIL. 

El riesgo para el inversionista puede ser importante si no se seleccio­
na correctamente el instrumento, en base a la empresa emisora y las garantfas. 

Los montos en el mercado mexicano son inuy pequel\os y esU muy demandado 
por I~ que a veces es muy diffcil encontrar este instrumento para inversi6n en 
el mercado. 

Al no ser empresas públicas, un inversionista no puede, si asf lo desea 
estar al tanto de la situación financiera de la empresa, con lo que aU11enta el 
riesgo. 

B.J. CREDITO A P(AZO MEDIO. 

Estos créditos son aquellos con un periodo de duración de uno a quince -
anos. Sus caracterfsticas primordiales son: Se exige su devoluci6n en pagos -
perfodicos o en serie, que pueden ser iguales o variables de acuerdo a las CfJ: 
cunstancfas del prestatario y las necesidades del prest.amista. La relación e!! 
tre el prestatarioyel presta11ista es directa, se pueden COl!lbinar varios prest! 
mistas para suministrar los fondos bajo un solo arreglo de prbtamo ( por lo -
general su número es bajo ). La relación directa permite un contrato" HECHO 
A LA HEDIDA". Tan pronto como el prestatario cumple los compromisos contraf -
dos en el contrato de préstamo, el prestamista sólo puede exigir el ptgo en 
concordancia con la relación de vencimientos es?"cificada. La falta de cumpl! 
miento de alguna estipulación importante del contrato acelera el vencimiento -
del préstamo de manera que el prestamista puede exigir legalmente el pago de -
su importe to ta 1. 

La gran \'entaja del crédito intermedio es la seguridad contractual de -
fondos para su perfodo establecido de anos. 
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Armada con un crédito disponible bajo condiciones expuestas expllcita­
mente por escrito, la compañia puede hacer planes y proyectos para uso efec­
tivo de los fondos como pueden ser la compra de equipo y otros attivos que -
sólo se pagarin a lo largo de un periodo de años. 

La negociación directa en el préstamo a plazo medio tiene la ventaja -
que puede ser negociado con mayor rapidez y menos gastos que las Emisiones -
Públicas de Valores de Deuda. Los principales costos de emisión ineludibles 
de los présta,.,s a plazo mediano son los del Consultor Legal. 

En la obtención de préstamos a mediano plazo la revelación de infonna­
ción solamente se hace al prestamista { Banco o Compañia de Seguros por lo -
genera 1 ) • No a 1 públ leo en genera 1, otra ventaja de los préstamos a mediano 
plazo es que durante las !!pocas de dinero escaso es que cuentan ( si han CU!!! 

plido fielmente sus compromisos ) con la prioridad para conseguir los fondos 
necesarios en el futuro. 

Las desventajas de este Sistema de Crédito son de que en el caso de -
que no se cumpla con lo estipulado es la del cumplimiento acelerado del con­
trato de préstamo o en caso que el prestamista no aproveche sus derechos para 
el pago acelerado del préstamo puede muy bien ser capaz de insistir en nuevas 
condiciones y restricciones que son muy onerosas desde el punto de vista de -
la compañia. 

En realidad, la compañia tiene que negociar " Acostado boca arriba" • 
En consecuencia, la compañia astuta tiene que evaluar las condiciones propuei 
tas con cuidado y previsión. Si planea cuidadosamente y negocia con pericia, 
las restricciones a que llegue pueden ser enteramente razonables y representar 
un riesgo perfectamente calculado de asumir. Pero, aunque se les juzgue acell 
tables, tiene que reconocerse que 1 as res tri ccionés si reducen inherentemente 
la flexibilidad de la gerencia, por lo menos en algún grado. 

Escencial111ente, sin embargo las mayores desventajas de la obtención de 
Créditos a Plazo Medio, son las mismas de cualquier prl!stamo; el castigo por 
no pagar puede ser severo. Adem.'is, los fondos para los préstamos no son inag.Q 
tables, cuanto mh utiliza una compañia su capacidad de obtener dinero prest~ 
do,.as bajo es el nivel de poder adicional, de obtención de prhtamos para las 
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necesidades esperadas o imprevistas futuras. 

Es muy importante para' la obtención de los Créditos a Mediano Plazo que 
éstos sean negociados de la manera .is afectiva posible, las siguientes suge­
rencias pueden servir para lograr el bito en ld obtención de Créditos a lle -

diana Plazo. 

a). El papel de alta dirección al negociar el crédito a mediano plazo. 
b). La n~cesidad de comprender la teorla y la practica de las préstamos 

a mediano plazo. 
c). La bQsqueda de un prestamista adecuado. 
d), La evaluación de las estipulaciones y la negociac1ón selectiva. 
e). El 111antenimiento de las relaciones de crtdito intermedio. 

a). EL PAPEL DE LA ALTA O!RECCION AL NEGOCIAR EL CRED!TO A MEDIANO PLAZO. 

Aunque muchas cuestiones financieras son delegadas a el especialista -
en finanzas, sotire todó en las empresas grandes, en la obtención de los cré­
ditos a ite :;ano plazo, es de vital importancia la participación de la alta g~ 
rencia. Dado que la realización de un arreglo crediticio que dure a~os, e~i­
ge la planificación cuidadosa de una gran variedad de aspectos de las opera -
ciones de la empresa y debera conciliar directamente sus necesidades y deman­
das con el prestamista. En res11111en la part1clpar.i6n de la alta gerencia en -
la planificación y la adopci6n de decisiones son esenciales para la obtencl6n 
de préstamos a plazo medio que sirvan a, en vez de ahogar, los objetivos de -
la empresa. 

b). NECESIDAD DE COMPRENDER LA TEORIA Y LA PRACTICA OE LOS PRESTAMOS A llE­

DIANO PLAZO. 

Ca.o en su mayorla, los altos ejecutivos se ven pocas veces envueltos 
en la planificación y negoclaci6n de contratos a plazo medio, el proceso les 
es enteramente nueva, en tanta que los prestami~tas lo ~acen continuamente. 
Por lo que se hace necesario que tengan una c011111rensi6n b&sica de la teorh 
y la prlctfca de los préstamos a mediano plazo a fin de alcanzar plena efect.!. 
vidad al solicitar crédito intermedio. 
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Puede obtenerse gran ayuda de banqueros inversores y consultores legales, 

pero éstos deben complementar, en lugar de sustituir, la comprensión de l• con­

cesión de créditos a plazo medio por parte de la alta gerencia. 

c). BUSQUEDA DEL PRESTAMISTA ADECUADO. 

Debe realizarse mucho antes de hacer la solicitud real de fondos, y1 que 

el periodo para tantear el mercado es largo. 

Casi todos los prestamistas han desarrollado actitudes y polltfcas dfsti!! 

tfvas en la concesión de préstamos a mediano plazo y tiene preferencias decidi­

das por clases especificas de préstamos y de condiciones de éstos. Una de las 

mejores fuentes de información para averiguar la reputación de los prestamis -

tas es consultar a otras empresas que hayan tenido experiencia con éstos. 

La investigación cuidadosa por anticipado y la selección previa del mejor 

prestamista, sori especial.,nte importantes debido a un fuerte prejuicio de los 

prestamistas contra la costumbre de " ir a la tienda buscando gangas " por la 

obtención de una propuesta de préstamo. Por lo tanto, la costumbre dicta que -

el dirigente de la empresa seleccione al prestamista con el que desea hacer n! 

gocio con anticipación a una discusión seria y que agote las posibilidades de 

un acuerdo satisfactorio con él, antes de dirigirse a otros prestamistas. 

d). EVALUACION DE LAS ESTIPULACIONES Y LA NEGOCIAC!DN SELECTIVA. 

El dirigente astuto considerará cuidadosamente las estipulaciones que el 

prestamista pueda proponer y su probable impacto sobra la companla y sus oper! 

clones futuras, antes de entrar en la mesa de negociación en que han de concer 

tarse el importe del présta100, las condiciones de pago y los distintos conve­

nios restrictivos. 

Una vez que se ha armado previamente con el conocimiento de las prlctfcas 

de concesión de présta100s a mediano plazo, el principal factor 1 imitativo de -

la pericia de la dirección de la compan!a al evaluar las condiciones es 11 ne­
dfda y grado de precisión de la planificación futura de la Companla. 

Las condiciones de pago son especial111ente in1portantes ~ra la ca.p.1ftl1;-
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debe buscarse un monto de préstamo que pueda ser pagado dejando un margen có­

modo entre sus medios de pagos pronosticados y los pagos contractuales a efe_!< 

tuarse. Si no pueden proyectarse !Mrgenes razonables entre el pago demandado 

por el prestamista y la capacidad de pago, se sugiere la reducción o el aband![ 

no de los planes relativos a la obtención del préstamo. 

Debe hacerse una evaluación de los convenios restrictivos separando los 

Onerosos de los Innocuos. Esto requiere nuevamente pronósticos a lo largo de 

la duración del préstamo. Por ejemplo: 

El requisito de que no se pague dividiendo alguno a los accionistas en 

el transcurso del préstamo, podría no parecer muy objetable si la companla es 

propiedad de unos pocos accionistas con pocas necesidades o deseos de recibir 

dividendos. Pero si la companta quisiera vender acciones comunes al público, 

los pagos de dividendos pueden ser esenciales para la venta de las acciones a 

buen precio y la estipulación que impide la distribución de dividendos se ha­

ria más restrictiva. 

Desde luego, pocas empresas pueden esperar que la negociación vaya ha! 

ta el fin. 

El secreto de una negociación exitosa es descubrir y conceder aquellos 

puntos que son importantes para la otra parte, pero 4ue representan concesio­

nes relativamente menores para usted y viceversa. 

El tipo de interés es una buena ilustración de una característica que 

es muy importante para el prestamista y sin embargo tiene menor significación 

para muchas empresas. 

La escala de negociación sobre el tipo de inlcr~s propuesto por el prP.! 

tamista es pequena por lo general ( la mitad de l~ o menos ) • Como la instit!! 

ción prestamista vive en gran parte de su ingreso por interés, la fracción le 

es importante. No obstante, el costo para la empresa se reduce por la inclu -

si6n del interés como gasto del negocio antes del cálculo del impuesto sobre 

las utilidades ( de aqu! que el costo neto se reduce en más de la mitad para 

la Nyorta de las companlas ). 

Por su parte para la empresa la disponib11 idad del crédito y la libertad 
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de las restricciones onerosas son por lo común mucho más vitales que la dif!t 

rencia en el costo que resultarh de concentrar su poder de negociación sobre 

el tipo de interés. 

e). MAHTENl"IENTO DE LAS RELACIONES ºDEL CREOITO A MEDIANO PLAZO. 

Para mantener una buena relación con el prestamista debe darse aviso -

con tie111po al prestamista de la necesidad inminente de cambio ·de algunas es­

tipulaciones, proporcionarle al prestamista una Información buena y sincera -

sobre la compallla, no sólo al comienzo de las negociaciones, sino talllbién a -

lo largo de la vida del préstamo, en el caso que el préstamo sea concedido -

por un banco es recomendable mantener saldos de depósitos considerables con -

este. 

Sin enibargo,en el último an!lisis, no existe sustituto adecuado, alguno 

cOllO cimiento de una relación prestatario-prestamista, sana y viable como el 

de~ido c1111plimlento de los compromisos. 

B.4 CREDITOS A LARGO PLAZO. 

Podemos mencionar tres fonnas b!sicas que utilizan las empresas ( entre 

ellas las constructoras ) para financiarse por sf misnias, htas son: 

A. Bonos, 

B. Acc Iones Cllhlnes, 

C. Acciones Preferentes. 

Todas éstas son fonnas de financiamiento a largo plazo ( rara vez util! 

za dos ) , vea1110s las caracterfsti cas funda111enta les de cada una de e !las. 

A. BONOS. 

Una empresa adquiere al emitir bonos c~n quienes los adquirieron la obl! 

gación de pagar el i111Porte de éstos en la fecha prOllll!tida y c0111pensar al tnver 

sionista por el dinero que ha invertido con el pago de un cargo por Intereses 

· •ientras la deud.l est4 pendiente de pago. 
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La declaración fonnal de esta obligación, se halla en el anverso del cei: 
tificado de bono que es retenido por cada individuo o instituci6n que hace el 
prhtamo. Los detalles precisos del contrato legal entre la compañia e11isora y 

los tenedores de bono se encuentran en un documento conocido como contrato de 
emisión de bonos, que adopta generalmente la fonna de una escritura pública. -
Un fideicomisario designado en la escritura, que representa a los tenedores de 
bonos como un grupo, conserva una copia de este documento y lo hace cu.plir. 

La siguiente es una versión condensada 'del texto de un certificado de b!! 
no tlpico: 

• La Sociedad Anónima A.B.C ••• " por valor recibido, prOllll!te por este 
medio pagar al portador el dla 12 de agosto de 1995, la suma de.principal de 
DIEZ MIL PESO~ y pagar intereses sobre dicha sulllil de principal al tipo de -

tres y tres cuartos por ciento ( 3 3/4::0 ) anual en plazos semestrales los -
dlas primero de .febrero y primero de agosto de cada año hasta el pago de di­
cha suma de principal ... 

Este Bono corresponde a una emi_sión debidamente autorizada de la c~­
ñ1a ••• por la suma total de principal de $ 50'000,000.00. 

Com ejemplo podellos tomar el caso de una compall!a ficticia que consigut~ 
ra suma de S 2,000 millones por medio de la venta de bonos. A cambio del uso ~ 

de estos fondos por un periodo de veinticinco años, la compañia finn6 un con -
trato para pagar intereses a los tenedores de bonos los d!as 12 de abril y l! 
de octubre hasta 1998 ( n anual ) y para liquidar el importe del principal -
el 12 de abril d~ 1998. La cuenta semestral de los intereses en la fecha de 
e111isi6n era, por lo tanto de 70 millones. 

Esta serie de fechas de pago no tiene excepciones. El certificado no d.! 
ce "Si se ganan", ni " si la situación financiera de la compañia lo pemite", 
sino simplemente " Promete por este medio pagar•. Dejar de hacerlo en cu1l -
quier punto constituye una violación de un contrato legal, acto que ( bajo C! 
si todos los contratos de bonos ) , da derecho a los tenedores de los 11ismos 1 
declarar vencida y pagadera toda la suma y acudir ante los tribunales p1r1 r!t 
cuperar el pr~sta1110. Este proceso, se conoce como aceleración del vcncl•iento. 
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Es evidente que si los negocios de la empres~ han de continuar sin una 

crisis financiera, no hay alternativa alguna a adherirse literalmente a sus 

promesas. En este asunto reside el peligro de financiación mediante la duda 

para el emisor y la ventaja de ser dueño de bonos para el inversionista o -

inversor. Ur. bono no será bien aceptado,~ menos que ambas partes encuentran un 

considerable .. rgen de seguridad que garantice el cumplimiento de las proone -

sas del contrato de emisión de bonos. 

En la prktica, los contratos de deuda estipulan usualmente el pago -

parcial de la deuda a intervalos regulares, por lo general anualmente. A es­

te requisito se le llama fondo de ª'!'<lrtización. En el caso del ejemplo ante­

rior, la escritura de bonos exige que, adem&s de los pagos por intereses, la 

CClllpdla tiene que realizar los siguientes desembolsos por el fondo de amort! 

zación mediante entrega al Fideicomisario, quien solicita la presentación de 

los bonos por lotes, los pagar! y de ese modo cancelar& el pasivo de la COllP! 

ftla en esa medida: 

1979-1983 S 70 millones anuales S 350 millones 

1984-1988 90 mil lenes anua 1 es 450 millones 

1989-1993 110 millones anuales 550 mi 11 ones 

1994-1997 130 millones anuales 520 millones 

1: abril, 1998* 130 millones anuales 130 11il lenes 

* PAGO GLOBAL. 

Estos pagos no estipulan siempre· la redención COlllpleta de la deuda al -

vencimiento, y frecuentemente, hay un pago sustancial en la fecha en que ven­

cen los bonos, conocido generalmente como PAGO GLOBAL. Sin embargo, en la me­

dida en que la provisión para el fondo de amortización lo requiere, se salda 

una porción de la deuda con anterioridad a la fecha oficial de vencimiento, -

y estos fondos tienen que ser suministrados por las utilidades y otras fuen -

tes. 

Estas otras fuentes de alternativa del pago en efectivo, pueden ser: -

El equivalente en el valor a la que por bonos readquiridos por la compañia -

l!llisora. Si éstos se hallan disponibles en el mercado de valores a menos del 
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par, la salida de efectivo involucrada serl algo menor que la obligación del -
fondo de amortización indicada. En otros casos, la c011pañla tiene que gastar 

una cantidad de dinero establecida, dejando que el nÚlll!ro de bonos adquiridos 

sea determinado por el precio de 111ercado. En algunas emisiones, la cOllpaMa -

tiene la opción usar fondos con los que retirar parte de la deuda o cQllprar -

nuevos activos de clases especificadas. Se arg--nta que la nueva inwerstón -

sirva para proteger la deuda añadiendo valor y capacidad de producir utilida -

des. 

Ha de observarse que estos pagos de principal son tan obligatorios e~ 

los pagos de Intereses y cualquier falta de pago en las fechas especificadas 

acelerarl el vencimiento de toda la etnisión. 

Reducido a sus implicaciones purallll!nte financieras, el bono es un ini 
trumento que COllpromete a la companla a hacer ciertos desembolsos de dinero en 

fechas especifi~adas. A la suma combinada de los pagos por Intereses, de las -

entregas al fondo de amortización y de pagos ftn1les al vencimiento se le 11! 
nia " La carga• , 'El servicio' o con menos elegancia • El drenaje " o salide­
ro de efectivo de la deuda garantiza4a. 

En relación con la deuda, es Importante tener una c0111prenst6n clare de 

las diferencias existentes entre los pagos por Intereses y los pagos para el -

fondo de amortización. 

Los Intereses sobre la deuda son aceptados COllO costos con fines fisca­

les, y por lo tanto son deducibles al computar la utilidad sobre la que se b! 

sa el impuesto. 

Para poner de relieve la importancia que ésto tiene,presentuos una VI!! 
sión simplificada de un estado de ganancias y pérdidas, ajusUdo a una tau -

del impuesto federal sobre las utilidades de las sociedades an6nlmas del 421 
y suponiendo que no hay pago previo alguno sobre la deuda. 
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VENTAS NETAS 

Costos de los articulas y gastos 
de operaci6n. 

Depreciaci6n y agotamiento. 

Gastos de venta, generales y de 
A'*'1ini5traci6n. 

Utilidad bruta en operaciones. 

Otros f ngresos 

Utilidad antes del pago de los -
intereses y el impuesto sobre las 
utilidades 

1 ntereses sobre bonos 

Impuesto federal sobre las utili 
dades ( 42Z ) 

Utilidad neta despufs del pago del 
impuesto. 

$ 7'200,000.00 ( EN MILES ) 

6'230,000.00 

g10,ooo.oo 

50,000.00 

l '020,000.00 

70,000.00 

950,000.00 

399,000.00 

551,000.00 

4'990,000.00 

550,000.00 

690,000.00 

Ahora, supong19Qs que en lugar de fin1nci1r con bonos, la COlllJ>aftla habla obte­

nido los S 2,000 millones 111ediante la venta de acciones. La porciOn relevante 

del estado de ganancias y pfrdidas aparecerla entonces ca. sigue: 

Utilidad neta antes del pago de los 
intereses y el il!puesto sobre las -
utilidades. 

h1puesto federal sobre las utilidades 
(m). 

Uttltdad neta después del pago de i!!! 
puestos. 

l '020,000.00 

428,400.00 

591,600.00 

La comparaciOn de estos grupos de cifras muestra que el uso de la deuda 

ha reducido los impuestos en S 29.40 millones o sea el 42% de S 70 millones.­

As,, puede decirse que el costo después del pago de los impuestos de la deuda 
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es de S 40.60 millones, por que éste es el a.-nto neto en los costos provoc! 
do por la deuda. 

Hay que recalcar que el privilegio de deducir los costos de la deudl a 
los fines del c6mputo del impuesto sobre las utilidades no se extiente a los 

pagos del fondo de a110rtizacHln. Si bien esos pagos incluyen un drenaje de -

efectivo similar al pago de intereses, el pago del fondo de amrtizac16n es d9 

hecho un pago de parte del pasivo, que es el principal de los bonos,y no puede 

contarse como un costo, tampoco puede considerarse como un ingreso ,e 1 producto. 
original del préstamo· recibido por la compaftla. 

Por lo tanto, debe considerarse al fondo de amortizaci6n como un CQlllPr!! 

miso contractual que define como seran utilizadas las utilidades o parte de -

ellas, es decir tienen que ser retenidas en el negocio para perwitir el pago 
de una porci6n de la deuda. 

El interf~, por otra parte, es un gasto necesario para tener el uso de 

los fondos del mismo modo que los jornales son un gasto necesario para obtener 

los servicios de los trabajadores. 

Hay dos ~todos COlllUnmente utilizados para 111edir la importancia de la -

deuda. Uno es la definic16n sill¡lle y obvia de la deuda como un tanto por cie!! 

to de la capitalizaci6n total ( a 111enudo lla•das proporci6n de deuda ). El -

otro ~todo serla el de las veces que el interfs es ganado que relaciona los 

intereses totales sobre los bonos con las utilidades de las cuales hay que r~ 

bajar los intereses para llegar a la utilidad sujeta al impuesto sobre las -
utilidades. Estas dos medidas tienen la ventaja de la simplicidad y la clari­

dad, y ambas pueden derivarse de los estados financieros convencionales. 

Las dos llll!didas citadas antes, si bien son utilizadas a111plia111ente tie -

nen algunas limitaciones. 

Nuestra principal preocupaci6n en cuanto a la carga de la deuda se debe 

a la capacidad del prestatario ( Ca11panla ) para re.liar los pagos en efect.!. 
vos requeridos por el contrato de la deuda. Por lo tanto, tiene sentido, der.!. 

var una medida de significaci6n en funci6n de las corrientes de efectivo¡ la 
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mayoría de las veces que la"carga" es cubi.erta ). Como anteriormente se ha e~ 
plicado los elementos de la corriente de efectivo que representan la "carga" 

de una deuda, son: 

!). Intereses. 

2). Fondo de amortizaci6n. 

3). P1go fin1l al vencimiento. 
4). Impuesto relativo a las anteriores partidas. 

Puede prepararse una tabla describiendo la carga de la deuda en la for­

N 110strada a continuaci6n: 

CANTIDAD ANTE CANTIDAD DEL CANTIDAD POS 
RJOR AL PAGO- IMPUESTO RE- TERJOR AL PA 
DE LOS IMPUE~ LATIVG GO DE LOS I~ 
TOS. ( 42% ) PUESTOS. 

( En Miles ) (En Miles ) ( En Miles ) 

A). INTERESES s 10;000.0D $ 29,400.00 s 40,600.00 

(FONDOS DE MORTIZACION) 120,689.00 50,689.0D 7D,ODO. 00 

B). (TOTAL DE LA CARGA CONTRACTUAL) 190,689.00 80.D89.00 llD,600.00 

C). UTILIDADES ANTES DE INTERESES 
E IMPUESTOS 1 '020,000.00 428,400.00 591,000.00 

DEPRECIACIOll CARGADA 550,000.0D 

D). EFECTIVO NETO. PROVENIENTE DE 
LAS OPERACIONES l' 570,0DO.OO 
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En el interés, el impuesto relativo representa el escudo fiscal provisto 

por el uso de la deuda y la suma despuh del pago de los impuestos es el pago 

neto. En el caso del fondo de amortizaci6n, el importe anterior al pago de los 

impuestos es lo que la compan!a tiene que ganar con el fin de tener el fondo -

de amortizaci5n requerido después del pago de los Impuestos, y el impuesto re!a 

tivo es lo que el nombre implica. Las jJartl<Nts (AJ y (B) de la tabla exponen -

la carga financiera qu!! resulta obligatoria bajo los contratos de deuda. Nos rit 

ferimos a ésto como la carga contractual. 

No puede juzgarse que el Importe de la carga es grande o pequefto, excep­

to si se compara con la entrada de efectivo disponible para satisfacer!•. la -

cifra de las utilidades antes de intereses e impuestos ( UAI!") es ampliamente 

usada con este prop6sito y ha sido anotada en el renglón (C) de la tabla prec! 

dente. El impuesto relativo a U.A.!.!., se coonputa sobre esta cifra antes de 

los Impuestos, la cifra posterior al pago de los Impuestos muestra lo que la -

utilidad neta hubiera sido si no hubiese· habido escudo fiscal con el uso de Ja 

deuda. Nosotros hemos anotado ya este escudo fiscal en el rengl6n del lnter~s. 

usarlo otra vez serla contarlo dos veces. 

Tenemos ahora cifras para las entradas y sal Idas que estln conslstente"!_n 

te medidas, y podemos usar tanto la columna anterior COftlO la posterior al pago 

de los i11puestos para calcular las siguientes proporciones: 

VECES EL INTERF.S GANADO• j- • 1'020,000.00. 591,600.00 • l4.57 
70,000.00 40,600.00 

1 DE UTILIDADES REQUERIDO PARA INTERESES • ~· _.1!>,000 • 6.86: 

VECES QUE ES CUBIERTA LA CARGA POR LAS 
UTILIDADES 

% DE UTILIDADES REQUERIDO PARA ATENDER 
LA DEUDA 

e 1°020,000 

. L 1 •020,000 • 5.35 
e 190,689 

• !.e • 190,689 •18.10 i 
i •ozo,ooo 

Puede obtenerse ash1fs110, el ill!pOrte de las entridu netu ele fondos -
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( E.N.F. ) o los "fondos provistos por las operaciones ". Sumando la depreci! 
ción a las U.A.1.1. Si bien ninguna empresa puede, a la larga, evitar la nec~ 
si dad de real izar desembólsos para reemplazar el equipo depreciante, esos 'dese!!] 
bo 1 sos pueden a menudo ser diferidos, y por e 11 o 1 as proporc i enes: 

VECES QUE ES CUBIERTA LA CARGA 
POR E.N.F. 

i OE ENTRADA DE FOllDDS-REQOERI 
DO PARA ATENDER LA DEUDA -

cQ_•l'570,00Q= 8.23 
B 190,689 

= .!L = 190,689 = 12.15\ 
D l' 570,000 

Proporcionan una 11edida del margen sobre la carga contractual de que podfa 
disponerse en periodos de emergencia relativamente cortos. 

Debe notarse que esta proporción sólo puede obtenerse de las cantidades -
anteriores al pago de los impuestos. 

Resumamos brevemente ahora 1 o que se ha expuesto sobre 1 os bonos. El con 
trato de bono tlpico exige el pago del importe del principal en una fecha de -
vencimiento especificada y pagos regulares por intereses mientras los bonos e! 
Un en circulación. 

Las consecuencias de incumpl i111iento de pago en cualquier fecha son que -
la deuda vence enseguida. El contrato de los bonos puede requerir también pa­
gos a un fondo de amortización como adelanto parcial o total del pago del im -
porte del principal. Los pagos totales anuales exigidos por el contrato de -
los bonos se conocen como la carga, el servicio o drenaje de efectivo de la ~ 
deuda y sólo pueden ser medidos en función de su efecto sobre las utilidades 
de las sociedades anónimas después de tener en cuenta la provisión por el i111-
puesto sobre las utilidades de las •ismas. 
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Las veces que el interés es ganado, es una prueba frecuentemente ewiple! 

da de la seguridad de una deuda, pero.ilustran solamente un elemento de la -

carga. Las veces qu~ la carga esU cubierta es una prueba mb completa. 

B • ACCIONES COMUNES. 

El contraste con los tenedores de bonos, el accionista común no tiene -
promesa alguna de la compan!a para encontrar una seguridad de utilidades o de 

rendimiento sobre su inversi6n. La ausencia de cualquier compr011iso financi! 
ro especifico por parte de la sociedad an6nima con el accionista se refleja -

en el texto del certificado de acciones. 

El propósito fundamental del certificado es simplemente hacer constar -

que la persona nombrada es un accionista de la compan!a e indicar la medida -

de su partlclpaci6n segQn se 111ida bta por el nOmero de acciones que él posee. 

No se promete ni implica pago alguno en fon11a de dividendos. No se prevé pago 

alguno del principal original, ya que se considera que el dinero suministrado 

por el accionista común es una inversi6n durante toda la vida del negocio. La 

seguridad principal que se da a los tenedores de acciones comunes es el dere­

cho b3sico de particlpacl6n en la propiedad ( el derecho a decidir las cues­

tiones de pol!tica de la compafi!a, ya directallll!nte mediante su voto en las re!! 

nlones regulares o especiales de 'los accionistas, ya delegando sus facultades 

de control en una junta de directores de su propia selecéi6n ) • 

He aqu! un ejemplo del certificado de acciones: 

• Se hace constar por este medio que •••• es el propietario de ••• ac­

ciones comunes totalmente pagadas y no sujetas a dividendos pnhos con un V! 

lor par de $ 1,000 cada una de la sociedad an6nima ABC ••• en el reverso de e1 

te doc~nto se ha impreso una declaraci6n de las denominaciones, preferen -

cias, privilegios y derechos de voto, y las restricciones y salvedades de los 

11is1110s, de las acciones preferentes ••• y de las acciones comunes ... y este -

certificado ••• es tara sujeto a todas las estipulaéiones del certificado de 

incorporaci6n ••• a todo lo cual el tenedor asiente con la aceptaci6n de este 
documento" 

FECHA------ FIRMA---------
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Debe obsevarse que el registro de acciones muestran el n0111bre de la d! 

recci6n del tenedor registrado, mientras que casi todos los bonos son pagad! 
ros a 1 portador, 

La sociedad an6nima no tiene COllpromisos financieros especificas con sus 
acéioniStas de naturaleza tal, que harta obligatorio el gasto de efectivo en -

cualquier punto del tiempo. Las utilidades que no se pagan mediante dividendos 

en efectivo quedan en el negocio, y si se utilizan ampliamente, aumentar~n el 
valor de la reclamaci1in residual de los accionistas comunes u ordinarios sobre 

el activo y la capacidad de ganar utilidades del negocio. El valor realizable 

para el accionista de las utilidades reinvertidas depende de la medida en que 

ellas son reflejadas en un precio de marcado ~s alto para las acciones. 

Esta ausencia de obligaciones financieras especificas es lo que hace a 

las acciones comunes tan atractivas y necesarias como base de la financiaci6n 

a largo plazo de las C0111panlas an6nimas. 

Caracterizadas COl!IO lo esUn por utilidades fluctuantes en mayor o menor 

grado, 

Los pagos de diYidendos pueden ser ajustados afio por ano a las ci rcuns­

tanclas financieras del momento. Esto da a la direcci6n una flexibilidad que 

•no posee con obligaciones de cargas fijas. 

Las ventajas que hay entre los accionistas es que no se le ponen limites 

sobre su posible participaci6n en las utilidades. Si el negocio prospera, es 

bien probable que reciba dividendos que le produzcan una tasa de rendimiento 

sustancialmente superior a la que paga al tenedor de bonos, y si el liquida su 

inversi6n, puede realizar también una ganancia de capital por encima de su in­

versi6n original. Las ventajas de poseer acciones comunes y ordinarias pare­

cen ser tanto mayores en periodos de inflaci6n general, cuando el ingreso fijo 

de los bonistas se hace menos atractivo desde el punto de vista del poder ad­

quisitivo. Muchas companlas disfrutan no s61o de utilidades crecientes en ta­

les periodos , sino también de valores monetarios crecientes en su activo fi­

jo, de 1111nera que sus acciones ordinarias son consideradas inversiones espe -

cialmente atractivas. 
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Aunque no se contraen compromisos de cumplimiento obligatorio con el -
accionista común hay que identificar dos clases de corrientes de fondos con 
esta clase de valor. La primera de éstas es una corriente real de fondos h! 
cia el accionista, en la forma de dividendos en efectivo que pueden ser pag! 
dos. Esta corriente es de la misma naturaleza que la cdrga de un bono, y i!sta 
sobre una base posterior al' pago de los impuestos debido a que la ley no la 
considera como costo. La cuantta del dividendo es, por lo tanto, un patr6n ~ 

de medida importante. Se computa y expresa como dividendo por acción. 

La segunda de estas corrientes de fondos es que como el accionista co­
miln tiene la propiedad residual, tiene derecho a considerar como suyas todas 

las utilidades despui!s de los cargos procedentes, vayan o no a ser distribu! 
dis esas ut11 idades como dividendos. Los fondos ganados, pero no pagados ,son 
conocidos como utilidades retenidas o utilidades reinvertidas, y sirven pna 
aullll!ntar el valor de la participación del accionista. Una medida de import!n 
cia igual al dividendo por acción es,consecuentemente, la de las utilidades 
por acción. Estas medidas las podemos ilustrar con el estado financiero si -
guiente: 

UTILIDADES ANTES DEL PAGO DE LOS INTERESES 
y ~os IMPUESTOS (U.A.I.I. ) 
DEDUZCAS E: 1 NTERESES SOBRE 1.0S BONOS 

DEDUZCASE: IMPUESTOS FEDERALES SOBRE LAS UTI 
LI DAD ES ( 42i ) -

UTILIDAD NETA SOBRE EL TOTAL DE ACCIONES CO 
MUNES ( 19' gD6 ,318' ) -

DIVIDENDOS SOBRE ACCIONES COMUNES 
UTILIDAD NETA POR ACCION COMUN ( U.P.A. 

DIVIDENDOS POR ACCION 

( EN MILES ) 
l '020,000 

70,000 
950,000 

399,000 

551,000 

378,836 
27.68 

19.03 

Observese que las cifras de S 27.68 y$ 19.03 por acción esUn sobre una 
base posterior al pago de los impuestos y que elhs pueden ser consideradas -

sobre una base anterior al pago de los impuestos. 

He aqu! una de las medidas útiles de la posición de u111 acción colllin: 

PRDPORCION DE PAGO = DIVIDEADO POR ACCION • 19.03 = 68.75~ 
UTILIDADES POR ACCION 27 .68 
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RENDIMIENTO EN DIVIDENOO = OIVIDENOO POR ACCION = 19.03 = 3.28% 
PRECIO MEDIO DE MERCAOO 58D 

( SUPONIENOO PRECIO MEDIO = S 580 ) 

PROPORCION PRECIO/UTILIDADES• PRECIO DE MERCAOO 
un Ll DAD POR ACC ION 

RENDIHIENTD EN UTILIDADES • UTILIDAD POR ACCION 

= 580" • 20.95 
27 .68 

= 27.68 = 4.77i 
PRECIO DE MERCADO 580 

La proporción de pago es el tanto por ciento que la cantidad pagada COIOO divi 
dendo representa de las utilidades. 

El rendimiento en dividendo es el dividendo expresado en un tanto por ciento 

del precio de mercado en cualquier punto del tiempo que sea significativo en 

el analisis. 

La proporción precio/utilidades es la relación existente entre las uti­

lidades por acción y el precio de mercado. 

El rendi111iento en utilidades es la utilidad expresada en un tanto por -

ciento del precio del llll!rcado en cualquier punto del tiempo que sea sign1fiC! 

tlvo en el analisis. 

RESUMEN: 

Podemos decir que el tenedor de estas acciones no cuenta con promesas -

de obligatorio cumplimiento en relación con los pagos monetarios. El participa 

en los valores residuales de la companla y se beneficia o perjudica sin 11mit! 

ción a medida que la compaftla prospera o declina. El valor de las acciones d~ 

pende, no de las promesas de pago, sino de la cap~cidad de la companla para -

crecer en valor, y de esta fonna, las utilidades reinvertidas influiran sobre 

el precio de las acciones. Los dividendos dependen de las decisiones de la di 

rección, pero existen varias razones por las que ~sta considerar& el pago de -

dividendos cuando hay utilidades. 
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(as medidas útiles en la posición de una acción común incluyen las ut.!. 

lfdades por acción, los dividendos por acción y las proporciones existentes 

entre las utfl idades o los dividendos y el precio. 

C • ACCIONES PREFERENTES.· 

OesdP. el punto de vista legal, la acción preferente es una clase de -

certificado de propiedad, y por ello recibe una clasificación similar a la de 

la acción cOllÜn. La pr~ctica contabillstica reconoce ésto colocando las acci!! 
nes preferentes junto a las acciones comunes en la sección de capital liquido 
del balance general, y las leyes fiscales interpretan los dividendos prefere_!! 

tes como una distribución de las utilidades netas a los duenos, en vez de un 

costo del negocio, como en el caso de los intereses sobre los bonos. El cert.!. 
ficado de la acción preferente es lllUY parecido al de la acción ordinaria, de­

clarando que el individuo nombrado es el propietario de un niimero de acciones 

preferentes con las " denominaciones, preferencias, privilegios y derechos de 

voto, y las restricciones y salvedades de los misros' que aparecen en el anvfr 

so y reverso del certificado. A diferencia del bono, la acción preferente no 

contiene promesa alguna de pago de 1~ inversión original, y, en lo que respei:_ 

ta a los ac~ionistas ella tiene que ser considerada como una inversión penna­

nente durante la vida de la compan!a. Muchas acciones preferentes dan a 11 SQ 

ciedad Anónima el derecho de recoger las acciones y liquidar a los accionistas 

a un precio detarminado previamente, pero no hay obligación de hacerlo, asl -

mismo algunas acciones preferentes esUn sujetas a fondos de amortización. -
Ademh, no hay obligación legal de pagar una tasa de rendimiento sobre la in­

versión. 

El especial car!cter de la acción preferida reside en su relación con 11 

acción c011ún, cuando se usa la acción preferente tOlllD parle de la estructur1 -

de capital de la sociedad anónima, los derechos y las responsabflid1des de los 

duenos como reclamantes residuales de los valores del activo y de la capacidad 

de ganar ut11 idades del negocio no son ya igualmente apl !cables a todos los ai:_ 

clonistas. Aparecen dos clases de duenos, que representan una subdivisión vo -

Juntarla de los privilegios de la propiedad total. Espec!flcalll!nte los aceto -

nistas ordinarios consienten que el acclonist• preferido ten91 preferenci1 o 
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derecho de prelación en el caso de que los directores puedan y estén dispues­

tos a pagar un dividendo. 

En el caso de lo que se llama una acción preferida no participante que 

es la clase ll<ls frecuente, la medida de esta prioridad es un tanto por ciento 

fijo del valor a la par de la acción en el caso de las acciones sin valor no-

11inal. 

Por ejemplo, una compañia X publica un prospecto para una nueva emisión 

de acciones preferentes acumulativas. Según ese propecto, los accionistas pr!l. · 

feridos tendrlan derecho a un dividendo anual del 15.40 por ciento del valor 

a la par de S 10,000.00 ( DIEZ MIL PESOS 00/100 HN. ), pagadero trimestralmen 

te, antes de pennitirse a los accionistas comunes recibir un dividendo en ef!l_C 

tivo. La caracterlstica acumulativa, que se encuentra en casi todas las acci!! 

nes preferentes, significa que, antes de pagarse dividendos a las acciones C!! 

munes, no sólo tiene que haber sido pagado el dividendo corriente a las acci!! 

nes preferidas, sino también los 'diferentes ·dividendos preferentes de los años 

precedentes que no hayan sido pagados. 

Hay que hacer hincapié en que la prioridad de reclamación de las accio­

nes preferidas no garantiza una tasa fija y regular de rendimiento similar a 

la que hay sobre los bonos ( ella establece meramente un orden de prelación -

al que la junta de directores se ajustará para pagar dividendos si decide ha­

cerlo). A propio tiempo, establece un limite superior definido para la recl! 

mación de los accionistas preferentes sobre las utilidades. Cualquiera que -

sea la rentabilidad de la compañia X, los accionistas preferentes de esta emi 

sión no recibirán nunca más de los S 15.40 por ciento de dividendo por acción 

de S 10,0DO.DD ( DIEZ MIL PESOS 00/100 l'IN. ) por año. 

En casi todos los casos, la posición de prelación de las acciones prefe­

rentes se extiende a la disposición del activo en caso de que hubiera que 1 i -

quidar la compañia. Repitiendo , la prioridad es sólo con referencia a las ac­

ciones C0111unes y no afecta la posición preferencial de los acreedores en forma 

alguna. Ella tiene significado y valor exclusivalll!nte si los valores del ªf. 

tivo se mantienen después de que los acreedores han sido satisfechos plenamen. 

te ( condición que nos es en modo alguno segura en caso de una liquidación 
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que sea consecuencia de una quiebra ) • En la emisión preferente citada an -

tes, los accionistas tienen derecho a recibir S 10,000.00 por acción mis los 

dividendos acumulados en el caso de una 1 iquidación involuntaria antes de -

que los accionistas ordinarios participen en el activo restante. 

Hasta aqul t~nemos la impresión en cuanto alas acciones preferentes de 

que tienen un compromiso limitado sobre los dividendos junto con una libertad 

considerable en la regulación de fechas de esos pagos. En realidad, la expe­

riencia habida con las acciones preferidas indica que la flexibilidad en los 

pagos de dividendos es m.\s aparente que real. Una empresa que esU experimentando 

un volumen de utilidades y un crecimiento nonnal desea pagar un dividendo 

regular, tanto sobre las acciones preferidas como las comunes por un sentido 

de responsabilidad hacia los duenos de la companta, por la necesidad de tener 

que solicitar m!s capital de participación en el futuro o por ambas cosas a 

la vez. La presión para que se pague un dividendo común asegura en muchos ca­

sos al tenedor de una acción preferente en la misma companta que su dividendo 

regular no se ver! interrumpido ni aún en dnos en que lasutilidades sean ins!! 

ficientes para dar a los accionistas comunes un rendimiento comparable, por -

que es muy danino para la reputación.de una acción común ( y, por lo tanto, -

para su precio ) , que se interpongan en el pago de sus dividendos los atrasos 

en el pago de dividendos a las acciones preferentes. El hecho de que la mayo­

ria de las emisiones preferentes son sustancialmente menores en cuantta total 

que las l!lllisiones ordinarias afines, quiere decir que el drenaje de efectivo 

de un dividendo preferente suele ser menos significativo que la preservación -

del estado legal relativo de las accioroes comunes. 

Esto da como resultado que la compaílla llega a considerar la emisión prefere!l 

te en form¡¡ muy similar al bono, estableciendo la pol!tica que hay que pagar 

el dividendo preferente total como rutina. La opción de no pagar el dividendo 

existe todavla, pero se ve como un paso a dar sólo en caso de una dificultad 

financiera inusitada. Entonces, la pregunta obvia es hta l Por qué usar acc!o 

nes preferidas como medio de conseguir capital permanente y por qué no usar 

bonos en su lugar? La ventaja primordial de las acciones· preferentes se ha­

ce idéntica a la de los bonos a saber, la oportunidad de obtener fondos a un 

rendimiento fijo que es inferior al ~ea_l izado cuando se invierten 1 os fondos. 
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Por otro lado, la tasa de dividendos sobre las acciones preferentes est! en 

fol'WI tlpica, considerabletnente por encima del tipo de interés sobre un bo­

no comparable y no es permisible como costo a los fines fiscales. Natural"!" 

te, es mas probable que el bono tenga un fondo de a110rtización, asl que la 

carga del bono y la acción preferente no puede ser grandemente distinta. 

Cualq~ier diferencial en el costo puede ser considerado como una prima pag! 

da por la opción de posponer los pagos fijos. 

Se recomienda que, para los propósitos de planificación, la dirección 

debe considerar los dividendos preferentes ( y los fondos de amortización, -

si los hay ) como una carga fija. Este concepto de las acciones preferentes 

debe reflejarse en el an!lisis cuantitativo excepto cuando el punto de vista 

es el de los acreedores preferenciales. 

En el ejemplo de la compañía X, el pago anual total de dividendos de -

20,000.00 acciones preferentes serla de S 30'800,000.00. Como los dividendos 

comunes, los dividendos preferentes son tratados a los fines fiscales como -

una distribución de las utilidades y no como un costo. 

Consecuentemente, la suma de S 30'800,000.00 que es un desembolso de>­

pués del pago de los impuestos, puede ser considerada también en función de 

las utilidades anteriores al pago de los impuestos necesarios para cubrir e~ 

te pago. Suponiendo un impuesto federal sobre las utilidades de la compañia 

del 421, la cifra resultarla aproximadamente corro sigue: 

Oivi dendos preferentes 

l11Puesto relativo a la tasa del 42~ 

Uti 1 ida des requeridas antes del P! 
go del impuesto. 

30' 800,000.00 

22'303,000.00 

53' 103,000.00 

Como medida del grado de confianza que el inversor puede poner a la C!!.n 

tidad de este dividiendo, se puede usar el mism criterio sugerido para los -

bonos, ésto es, la cobertura. Al estudiar las proporciones de las veces que -

el interés es ganado y las veces que la cubierta en relación con los bonos, se 

sugiere que, cualquiera que sea la emisión especifica que esté bajo consider! 

ciótl, el cálculo debe incluir en el denominador los cargos por intereses y el 

fondo de amortización sobre toda la deuda fija. 
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Asimismo, al considerar las acciones preferentes, nuestros c&lculos de­

ben incluir la carga total de todos los valores que sean iguales o preferentes 

a la emisi6n en cuesti6n, porque hay que pagarlos todos si esta clase ha de -

existir, as!, la relación de. las veces que la carga es cubierta para las acclo 

nes preferentes deben tener en el numerador las utilidades antes del pago de 

los intereses,. los impuestos y la depreciación, y en el denominador, el total 

de las siguientes partidas, donde sean aplicables 

1). Intereses totales sobre los bonos. 

2). Los fondos de amortización totales sobre los bonos m.ls el 
i11puesto relativo. 

3). Los dividendos preferentes totales irás el impuesto relativo. 

4). Los fondos de amortización totales sobre las acciones preferen 
tes ( de haberlos ) IMs el i"'l'uesto relativo. 

Puede prepararse una tabla describiendo la carga de la deuda: 

CMTIDAD AHTlRIDR IMPUESTO R~ CAHTI DAD POS 
AL PAGO DE LOS l!! LATIVO TERIOR Al P~ 
PUESTOS 42~ r;R~QMºS IH PI -

Utilidades antes del pago 
de intereses y los impuei 

l' 265,426 531,47g 733,947 tos. 

Oepreci ación 885,798 372,035 5I3,763 

Entrada neta aprox. de -
afectivo procedente de las 
operaci onP.s. 2' 151 ,224 903,514 1'247,710 

Intereses totales sobre la 
deuda 216,388 90,883 125,505 

Fondos de amortización so-
bre 1 a deuda. 103,448 43,448 60,000 

Dividendos preferentes 
les* 

toia 
53, 103 22,303 30,800 

CARGA TOTAL 372 ,939 156,634 216,305 

(*) No habla fondo de amrtización sobre las acciones preferentes. 
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Veces que la carga es cubierta incluyendo las acciones preferentes: 

2'151,224 = 5.77 
372,939 

Es útil, especialmente cuando la dirección considera el dividendo común 

parte de una polltica financiera establecida, extender el c~lculo de la carga 
para que incluy• las cantidades relacionadas con el dividendo sobre las acci,2 
nes comunes. Podemos entonces ampliar la tabla anterior: 

CANTIDAD ANTER 1 OR IMPUESTO REL~ CANTIDAD POS 
AL PAGO DE LOS 1!1 TlVO (42~) TER[QR AL PA 
PUESTOS ~MMºs 1ff 

Carga to ta 1 (preferente) 372' 939 156,634 216,305 

Dividendos co11Unes. 850,190 357 ,080 493,110 

Costo to ta 1 ( i ne 1 u yendo 
las acciones comunes ) l '223,129 513,714 709,415 

Veces que la carga es cubierta, incluyendo todos los dividendos: 

2'151,224 = 1.76 
l '223, 129 

Anterionnente, mostramos una fonna para calcular el efecto de una estrus. 
tura de capital existente o propuesta sobre la posición común medida por las -
utilidades por acción. Esto puede ser modificado para tener en cuenta las ac -
clones preferentes, como se observa en el ejemplo ~iguiente: 
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( EN MILES ) 

Utilidades antes del pago de los intereses y 
los impuestos (UAll) l '265,426. 

Dedüzcase: Intereses sobre 1 os bonos. 216,388. 
11049,038. 

Dedüzcase: Impuest.os Federales sobre 
las utilidades de la Cla. 
al 42i. 440,596. 

Utilidad neta después del pago de los inte~ 
ses y los impuestos. 608,442. 

Dedüzcase: DividP.ndos preferentes. 30,800. 

IJtil idad neta después del pago de los intereses 
y 1 os impuestos. 577 ,642. 

Utilidad neta por acción común (U.P.A.) 
($50°845,224. Acciones en circulación) 11.36 

RESUMEN: 

Las acciones preferidas son los valores que no ofrecen garantla contrac­
tual alguna de pago de dividendo, aunque si definen las cantidades que pueden 
recibirse y, por lo general, estipulan la acumulación de los dividendos que no 
se pagan. De hedoo, cas·i todas las acciones preferentes son emitidas con la i~ 

tención por parte de la dirección,de pagar ·1os dividenais y con propósitos an! 
llticos, deben ser tratadas COlllO una clase de deuda, si bien no son consider! 
das como tales desde el punto de vista legal. Los dividendos preferentes no 
pueden ser considerados como costo y el impuesto sobre las utilidades relitfvo 
al dividendo es parte de la carga de emisión. Si hay un fondo de amortiz1ción 
él es ta111bi~n parte de la carga. 
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B.5 HIPOTECAS. 

Una empresa constructora también puede obtener financiamiento mediante 

hipotecas. Lo cual significa que la e111Jresa otorga al prestamista derechos -

sobre bienes Inmuebles o activos en garantla del pago del empréstito. 

Una gran parte de los préstamos de fondos tomados tienen COOICl caracte­

rlstica vital la entrega o cesión al prestamista, como garantla, de deten11i­

nados bienes y derechos del prestatario ( Compañia ). 

El uso de garant!as es especialmente importante en la obtención de pr!s 

tamos por las empresas pequeñas y medianas. 

La razón principal de que las empresas ofrezcan la garantla de sus •c­

tivos es la de aumentar su capacidad de obtención de préstamos. 

Huchas empresas grandes disponen de perspectivas de utilidades exce.le!! 

tes y posición financiera tan fuerte que no necesitan ofrecer garantla. Pero 

muchas otras empresas pueden aumentar materialmente su poder de atracción Pi! 

ra los prestamistas mediante la h~bil concesión de garantía de su activo. 

Para muchas empresas con perspectivas inciertas o fondos limitados, -

hay disponible poco o ningún crédito, a parte del credito esponUneo, sobre 

una base no garantizada, Para otras empresas más en circunstancias menos -

débiles, puede haber disponible algún crédito sobre una base no garantizada, 

pero pueden conseguirse cantidades mucho mayores si se ofrece una garantla o 

para otras empresas, el ofrecimiento de garantías puede ser conveniente prj_ 

mordialmente COIK! medio de obtener condiciones crediticias más favorables -

(tipos de intereses más bajos, plazo de vencimiento más largos o convenios -

menos restrictivos ) que las obtenidas por 111edio de préstamos no garantiza -

dos. 

Los prestamistas prefieren la obtención de garantlas como medio de re­

ducir el riesgo debido a la falta de pago de sus préstamos, los riesgos de -

pérdida pueden ser reducidos de las siguientes maneras: 
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1). Bajo rnuchos arreglos de g¡rantla, el contacto estrecho entreª!! 

bas partes suele lograr un conocimiento m.is lnt1iro, completo y 

al dla do. los asuntos de la companla que el prestamista habr1a -
!dquirido como acre~dor no garantizado. 

2). Bajo muchos convenios de garantla, el prestamista consigue un -

control estrecho y continuado sobre activos vitales al negocio. 

Este control contribuye a impedir la venta o desviación de los -

activos que el presta11ista contempla co11111 fuente final de pagos 

para su préstamo. 

3). Si el prestatario no puede cumplir sus obligaciones, el presta­

mista garantizado disfruta de una prioridad de reclalklción so­

bre la garantla recibida. En determinadas circur.stancias, si el 

prestatario no puede satisfacer sus compromisos con el presta -

mista garantizado, este puede incautarse de su garantla y vend!r 

la para cobrar su deuda sin tener jam.1s que ser parte de los P!O 

cedimientns de quiebra. Alternativamente, si todos los activos 

del préstamo en apuros son coiocadns bajo la supervisión de un 

tribunal de quiebras para su distribución entre los acreedores -

o para la reorganización de la empresa, el prestamista garantiz! 

do confía poder establecer su reclamación de prioridad sobre los 

acreedores no garantizados a los productos de su garantla. 

Entra en posesión de la garaotla oo significa necesariamente 

la plena satisfacción de la obligación d~ deuda. En caso de que 

la venta de los bienes dado en garantla no rinda suficiente din! 

ro par~ satisfacer el total de la deuda, el prestamista garanti­

zado puede obtener por lo general un • Fallo de Deficiencia " en 

cuanto a la porción no satisfecha de la deuda. Sin embargo, para 

esta porción de su deuda, el prestamista ocupa el lugar de un -

acreedor no asegurado de·la empresa y participa o prorrata con -

los acreedores no garantizados en cualesquiera que queden a dis­

posición de los mismos. 
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La mayor!a de las empresas grandes que se declaran en quiebra no sufren 
la co111pleta realización de su activo. Se juzga frecuentemente que el valor t]! 
tal de la empresa como un negocio reorganizado y en marcha es mayor que los -
probables productos netos de la realización y dispersión de sus activos. Por 
lo tanto, la empresa es reorganizada y continúa sus actividades de negocios. 
El tratamiento dado a los acreedores garantizados en la reorganización e5 var_!a 
do intensamente por el valor de los activos dados en garantla bajo las alter 
nativas de liquidación o reorganización. Los acreedores asegurados con dere­
chos de reclamación sobre activos vitales para las operaciones de las empre­
sas reorganizadas han recibido frecuentemente pago en total, mientras que los 
acreedores no garantizados han sufrido mucho. 

En consecuencia, la posición de relación de los acreedores influye po­
derosamente sobre su vulnerabilidad a las pérdidas en reorganización, asl co 
.., en la quiebra que conduce a la 1 iquidación total. 

Debe recalcarse que los derechos legales a la participación en la garau 
tia de acthos determinados no puede ser m.!s valiosa que los propios activos 
dados en garant1a. Si los activos prueban ser valor limitado en la venta o -
el uso, la prioridad que se vincula a los productos de esta garantla sera -
iguallllt!nte de valor 1 imitado. 

ACTIVOS QUE CONSTITUYEN UNA BUENA GARANTIA. 

Para las e111presas constructoras los activos que pueden dar en garantfa­
la obtención de un préstamo suelen ser,casi en la totalidad de los' casos una 
propiedad inmueble(terrenos y edificios propiedad de la compa~la ) y el equi­
po. COllO último recurso se otorgaran en prenda bienes de los socios. Para que 
los prestamistas consideren un activo en particular cOlllO una garantla atract_! 
va, este activo tiene que pasar tres pruebas: 

A. El prestamista ha de tener la posibilidad, bajo la legislación, de 
obtener una participación legal en la garantla del activo que sea 
claramente ·1111da y sostenible contra la recusación en los tribun! 
les. 
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B. El mecanismo del dispositivo de garantla y de la supervisión de la 

participación en la garantla tiene que ser tal que pueda continuar 

en vigor, sin indebidos gastos y mlestias, ni para el prestatario 

ni pua el prestamista. 

c. El activo tiene que ser de unas caractertsticas tales que pueda es 

perarse razonablemente que continúe teniendo valor durante la vida 

proyectada del préstamo. Este valor tiene que ser reconocible y r!.a 

lizable; es decir, el presta11ista tiene que poder pronosticar con 

alguna confianza que, hasta bajo condiciones adversas, el podrl -

convertir el activo en efectivo suficiente para cubrir su anticipo. 

PRESTAMOS TOMADOS CONTRA EQUIPO. 

Hablando en gPneral, el crédito contra equipo esU restringido princi -

palmente a la maquinaria nueva o la usada muy duradera, La rápida obsolecencia 
de muchas c h~es ée ellos reduce e 1 valor de reventa de 1 equ 1 po usaoo 

aunque utilizable, hasta valores cercanos al de la chatarra. Por lo tanto, -

una compañia encontrar~ ~s fácil obtener un préstamo cuantioso sobre equipo 

nuevo que sobre equipo viejo, aunque el equipo viejo estf f!sicamente en bue­

nas condiciones y aparezca en los libros del propietario con valor elevado. 

PRESTAMOS TOMADOS CONTRA BIENES INllUEBLES 

Son estas las garanUas usadas ~s comunmente por las empresas construf 

toras, otorgando el prestamista las escrituras de los terrenos o edificios -

propiedad de aquellas. Se utiliza comunmente un pagarf con Intereses establefi 

dos m&s una cHusula contemplado un tipo de interés ~s alto en caso de atra­

samiento en el pago de los intereses y 11 amortización del prfstall'IO. Para ev.!. 

tar la aplicación de esta cHusula, se negocia la extensión del prhtamo PI -

gando únicamente los intereses. 

COlllllnmente en los préstamos garantizados se utiliza el Aval, estl pers2 

na, al "avalar el pagaré concede al prestamista pleno derecho sobre sus pt'opios 

recursos en caso de que el prestatario no satisfaga la deuda. Este 1val puede 

ser un socio o accionista de la empresa. 



-121-

Debe hacerse la aclaraci6n de que los préstamos avalados no son opera • 

ciones aseguradas en el sentido de que el prestamista obtiene prelación jurld.! 

ca sobre los detnls acreedores generales de los analistas. El uso del aval • 

simplemente da al prestamista una reclamaci6n general sobre 2 personas o em -

presas en luga• de sobre una sola. 

SUBORDINACION DE ClERTAS RECLAMACIONES DE DEUDAS A OTRAS OBLIGACIONES 

Recientenente, la prktica de la subordinaci6n por parte de un acreedor 

o grupo de acreedores de algunos de sus derechos como tales a otro acreedor o 

clase de acreedor se ha hecho llUY importante como garantla para la obtenci6n 

de préstamos. 

Uno de los usos IMs comunes de subordinaci6n es el de los accionistas 

de sociedades anóniioas cerradas ( como puede ser una compañia constructora ) 

que ta11bién son· acreedores de estas. las consideraciones fiscales han sido -

especialmente importantes en los Oltimos años para estimular a los accionistas 

a aportar una parte de inversión en su compañia bajo la forma de préstamo a 

fstas. 

Al negociar el crédito bancario, el compromiso contraidu por los acciQ 

nistas acreedores de subordinar sus propios préstamos a los del banco pueden 

mejorar materialllll!nte las oportunidades de obtener anticipos de instituciones 

bancarias, En esos casos, la subordinación es expresada usualllll!nte tanto en 

cuanto al vencimiento ( por jemplo, el pacto de que no se pagara deuda alguna 

1 favor de los accionistas mientras no se pague el préstamo al banco), COllO en 

cuanto a una quiebra que conduzca a la reorganización o la 1 iquidación • El -

contrato de subordinación suele ser concentrado para disponer que, en el caso 

de quiebra, el acreedor favorecido ( que aqul es el banco ) tiene derecho a CQ 

locarse en el lugar y grado de los acreedores subordinados cuando los activos 

son distribuidos y de ese modo tener derecho al pago total antes de que los -

acreedores subordinados tengan derecho a nada. 

Gllnsideremos los siguientes ejetnplos: 
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BALAHCE SllW!IO AllTES DE LA BANCARROTA 

COMPAAIA "A" COMPARIA "B" 

ACTIVO TOTAL qw!l!W.m ACTIVO TOTAL s 2Q!.1~!11!11.l.W: 
PRESTAMO BANCARIO 100' 000. 000 PRESTAMll BANCARIO 100' 000,000· 
ADEUDADO A PREVEEDORES ADEUDADO A PROVEEDORES 
Y OTROS ACRREDORES 200°000,000 Y OTROS ACREEDORES. 200°000,000' 

PRESTAMOS DE ACCIONJS- ACCIQNES COMUNES 
TAS SUBORDINADO AL BA!! y 
co. 100'000,000 SUPERAVIT 200°000,000 

ACCIONES COMUNES Y SU-
PERAVIT. 100'000,000 

PAS 1 VO TOTAL s 500'DOO,OOO PASIVO TOTAL s 500'000,000 

Obsérvese que la única diferencia entre los dos Balances Generales es -

que S 100'000,000, de la inversi6n de los duenos de la C0111paM1 "A" tiene la 

forma de una deuda que ha si do subordinada e 1 prés ta110 del Banco a 1 a COllPt -

nla. Ahora, supongamos que cada companta hal16 imposible liquidar las obli9! 

ciones vencidas y se vi6 forzada a declararse en quiebra, lo que condujo a !1 
liquidaci6n. Supongamos que en cada C0111paftla habla suficiente dinero pira pa­

gar los gastos de la quiebra y para satisfacer ciertos acreedores preferen -

tes totalmente, dejando después de ello S 220'000,000 en efectivo para todos 

1 os demlis acreedores. 

En la Compan!a "A", un 55i de la distribuci6n de los acreedores ------

$ 220'000,000/S 400'000,000 ) es suficiente para pagar totalmente 11 Banco, 

ya que este tiene derecho a S 55,000,000, sobre su deuda directamente, y bijo 

el acuerdo de subordinaci6n, tiene derecho a bastante ( en este caso -------­
·$ 45'000,000 ) de la participaci6n del acrredor subordinado para permitir el 

pago completo de los S 100'000,000, que se adeudan al Banco. 

En la Companta "B", sin eebargo una cantidad neta similar 111r1 su dts­

tribuci6n a todos los acreedores S 200°000,000, per111itirl1 un 73.33: de pago 
a cada acreedor ( S 200'000,000/ S 300'000,000 ). En este caso el Banco Plltde 
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cobrar solamente S 73'333,333.33, sobre S 100'000,000.00 de crédito. Los prg 

veedores y otros acreedores sa 1 ieron mejor librados que con la Compa~la "A" 

recibieron el pago de S 146'666,666.66, en comparaci6n S 110'000,000.00 en la 

Compañta 11 A11
• 

Finalmente, podemos considerar las serias ventajas que pueden ser re -

sultado de una Imprudente concesi6n de garantla. 

Primero, la disponiblidad aumentada de crédito mediante Ja concesi6n -

de garantla para estimular el uso excesivamente Intenso de las deudas • 

Cualquier obtención de préstamo involucra un riesgo para el prestatario, (un 

riesgo financiero agregado a los riesgos normales de hacer negocios ). El ª!! 
inento en Jos riesgos de la deuda debe ser evaluado y aceptado, s6lo después 

de una consideraci6n cuidadosa y plena. 

Segundo, para muchas empresas, hay una gran ventaja ( por no decir co­

modidad ) en,,la retención de reservas de la capacidad de obtenci6n de prés -

tamos para su uso en mmentos de apuro financiero o para financiar oportuni­

dades de inversión particularmente convenientes que pueden presentarse. Evi­

dentemente, la garantla una vez empeñada, no qi¿eda ya en disponibilidad como 

base de Crédito Adicional, y la empresa que ampara toda su garantla atracti­

va, esU en la misma situación peligrosa que el general que ha lanzado al cg,m 

bate sus fuerzas de reserva. Cuando se toma un préstamo garantizado, el prei 

tatario debe apreciar que si concede mas garantla que Ja requerida realmente 

y luego hace falta Crédito Adicional, puede ser dificil en verdad hacer que 

el antiguo prestamista 1 ibere garantlas o diluya su propio cojln prestando 

mas contra Ja misma garantla. 

Tercero, las empresas constructoras dependen grandemente del Crédito -

Comercial continuado de los abasteced~res, concedido sobre una base no garait 

tizada. A medida que la empresa cOfllpromete m3s y m&s sus mejores activos, -

d3ndolos como garantfa de préstamos, los acreedores comerciales dependen cr~ 

cientemente de los activos m,!s pobres y sujetos a mermas que no han sido 

asignados. Si bien es dificil detenninar por anticipado la extensión exacta 

de hasta donde puede llevarse la asignación de activos sin poner en peligro 

la disponibl idad continuada de Crédito Comercial, la excesiva cesiOn de act.1. 

vos puede tener como resultado un menoscabo o la pl!rdlda del crédito de los 

abasteceGres a Jertas y otros acreedores no garantizados, 
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IX. CONCLUSIONES. 

En el trabajo antes desarrollado se ha visto la il!lpOrtancia que repr! 
senta en la construcción de una obra de edificación, los aspectos financie­

ros o dicho de otro 1111do, colllD obtener el recurso dinero para llevar a cabo 

esa obra. 

Seleccionando la forma de contratación tnás adecuada y atendiendo a las 

caracterlstica5 del proyecto, se podrá desarrollar un estudio de costos en 

función de las especificaciones establecidas por el proyecto mismo, los P•J! 

cedimiento; constructivos seleccionados y los programas de obra estableci -

dos para la conclusión de los trabajos. 

De lo anterior se obtendrá un presupuesto y de 1 prograllll de ingresos -

y egresos del mismo una necesidad de dinero que nos conducirá a encontrar -

las fuentes de fi nancia111iento lllis adecuadas. 
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