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INTROIJUCC !01' . 

A través del tiempo se ha podido observar que existen -
diferentes tipos de inversiones, de las cuales, s6lo nos da
mos cuenta cuando exceden en monto en un determinado instan
te o periodo de tiempo, o de acuerdo al tipo de inversi6n de 
que se este tratando, es como nas clamo~ cuenta de la c3nti~
dad a solventar. 

Si observamos la vida diaria de las personas u organiz~ 
cienes. nos daremos cuenta de que existen una serie de inveL 
siones, que van desde la5 más necesarias como seria el vcst! 
do, la aliaentací6n, la h.'.1bit.aci6n, la diversión, cte., has

ta las mis sofisticadas inversiones, como seria la adquisi-
cí6n de bienes inmuebles (no destinados a la habitaci6n o -
como aréas de trabajo ), la compra de un avión, un barco, un 
submarino, cte. 

En la actualidad la palabra "ínvcr5ión' 1 se dcstp.na :i • 

la utilización <le un recurso, ya sen éste material, técnico 
o humano; con la combinación dt- estos clc;~1entos se husca un 
rendimiento en el futuro. En la pri..:tlca el término "in,·er .. 

si6n" es manejado por organizaciones dC'Stinadas a la produf. 
ci6n de bienes o servicios, y por personas físicas que cue~ 
tan con los recursos o medios neces3rios para invertir en -
cualquier organización. 

Como podremos darnos cucnta,cunlquicra que sea el tipo 

de invcrsi6n se tiene que cumplir con un objetivo, satisfa
ciendo una necesidad sea primaría o secundaria, adcm5s de -



buscar los elementos necesarios para la generaci6n de un re~ 
dimiento o utilidad a trav~s del tiempo. 

En el transcurso de este trabajo se presentaran los di
ferentes tipos de inversiones que existen, asl co•o el int~ 
r6s o utilidad que redituarA en un deteniinado •o•ento; ade
mas de dar a conocer los elementos necesarios a considerar -
para definir a las inversiones. 

En el primer capitulo, se describe en fOTJla breve a que 
se le denomina inversi6n, utiliiando para ello el anllisis -
de diferentes conceptos, asl como las definiciones y caract~ 

rlsticas que debe reunir una inversi6n, ademls de presentar 
los diferentes tipos y dar una clasificaci6n en base a las 
inversiones, teniendo especial cuidado con el Activo Fijo. 

En el se1undo capitulo, se presenta una resefta de lo -
que es la Industria del Pllstico, analizando los diferentes 
tipos y caracterlsticas de plAsticos que existen, observando 
la utilidad que tienen en nuestra sociedad, ya que han veni
do a sustituir a la mayoria de los.•ateriales.naturales; ad~ 
mis de dar una visi6n clara de la coaposici6n de los •ateri!. 
les pllsticos, haciendo referencia-a. los.di-ferentes.grupos 
que existen. 

En el tercer capitulo, se anAlizan los diferentes tipos 
de inversiones que existen, observandoles desde el punto de 
vista de los proyectos, utilizando para ello conceptos, def!, 
niciones,tipos y caracterlsticas; adcmAs de presentar los -
elementos necesarios para evaluar y analizar los diferentes 
tipos de proyectos, dependiendo de las circunstancias y ele
mentos de cada caso en particular. 



En el capitulo cuarto, se presentan los diferentes m~
todos utilizados para realizar una inversiOn, 6sto depcnde
rA del anllisis financieros que se aplique, en base a las -
caracter1sticas del Flujo de Efectivo, la lncertid1111bre y -
el Costo de Capital, El resultado del estudio aplicado, da
rl los ele•entos necesarios para aceptar o rechazar el pro
yecto; de igual foraa se presentarln las diferentes fuentes 
de financia•iento que existen en el •edio "financiero" una 
vez que se requiera de ellas y de esta foTIRa pueda la empr~ 
sa solventar sus necesidades ccon6•icas. 

En el caso prActico, se analizarán inversiones de Acti 
vo Fijo, utilizando par~ ello diferentes mEtodos de anlli-
sis y de esta foraa elegir aquEl proyecto que reditue un m! 
yor beneficio a la organizaci&n. Adeals de manejar el dine
ro a trav@s del tieapo, Esto es bajo el método del Valor -
Presente Neto y la Tasa Interna de Rendimiento, entre otros, 



CAPITULO 

A N T E C E D E N T E S 

1,· CONéEPTOS Y DEFINICIONES, 

Es importante en primer lugar tener una idea acerca de 
lo que son las inversiones, por lo que iniciaremos diciendo 
que una "inversil5n", viene a ser la funci6n que se da entre 
un recurso ·material, tecnico o humano· y el tiempo a tra·· 
v6s del cual se espera obtener un beneficio y 6ste la enco~ 
tramos representado por la utilidad o inter~s. el cual ser4 
devengado a trav~s de ciertas operaciones o actividades, 

Desde éste punto de viste, podemos observar que existen 
diferentes tipos de inversiones, con las cuales se espera s~ 
tisfacer una determinada necesidad a través del tiempo; pero 
cabe mencionar que al realizar una 11 ínvcrsi6n 11 * deben cono
cerse en primer t6rmino los objetivos de la organizaci6n o • 
ente, dandole prioridad a las inversiones m4s urgentes o las 
que con'carActer de ser escenciales ·para el desarrollo de·· 
ciertas actividades no se pueden suprimir. 

Tomando coma referencia ésta idea, nos damos cuenta que 
las inversiones se han desarrollado a travús del tiempo en · 
las organizaciones o sociedades y cada vez estas inversiones 
vienen a cumplir con un objetivo principal que s~ ve reílej!!, 
do por medio de la utilidad o interés que redituarli, 

La utilidad es la ganancia obtenida en operaciones de 



compra-venta, por medio de los bienes tangibles o intangi-
bles: Los bienes tangibles vienen a ser aquellos bienes mu~ 
bles o inmuebles que se encuentran sujetos a depreciación y 

obsolcccncia, dentro del primer grupo de bienes encontramos 
a todos aquellos que se pueden transferir de un lugar a - -
otro, como es la maquinaria, el equipo de transporte, los -
muebles de oficina cte. Los bienes inmuebles o raices repr~ 
sentan un segundo grupo, éstos al igual que en el primer e~ 
so estan sujetos a dcprcciaci6n, pero dentro de este grupo 
no se da la obsoleccncia debido a que no se puede cambiar -
el bien por otro, ejemplo de ello es un edificio, un terre
no, una carretera, un puente, cte. 

Ahora bien, dentro de los bienes intangibles, encontr~ 

mos considerados a aquellos que Vienen a formar parte de -
una organiiaci6n y están representados por patentes, marcas 
derechos y gastos de organiiaci6n, los cuales son bienes -
subjetivos que intervienen directa o indirectamente en el -
desarrollo de las operaciones de una empresa, 

Los intereses vienen a ser en cs~c aspecto, la obten-
ci6n de un rendimiento, el cual cstar4 generado por un lap
so de tiempo y este ·tipo dC ~Cñdimi.cñtO 10 · ~n·c-OñiTanioS ·~e·::· 

presentado por medio de un bie~ monetario el cual dependerá 
del tipo ·y monto de la inversión en un perlado dado. Por -
otra parte en este aspecto debe observarse el campo de ac~
ci6n en donde se generarft el rendimiento, tomando en cuenta 
l~s diferentes actividades de las organizaciones y buscando 
asj, entre un grupo de ellas la que proporcione el intcrGs 
más alto, o en su defecto que satisfaga las necesidades pri~. 



,. 

ritarias de la empresa. 

Para saber que es una 11 inversiOn 11 no basta solo con de 
finirla, sine hay que tomar en cuenta que existen diferen-~ 
tes criterios y puntos de vista para conceptualizarla y ,~. 

ello depende del campo de acci6n donde se este dando dicha 
inversi6n, ast tenemos que: 
• Algunos economistas consideran a la inversien como la fun 
cien de "colocar el capital en alguna actividad comercial o 
civil por un lapso de tiempo y cuyo objetivo primordial es 
la obtencien de un rendimiento, que es el resultado de la -
interacci6n de las fuerzas que le componen y que son ~stas 
a su vez fenemenos econ6micos de carActer dinlmico¡ de tal 
forma que al afectarse las relaciones entre dichas fuerzas 
se-modificarA la tendencia del cambio del fen6meno en el ·
transcurso del tiempo 11

, 1 

En ~ste punto, la interacci6n de fuerzas esta en fun-· 
ci6n de la oferta y demanda que se da en una organiiaci6n o 
sistema y los fen6menos econ6micos de cardcter dinámico, -
son manjados en base a la producci6n de bienes o servicios, 
as1 como el poder adquisitivo para la obtenciOn de esa pro· 
ducci6n. 

· En contabilidad la "inversi6n", es manejada de tol forma 
que se dice que es "la formaci6n real del Capital, siendo · 
la erogaci6n el elemento principal del cual se espera reci· 
bir un rendimiento futuro",Z En éste concepto el capital es 
manejado desde el punto de vista t~cnico, humano y financi~ 
ro, el cual se pondrd a trabajar y se percibirfi una utili-~ 
dad en el transcurso del tiempo. 

3 



- Para Finanzas, la 11 inversi6n" es consideradti como el ele·· 
mento puesto en acci6n, del cual se espera obtener un rendi· 
miento futuro y que puede ser menor o mayor a un año, .. - - -
siempre y cuando se maximice el valor actual neto del efecti 
vo, manteniendo disponible en tiempo y monto los fondos re-
queridos por la organizaci6n. 

En los conceptos antes expuestos, nos damos cuenta de -
que el elemento principal es el "rendimiento" en cualquier .. 
inversi6n, lo cual se encuentra vinculado a trav~s del factor 
tiempo, En la mayoria de los casos el objetivo escencial de 
la inversiOn es la obtenci6n de un determinado rendimiento y 
para que esto se CWllpla se deben realizar estudios " a prio
ri", sin descuidar ciertos detalles que posteriormen"te se -
enJlarcarAn, 

Por otra parte a la "inversión" se le ha definido bajo 
ciertas caracterfsticas as! tenemos que: 

La Ley del Impuesto Sobre la Renta, maneja el termino -

invcrsi6n, diciendo ".,, se considcr~J.l .i.nv~~.s.~C?~~s. a.~!=>-~.~~-
tivos Fijos, los Gastos y Cargos Diferidos, y las Erogacio-
nes realizadas en perfo.dos. pr:cop~J".a.t;iv9s,., .~' .. T~ri.d.~~n.t.e .. ~.~~ 
te mismo artículo, se nos define como han de comprenderse 
dichos términos: 
1,- El Activo Fijo, vienen a ser los bienes tangibles que 
son utilizados para la realizaci6n de ciertas actividades. 
2,~ Los Gastos Diferidos son activos intangibles, represcn·
tan bienes y derechos que permiten reducir costos de opera-
ci6n, asi como mejorar la calidad o aceptaci6n de un produc
to, por un periodo limitado, el cual sera inferior • l!I dur!!_ 



ci6n de la empresa. 

3.- Los Car~os Diferidos, ~stos reunen los requisitos del -
parr~fo nnterior, pero el beneficio depender§ de la dura- -
ci6n de la empresa. 
4 ... Las operaciones pre-operativas, tienen como objcth·o la 

invcstigaci6n y desarrollo relacionados con el diseno, ela
boraci6n, mejoramiento, empaque o distribuci6n de un produE_ 
to, as! como la prestaci6n de un servicio. 

Otras definiciones considcrftn a la inversi6n, coao la 
asignnci6n de fondos que tienen la finalidad de adquirir -
bienes o valores reales, los cuales se encuentran represen
tados por medio de Activos Fijos y/o materiales de consumo, 
comunmente denominados "~1ateria Prima", que son utilizados 

por la organizaci6n buscando un rendimiento futuro. 

Ahora bien, toda inversi6n cumple con ciertos aspectos 
generales que son observados desde el punto de ~ista cuant! 
tativo y cualitativo, esto es referente a la aplicaci6n de 
los medios financieros a cierta actividad y que será calcu
lada y evaluada por las cantidades y características de la 
inversi6n referida. 

Dentro del aspecto cuantitntivo, son manejadas las ca
racterfsticas drl programa de invcrsi6n y en base a éstas -
se darAn los elementos de vnluaci6n que sean necesarios, -
así como el c&lculo correspondiente a la inversión; una vez 
realiiada 6sta, se tienen como consecuencia dos cantidades 
o elementos 11onctarios, los cuales encontramos representa-
dos por los cobros o pagos en las diferentes fechas, se~·,.,_ 

ln~ condiciones y caracter1sticas de cada inversión en par
ticull~. 

s 



Ejemplo de lo anterior es en la adquisici6n de un bien 
ya sea de consumo o duradero, el cual tendra que pagarse de 
acuerdo a las condiciones o circunstancias del contrato de 
compra; y los cobros quedar5n referidos por la venta de pr~ 
duetos o bienes que realice la compañfa. 

El aspecto cualitativo enmarca la calidad de la invcr
si6n, que en cualquier caso quedará definida por las carac
terísticas del aspecto cuantitativo, ya que es aquí en don
de se analizan los datos con mayor detalle. 

1.- Fernández. A.rnhu Omar, COIDO evaluar los proyectos de foverstón en los negodos 
Pag. 12·16 • 

2.- ldem. 
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2.- TIPOS DE !NVERSION, 

El mundo de las inversiones es muy interesante, sin --
embargo ésto dependerá del punto de vista de las organizaci2 
nes y personas que tengan para vigilar la conservaci6n e i!l 
cremento del patrimonio. Realizar lo anterior es un trabajo 
que requiere, adcmfis de los elementos necesarios, esfuerzo, 
concentraci6n y además de todo estar alerta de los aconteci
mientos de las inversiones, que existen en dicho medio. 

Para realizar una buena inversi6n es indispensable en -
primer tErmino, el nn5lisis y trabajo de las diferentes al-
ternativas de inversi6n, dependiendo de los objetivos, nece· 
sidades y posibilidades del inversionista. 

Un aspecto que debe considerarse en las inversiones, es 
de que éstas pueden realizarce por medio de valores, los cu~ 
les se negocian a través de la Bolsa Mexicana de Valores y • 

ésta no es más que un mercado organizado de intermediarios -
que representan los intereses de particulares, sociedades -
mercantiles y del mismo Estado, en el intercambio libre de • 
valores, dentro de las reglas establecidas, tanto por el Es
tado a través de sus diversas dependencias, como los mismos 
intermediarios que participan en dicho mercado. 

A los Valores los encontramos representados por medio -
de Acciones, Obligaciones, Petrobonos, Bonos de Indeminiza-
ci6n Bancaria, Certificados de Tesorería, Papel Comercial y 

Aceptaciones Bancarias, entre otros. 

En primer lugar debemos definir los conceptos antes :ne·!)_ 
ciona<lo~ 1 con el fin de tener una idea clara a cerca de los 



términos utilizados, asi tendremos que: 
1).- Una acci6n representa la unidad monetaria del valor de 
una sociedad, y no es otra cosa mSs que un titulo de propi~ 
dad; los derechos r responsabilidades estarfin limitados so
bre y hacia la sociedad emisora exclusivamente en el porcc~ 
taje que represente su tendencia de acciones y 6sto se re-
íicre al total de acciones que hay en circulación en un mo
mento determinado. 
Z) .• Una obligación es una deuda pGblica, contraída en for
ma colectiva por una empresa o dependencia gubernamental. -
El comprador de la obligación obtiene pagos perfodlcos de -
interés, normalmente trimestrales y reciben en efectivo el 
valor nominal de la obligación, en la fecha de vencimiento 
de la misma. 
3).- Pctrobonos, realizar una opcraci6n bajo éste aspecto,
cquivale a comprar barriles de pctr6leo crudo ligero mexic~ 
no de cxportaci6n al Gobierno Federal, Este prétamo causa -
intereses, siendo una tasa de interés variante, dependiendo 
de la emisión de los petrobonos, normalmente su periodo de 
vencimiento es de tres afios y los intereses son pagaderos -
trimestralmente, 

El "prestamo", esta garant:.12aao a cantidades cspecífi
ca5 de petróleo mexicano de exportación (API - 33), siendo 
la cantidad de petróleo que ampara cada bono fija; las va·
riables en la dctcrminaci6n del valor en el mercado "sccun· 
dario 11 dependen del tipo de cambio del peso mexicano en re· 
laci6n al dólar y en ocaciones del precio de exportaci6n -
del barril de petróleo ligero mexicano. 

En consecuencia, una inversión en petrobonos, equivale 



a adquirir derechos sobre el petr6lco y protegerse de las -
devaluaciones del peso mexicano en relaci~n al d6lar. Al -
realizar una inversi6n de este tipo significa legalmente, -
otorgar un "prcstamo" al Gobierno Federal, destinado al de
sarrollo de la Industria Petrolera. 
4),- Los bonos de lndeminizncl6n bancaria, surgieron a 
ra1z de la expropiac!6n de la banca mexicana, el primero de 
Septiembre de 198Z, de tal forma que !stos vienen a ser "82. 
nos Gubernamentales", emitidos por un monto igual al corre§_ 
pendiente a la suma del valor total determinado para tal -
efecto, o sea, por cada uno de los bancos sujetos de la ex
propiaci6n. 

Esto9 bonos se amortizardn en siete parcialidades, sie~ 
do seis de estas del 14\ del total a pagar y la última del -
16\, fo'tmando de esta manero el 100\ a liquidar, La primera 
parcialidad se amortlzarA el primero de Septiembre de 1986 y 
la Oltimn el primero de Septiembre de 1992, esto es en base 
al estudio realizado para poder efectuar los pagos, Los int~ 

reses se pagaran sobre saldos insolutos, iniciando el c6mpu
to a partir del primero do Septiembre de 1983, ya que los -
intereses del prlmoro de Septiembre de 1982 nl treinta y uno 
de Agosto de 1983 sernn calculados n la tasa máxima autoriz! 
da del 54. 73i, 

La tasa do inter6s ser~ el resultado del promedio arit
mEtico de los m!ximos rendimientos que la banca mexicana, e~ 
te autorizada a pagar a los tenedores de los certificados de 
dep6sito a 90 dfas, los cuales corrcsponderdn a !ns cuatro -
semanas inmediatas anteriores al trimestre de que se trate. 
5),- Certiricados de Tesoreria, son t!tulos de crédito al 



portador, emitidos por el Gobierno Federal, el cual se - --
compromete a pagar una suma fija de dinero en una fecha de-
terminada. 

La adquisici6n de Certificados de Tesorería ( CETES ), 
es realizar una inversi6n de alta liquidez, el rendimiento -
que produce esta totalmente asegurado al vencimiento. 
6],- Papel comercial, este nonbre se designa a aquellas - -
operaciones de crédito a corto plazo que se da entre cmpre-
sas, las cuales tienen como objetivo poner los excedentes de 
efectivo temporal a trabajar en otras empresas, ayudando a 
~stas y buscando de esta forma que se le pague una tasa de -
interés con mayor rendimiento al de otros instrumentos. 
7].- Aceptaciones bancarias, son documentos que figuran como 
letras de cambio, las cuales son giradas por empresas usua-T 
rias de dicho crédito; este instrumento tiene un plazo no m~ 
yor a un año y su vencimiento no excede a tres meses. 

El rendimiento que se obtiene es a trav~s de la tasa de 
descuento, de tal forma que se manejan igual que los Ccrtif! 
cados de la Tesorería y el Papel Comercial, 

Otro aspecto a considerar, es de que no solo las inve~
sioncs se realizan por medio de la adquisici6n de valores, -
sino que hay otro tipo de inversiones, como por.ejemplo la -
adquisición de Activo Fijo y a éstos los encontramos rcpre·· 
sentados por las propiedades de la organizaci6n como son; la 
planta y el equipo, los cuales son medios utilizados por una 
empresa para la producci6n de bienes y servicios, 

Este tipo de inversiones se realizan con la finalidad ~ 

de diversificar, expandir y/o integrar a la empresa en el -· 

Jo 



lrea de trabajo o en un determinado mercado, por lo tanto -
debemos entender que estos conceptos se manejan como sigue: 

- La diversificaci6n, se refiere a la producci6n de articules 
dando una gran variedad o extendiendo la linea de producción 
de los mismos, 
- La expansión es referente a la empresa, ya sea que ésta -
realice una ampliaci6n de la planta y equipo, o de que in- -
vierta con el fin de abarcar mayor mercado, en las diferentes 
tonas o regiones del Pais. 
- En la integraci6n, la inversión es considerada con el fin -
de introducirse por vez primeTa en el mercado. sea como empr.!:_ 
sa de reciente creación o que dicha integración sea con el -
objetivo de penetrar a otros mercados u organizaciones, bus
cando de antemano la uni6n con otra empresa, para de esta fo~ 
ma poderse complementar. 

Para invertir hay que tomar en cuenta cu5les son los ob· 
jetivos y necesidades del inversionista y ~sto puede ver•e -
desde diferentes puntos de vista, ya que son diferentes los 
objetivo~ de una organi:aci6n, una empresa o una persona fi
sica y el medio para cumplir con estas necesidades estar! ·· 
vinculado desde otros puntos , como son la solvencia del ··e~ 

te" en un momento Jada, la capacidaJ de produce i6n, el crédi_ 

to adquirido, etc. 
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3.- CARACTER!ST!CAS DE !NVERSION, 

Algunos autores manejan el termino 11 inversión 11 como el 
punto de partida para la creaci6n, mejora o expansión de los 
objetivos de cierta organizaci6n, mediante los cuales se es· 
pera obtener la satisfacci6n inmediata a una necesidad o 
cierto o~jetivo. 

Son varios los puntos y aspectos que se tocan en una irr 

versi6n, y de igual foTDla son varias las causas por las cua· 
les se realiza una de ellas, pero ello depende del tipo y -

monto de la inversiOn en un periodo dado, buscando de antcm~ 
no el beneficio a los recursos disponibles. Por lo tanto, el 

inversionista estudia los siguientes elementos entre otros: 

- El rendimiento y riesgo, ser4n los conceptos básicos que -
permitir4n definir el tipo de inversi6n. 
- Proteger el dinero y asegurar un constante rendimiento, el 

cual encontraremos representado en un bien, ya sea este mon~ 
tario o por medio de un activo fijo. 
- Cualquiera que sea el tipo de inversi5n, se corre con un · 
cierto riesgo, pero el prop6sito es inc1·~~1cntar la ganancia 

asegurando el patrimonio. 

Toda inversión produce un rendimiento, el Cual queda · 

enmarcado por cualquiera de las dos formas siguientes: 
1) Renta Fija, el rendimiento es minimo pero seguro, el ·
riesgo que se corre en este tipo de inversi6n es bajo, adc·· 
m!s de que esta asegurado con plena liquidez en épocas o pe
r!odos inflacionarios. Este rendimiento constituye la base · 

para evaluar a los diferentes tipos de inverst6n en un mame~ 

to dado. 
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2) Renta Variable, el rendimiento es ouperior al del primer 
caso, pero la base es s6lo un supuesto y el riesgo que se · 
corre es muy alto. En este tipo de inversiones interviene · 
la inflaci6n y devaluaci6n, en una forma m§s directa afee·· 
tando al rendimiento. 

Puesto que estos son dos elementos econ6micos, solo se 
dará una idea general de lo que significan, por lo tanto, la 
devaluaci6n, es un procedimiento para reducir el valor de la 
moneda en un pats con relaci6n al valor de otras monedas¡ la 
inflaci6n, es la p~rdida del poder adquisitivo que tiene el 
dinero para demandar bienes y/o servicios. 

Estas dos variables -inflaci6n y devaluaci6n· afectan a 
todas las inversiones y sistc111as econ6micos de un Pais o en
tidad, En cualquiera de las zonas en donde se presenten es·· 
tas variables, el dinero es el prinero que pierde su valor 
al adquirir o demandar bienes y servicios que le son necesa
rios. 

Un programa de inversi6n de capital, debe comprender · 
cuatro etapas, todas ellas interrclacionncl~s y en constante 
opcraci6n, y son las que a continuación s~ ~cncionan: 

1.- Un programa conttnuo de invcstigacidn, revisi6n de -
oportunidades y necesidades en ~ase a le~ .·bj~tivos del ?nte 

u organizaci5n. 

Dentro de este :.iunto se enmarcan r c1:i.sifican los e:lc-

mentos requeridos por la empr1.::;;;i, así :c:nc !:' recuperaci6n 

de la inversi6n y el andli~i~ Je otr:i.~ cp~Ttunidades. 

2.· Buscar y obtener los procedimiento~ :i.J~cti:i.dos para la -
cvaluu~i0n de proyectos, dcci<licndo Js! ~~~r~ lns altcrnati-

13 



vas la mfis correcta, sin descuidar los objetivos priorita-
rios de la organización. 

En este aspecto deben de utlliznrcc los mltodos y tlc
nicas mfis sofisticados, para que se realice el análisis m5s 
detallado de la evaluaci6n, el cual se espera sea lo más -
cercano a la realidad. 

3.- Control efectivo sobre los c~resos, asegurando que los 
gastos rcalitados se encuentren dentro de los límites del -
presupuesto, de manera que no existan excedentes en gastos 
reales, además de que existe un margen para gastos imprcvi~ 
tos, como s~¡fan, los excedentes en derechos de patentes, -
conocimient~s t~cnicos, organizaci6n de la empresa, escrit~ 
ras, permisos) licencias, etc. 

4.· Rcvisi6n de los resultados, tienen que rcnlizarce cvn-
luaciones parciales a los resultados. para así poder compa· 
rar la estimaci6n previa con la realidad. 

Esta evaluación es un elemento esccncial para posteri~ 
res inversiones, puesto que es aquí en donde se comparan -
los planes y proyectos con la realidad. 

El criterio de decisión en cu3lquier inversión, se ba~ 
sn en la competencia de recursos, de los cuales se eligirán 
los planes y proyectos que presenten la rentabilidad más al 
ta, además de que existen las inversiones con el fin de ma~ 
tener las operaciones de la empresa, en un curso normal. 
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4.- CLAS!FICACJON DE LAS INVERSIONES. 

Para dar una clasificaci6n m~s acertada a cerca de las 
inversiones, se han tomado en cuenta tres aspectos importa~ 
tes, que por lo general cualquier otra clasificaci6n los -
considera y son: 

1).- Por su realizaci6n, se considera el tiempo y monto de 
la inversi6n. y a su vez se clasifica en: 
a) Dependientes, se requiere de una inversi6n previa: Al -

realizarce una invcrsi6n debe existir necesariamente otra ~ 

seguida en un plazo menor, para que as1 se puedan continuar 
con las actividades de la organizacion, y obtener el benefi 
cio o rendimiento ya planeado. 

bJ Independientes, para su realizaci6n no necesitan que 
exista una inversi6n previa o posterior, ejemplo de ello es 
en la compra de un autom6vil o un escritorio. 

2).- Por la forma que adoptan, se clasifican en generales y 

asi tenemos que existen: 
a) Inversiones continuas o transitorias, son efectuadas -

por la empresa con la finalidad de convertirse en efectivo 
en un pla:o breve, siendo su per!odo de recuperaci6n menor 
a un año, como ejemplo tenemos a los inventarios o lns cue~ 
tas por cobrar. 

b) Permanentes, estas inversiones se caracterizan por ser 
conservadoras, otorgAndole a la organiznci6n la capacidad -
potencial necesaria parn cumplir con sus requerimientos, El 
tiempo de rccuperaci6n de la inversi6n es a trav6s de dife
rentes periodos, dependiendo cada uno de su objetivo. 

3).- Por la modalidad que adoptan, se considera la inver--
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si6n en monto y tiempo asl como su rendimiento y se clasifi
ca a su vez en: 

a) Inversión instantánea y recuperación paulatina 1 es nece

sario que este liquidado el monto inicial de la invcrsi6n, 
para que con el desarrollo de las operaciones se genere el -
bcnefico esperado, como ejemplo seria un comedor, un hotel o 
un cinc en donde necesariamente debe estar terminada la in-
versi6n. 

b) Inversión paulatina y rccupcraci6n inst5ntanca, no se n~ 
cesita desembolsar el monto total de la invcrsi611 para poder 
realizar su recuperaci6n 1 como ejemplo tenemos los fraccio

namientos y condominios, los cuales no necesariamente estan 
terminados para empe:ar a promocionarlos y así venderlos, 
e) Inversión y recuperación continuas, son realizadas o re

novadas continuamente ejemplo de ello son las lineas de - ·
transporte, en las cuales se realiza la inversión y la recu

peración es al poner a funcionar el medio adquirido, 

Las inversiones siempre cumplen con alguna de las cara~ 
tcrísticas antes descritas; ahora bien en las operaciones de 
inversi6n se conjugan cualquiera de los 3~pectos 1 como son · 
la realización, la forma y modalidad que n<loptan, pero todo 
ello depende de las necesidades y objetivos de los inversio

nistas, sean estos personas físicas u organizaciones. 
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S.· ACTIVO FIJO. 

Los activos fijos son los inmuebles, maquinaria y equi· 
pe, son bienes cuya vidn util es a largo plazo y éstos repr~ 
sentan los recursos productivos de un empresa industrial o -
comercial, destinados n obtener un beneficio en el tr3nscur
so del tiempo. 

La definici6n que maneja la Comisi6n de Principios de -
Contabilidad, referente n los activos fijos es la siguiente: 
" Inmuebles, planta y equipo son bienes tangibles que tienen 
por objeto a) el uso o usufructo de los mismos en beneficio 
de la entidad, bJ la producci6n de articulas para su venta o 
para el uso de la propia entidad y e) la prestaci6n de serv! 
cios a la entidad, a su clientela o al pablico en general. -
La adquisici6n de estos bienes denota el pr6posito de utili
zarlos y no de venderlos en el curso normal de las operacio
nes de la entidad. "3 

Gitman J. Lawrencc, nos dice que 11 Los activos fijos - -
tienen vida mayor a un afio y en consecuencia representan - -· 
compromisos financieros a largo plazo por parte de la empresa 
A medida que pasa el tiempo puede que se hagan obsoletos o -
necesiten un reajuste total. 11 1t 

De estas definiciones se deduce q.ue los 11 Activos Fijos" 
son bienes adquiridos por una organizacl6n para la producci6n 
de bienes y servicios internos o externo~ y cuyo compromiso 
de pago por el bien es a largo plazo, obteniendo un brneficio 

a 1 "rgo plozo. 

Al1~ra bien, de acu~rdo al criterio que establ~cr la Com! 
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si6n de Principios de Contabilidad, las inversiones en inmu~ 
bles, maquinaria )' equipo dcbcrtin valuarse al costo de adquJ. 
sici6n, al de construcción o en su caso al valor equivalente 
de los mismos bienes. 

Los motivos básicos para que se de un desembolso capit! 
lizablc es el adquirir, remplazar o modernizar el activo fi
jo, o en su caso, para obtener beneficios en un período me-
nos largo de tiempo, de tal forma que estas inv~rsioncs tie
nen la finalidad de apoyar a la organizaci6n en sus activid! 
des normales. 

Las inversiones en Activo Fijo, estan sujetas a depre- -

elación y amortización, y son realizados con el objeto de ap~ 
yar a las actividades de la organización segfin se requiera de 
ellas en un momento dado, Una inversión bajo este rubro o - -
cuenta, requiere de un estudio, en base a los objetivos y ne
cesidades del ente, salvaguardando los intereses de la orgaz! 
ción en todo momento. Por lo tanto, debe entenderse que las 
inversiones en 11Activo Fijo" enmarcan a los inmuebles, maqui .. 
naria y equipo, los que a su vez serán bienes cuya vida util 
es a largo plnzo, destinados a la producción de bienes o se~ 

vicios. 

3, ... Comhfón de Principios de Contabilidad "Inmuebles Maquinada y Equipo". 

4,- Citman J, laurence, Fund11mentos de Ffn11nzas Pag. 259. 
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CAPITULO l! 

INDUSTRIA DEL PLASTICO 

Z.l ANTECEDENTES 

Para poder comprender y explicarse el desarrollo que -
han tenido las materias plasticas, es impoTtante enunciar - 6 

sus principales propiedades quo son; su larga durnci6n, la -
livianidad que poseen, su gran resistencia n los impactos y 

la corrosi6n de· los productos quimicos, los cuales represen 6 

tan una ventaja sobre la madera y vidrio que son proporcion~ 
dos por la naturaleza. 

El concepto más general del plástico, nos dice que es · 
un material que contiene en su estructura elemental, una su! 
tanela org5nica de gran peso mol~cular, el cual es s6lido en 
su fase final manteniendo un estndo en su manufactura que es 
posible ser moldeado por medio de flujo. 

El nombre de "plástico", solo es utilizado durante la · 
fase de elaboración ya que al término de est~ la mezcla r~·· 
sultante adquiere otro nombre, dependiendo del compuesto y -

su finalidad, El primer plAstico completarr.cnte sintético fuó 
la baquelita que se patento en el año de 1900. 

A la creaci6n de la nltrocélulosa junto con la merceri
zaci5n o aumento de resinas en las fibras naturales, asi co
mo la vulcanización de hule, s~ les ha con5idcrodo como le~ 

prü:cros cambios artiíicialc~ a la estructura y com.posici6n 
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de los polímeros naturales¡ por lo tanto se dice que es aqur 
donde comienza la 1'era'' de los plásticos sintéticos. 

Comercialmente las materias plfisticas tienen distintas 
denominaciones como son, la baquclita, la galalita 1 el nu16n 

etc. ,el producto básico es sintético, la resina natural es -
el producto de la destilación de la hulla del petróleo y sus 
derivados. 

En el afio de 1955 se prcscnt6 en Londres una bicicleta, 
constituida por material plástico, era liviana y resistente 
fué i~portantc desde el punto de vista técnico, oero no para 
el pfiblicc en general, como lo es en la actualidad. 

Las materias plásticas estan destinadas a satisfacer n~ 
cesidades que no han sido cuhicrt~s pnr la naturaleza, nor -
lo tanto existen diferentes tipos y propiedades de pl§sticos 
los cuales se emplean para la fabricación de objetos sólidos 

as! como en los hil~dos y tejidos. 

Dentro de la producci6n de plásticos existen tres cate
gorias principales que son, los p15sticos 1 el caucho artifi

cial y los textiles artificales. 

Los plásticos tienen como finalidad sustituir a la mat~ 
ria prima natural por la sint6tica, la cual es m5s durable y 

mantiene las caracterlsticas esccnciales de su claboraci6n, 
sin perder la constituci6n del molde, hasta que sea alterada 

ésta por medio de la aplicación de la temperatura. 

2.2 CARACTERIST!CAS 

Para poder enmarcar las características de los plástl--
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cos, se tienen que definir en primer instancia, a los elemeu 
tos más comunes y utilizados en dicha industria, como lo es 
e 1 ''po 1 !meroº. 

Los polfmeros son moléculas de hidrocarburos, abundan -
en forma de carbón, petr6leo y gas natural, tienen la capaci 
dad de enlazarse y formar moléculas muy grandes, proporcio-
nando as! una diversidad infinita de cadenas, las que al cou 
vertlrse en s6lidos forman diferentes tipos de pldsticos. 

Las formas que adoptan estos pol(meros son en slntéti-
cos flexibles o rfgidos, en transparentes u opacos, en espu
mas o fibras; otra forma de plástico los encontramos bajo 
los cauchos sint~ticos. 

Los plásticos flexibles o rígidos son adaptables, pero 
a diferencia del caucho sintético no son elAsticos, dentro 
de las espumas encontramos este 6!timo material al cual se 
le burbujea gns y se obtienen difere1\tes tipos de espumas.
Los plásticos reforzados estan compuestos por la combinación 
de polfesteres y fibras de vidrio. 

La fibra de vidrio es un producto resistente, ya que -
por ser vidrio no se altera su constituci6n después de lar
gos pertodos de tiempo y es un material cie refue:o iceal. - -
Los perfiles de poliéster-fibra de vidrio después de un !'re
ceso, adquieren propiedades ffsicns en mayor relación resis
tencia/peso que algunos metales, lo mismo sucede con sus pr~ 
piedades eléctricas y la resistencia que tienen a la corro-
si6n, ejemrlo de ello son las cdpulns para la av!aci6n. 

Desde el afio de 1930, se han realitado grandes avances 
en lo que se refiere a los plasticos, en la actualidad se --
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han hecho necesarios a la sociedad. En su forma m§s general 
encontramos que a los pl&sticos se les ha dividido en dos -
grandes grupos que son: 
1) Los termoplásticos, a éstos se les puede fundir y dar fo~ 
ma, además de endurecerse un repetido número de veces, la e~ 
racterística principal es que esta compuesto por moléculas -
encadenadas linealmente, ejemplo de estos son 1 el polietil~ 
no, el polipropllcno, el nayl6n, el acrflico entre otros, 

2) Los termofijos o tcrmoestables, no sufren ablandamiento a 
efecto del calor, de tal forma que sus moléculas no resbalan 
como consecuencia de la aplicaci6n de este factor. Su carac
terística es que se forma una red de enlaces cruzados de --
gran resistencia, de manera que pueden utilizarcc acelerado
res o catali:adores una vez que se encuentre en estado sóli
do, ya que no podran ser vueltos a moldear, ni sus desperdi
cios se pueden regenerar, asi tenemos los poliéstercs, poli~ 
retanos las mclaminas cte. 

Los catalizadores y aceleradores son elementos control~ 
dores de la reacci6n de polimenzaci6n, ya que el primero ca!!. 
trola , endurece e inicia la reacci6n, mientras el segundo -
es promotor del catalizador y juntos facilitan la reacci6n 1 

sin que se tenga que aplicar calpr externo para que se efcc· 
tuc la operación. 

Las ventajas de utilizar los plásticos son muy diversas 
pero s61o mencionaremos las más comunes como son: 
- En primer lu~ar, es que se pueden moldear diversas formas 
de gran complejidad con mucha facilidad y a bajo precio. 
· Dependiendo de la combinación de moléculas se tiene una 
elevada relación resistencia/peso, como son los plásticos 
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rcfor:ados, que como observamos anteriormente son una combi· 
nnci6n de poli~ster-fibra de vidrio. 
• En su mayorin son elásticos, de tal forma que no se abo·
llan con los m~tales o sufren alteraciones en su forma físi
ca, siempre que no se les aplique calor. 
• Existe mayor libertad en cuanto al diseno y no asf los m~ 
tnles ya que ~stos son más dificiles de moldear. 
• Son resistentes a los agentes atmosféricos y no se corroen 
facilmente a los productos químicos. 

Las dcsvcntnjns se enmarcan en CU3nto a la obtenci6n de 
los materiales y ni tiempo de elaboración de cada uno de los 
nrticulos, pues entre m4s sofisticado sea 6ste, se necesita· 
ra de una tecnolop,!a más avanzada la cual se vera repercuti
da en el costo del producto, lo cual no sucede ast con otros 
productos. 

2.3 DESARROLLO 

Estudios realizados sobre la aparici6n de los plasticos 
o resinas sinteticus, hacen saber que tuvieron sus inicios en 
el siglo XIX, y son elementos obtenidos por medio de trata-
mientes qufmicos o ffsicos a las resinas naturales, los prim~ 
ros elementos que se obtuvieron son la pakesina, cEluloide y 
la bakelitu. 

Los polfmcros se presentan en la naturaleza y se emplean 
como materia prima, los plásticos son escencialmente fabrica
dos por el hombre y representan un grupo de materiales que -
ofrece la naturaleza, Su nparici6n a escalo industrial s6lo 
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fué posible cuando el hombre adquirio el conocimiento y do-
min6 la t6cnica necesaria para su desarrollo. 

El primer plástico que tuvo usos comercial~s, fué el e~ 
luloide, y esto se hizo posible a la escascs de m~rfil en E~ 
tados Unidos. Posteriormente en el año de 1872, el químico -
alcnt'án Baycr, observo un grupo de compuestos orgánicos llnm~ 
dos fcnóles los cuales se podían combinar, y es aquí de don
de surge Ja bakclita. 

Al concluir la segunda guerra mundial, la industria pc
t:r6quimica comenzo a mejorar su tccnologín y es así como pu~ 

d~ proporcionar materias primas a precios comerciales, los 
cuales son necesarios para la industria plástica. 

Al siglo XX se le ha denominado "Edad del Plástico", d!:_ 

bido al aumento en producci6n y consumo de estos artículos -
sint6ticos, poco untes de la segunda guerra mundial se comcL 
cializo el poliéstilcno, que en 1930 habia comenzado a prod~ 
círse en Alemania por la Faber Industrie; siete afios después 
es producido el policloruro de vinilo (PVC} por este mismo-

pal'.s. 

El químico \falance Carathers en el afio de 1928 formul6 

una hipótesis a cerca de los polímeros y es hasta seis años 
después en que sintetiza por vez primera una sustancia con 
ela5tici8.ad notablcf a la cual llamo ''superpolimero 66" o -
"fibra 66 11

, en la actualidad se le conoce con el nombre de ,. 
nayl6n; la industrialización de este cle~cnto se inicia en -
el 3fio de 1937, su moldeo se realiza en los siguientes cua~
tro años, como ejemplo de ello son la producción de medias 
en esos años que fu6 de 35 millares de pares, siendo aue pa· 
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ra el año de 1960 s6lo en Estados Unidos se produjeron 
852 millares de pares de estos artículos. 

Debido a estos descubrimientos la industia del pl~stico 
ha encontrado su pcnetraciOn al mercado en los 6ltimos vein
ticinco anos y ello se debe al contexto productivo de cada -
pafsya que al paso del tiempo se van involucrando aspectos 
tecnol6eícos, de calidad y aprovechamiento de recursos tanto 
humanos como materiales, 

Actualmente más del 80\ del mercado de plásticos esta -
compuesto por resinas sintéticas entre las cuales encontra-
mos al pollestileno de baja dcn;!dad, el poliuretano, entre 
otros que son los que tienen un uso mns comercial. 

La Industria ~exicana del plAsttco, esta formada por -
aproximad~mentc 300 empresa~ transformadoras, 115 producto
ras de materias primas, 120 fabricantes de moldes y dados, -
60 ponedoras de equipos y 350 distribuidoras de productos 
plásticas, todos ellos apoy~dos por Petroleas Mexicanos. 

Como industria importante solo tiene unas decndas, pero 
existen miles de fábricas de polímeros sintéticos en todo el 
mundo y cada afio se crean nuevos métodos, máquinas y materi~ 
les para hilar, estilar y moldc3r su creciente lista de ar-
tículos. 

La industria qu1m1ca ha crecido hasta a!;anzar grandcs
proporciones y Estados Unidos se ha convcrtidn en la más - -
grande del mundo, 13 cual continua dcsarroll~:-dose año tras 
afio y ello se debe a la fácil obtcnci6n de materia prima ~. ~ 

como ;.u alta redituabilidad ya que su producci6n es automati 
zada y ma3iva, por lo tanto la t&cnolovia que se utiliza es 
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más rentable que en otros procesos. El consumo energético . 
es de baja densidad ya que solo el <i del total del petróleo 
productivo sirve como materia prima, 

Los países industrializados con mayor consumo de mate-· 
riales polim6ricos son: Alemania y Estados Unidos, el primer 
pfiis ha alcanzado un consumo anual per caplta de 106 kilos -
en la presente decada, Filandia de 125 kilogramos, Estados . 
Unidos de 78 kilogramos y Jap6n 65 kilogramos respectivamen· 
te. En México la cantidad consumida es de 15.7 kilogramos, . 

es una cantidad relativamente pcqucfia en rclaci6n a estos -
países, pero internamente et consumo ha aumentado, ya _que en 
la dccada antepasada el consumo era de un kilogramo aproxim~ 
damcntc. 

En la presente dacada se esta desarrollando la segunda 
generación de plásticos, a los cuales se les ha llamado ---
11Plfisticos de Ingenieria'', aquí se lnclt1ycn las resinas oce
t&ticas. los acrilonítrílo -butndieno-, el cstireno, policaL 
bonatos, naylons, etc., los cuales superan en propiedades y 

valor a los polimcros de gran tonclnje los cuales requieren 
de una nltn tecnología. 

Cabe señalar que el 70~ de la producción nacional 1 la -
constituyen los polímeros de gran tonelaje y no asi los lla
mados de ingenieria, que hasta la fecha son importados en su 

totalidad. 

Los "p15~ticos de ingenie1·ia'' tienen npl icaciones muy ~ 

especiales, así los pC>dremos encontrar en la i'ndustria de la 

construcci6n, en la eléctronica. en la automotriz r en la in, 
dustria de la salud. tos paises industrializados ponen cspe-· 
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cial atenci6n a este tipo de pl5sticos ya que superan en un 
400 \ el valor de los llamados de gran tonelaje. 

En M!xico la aplicaci6n de los pol1meros se encuentra -
distribuida de la siguiente forma, empaque 42\, construcci6n 
10\, art1culos par• el hogar 10\ en vestido y calzado 8\, -
recubrimientos 71, muebles SI, transporte 41 y en usos dlve!. 
sos encontramos el 14\, 

De acuerdo al desarrollo que han tenido las empresas se 
les ha clasificado en tres ramas y son, el productivo, el -
terminal y el b5slco-tecnolog1co o de infraestructura, llam~ 
do tamblen de soport~. =n el primer grupo se incluyen las -
empresas proveedoras, las cuales son procesadoras, sintetiZ!!_ 
doras y de formulaci6n de materiales; dentro del segundo gr!!. 
po se encuentran las empresas usuarias y comercializadoras -
de productos, en el tercer grupo encontramos a las empresas 
dedicadas al uso, adquisici6n, asimilación, inovaci6n y ere~ 

ci6n tecnol6gica. 

Dentro de esta última aréa la industria de Petrolees -
Mexicanos, juega un papel muy importante en el abastecimien
to de materias primas para la industria del plástico. 

Las materias primas que surte Petrolees Mexicanos 
(PEMEX), reunen ciertas especificaciones para hacer produc-
tos de calidad, aunque se encuentran con precios muy altos , 
ya que se han encontrado diferenciales de entre un 15 y 48 
por encima de los precios internacionales. 

Debido a este diferencial se dice que Pemex, deberá --
cambiar su politica de comercialización, implantando una nu~ 
va estrategia para vender sus productos a un precio, calidad 
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y servicio que pueda ser competitivo dentro del mercado de 
los pUsticos. 

En México se han integrado varias empresas formando así 
el "Grupo de los Polímeros", el cual surge en el año de 1970 
apoyados por el Banco de Comercio, el Banco del Atlantlco y 
lloechsty a la Saint Gobain Pechiney, los que producen cloru· 
ro de polivinilo, bajo el proceso de masa; a partir de este 
año y hasta 1975 se produjeron 20 mil toneladas de cloruro, 

En el año de 1984, este grupo adquiere una planta en -
Tlaxcala y en esta se produce resina de PVC (Polivinilo de 
Cloruro), bajo tres tipos de procesos, que se les conoce in
dustrialmente como suspensi6n, masa y pasta. A fines de 1988 
adquieren Nacional de Resinas, con una capacidad de produc-
ci6n de 20 mil toneladas por año de poliestileno de cristal, 
medio y alto impacto, para todo tipo de aplicaciones de in-
yecci6n y estrucci6n, 

Gran parte de esta última producción es destinada a la 
fabricación de láminas y rollos, los que se transforman para 
darles un uso final; el resto de la producci6n es enfocada a 
la fabricación de vasos y platos, en los cu~les se utiliza -
el poliestircno, el que se gránula, lámina y termoforma, pr~ 
ducicndo los artículos antes mencionados, los cuales van a -
dar directamente al mercado nacional y el de Estados Unidos. 

En PVC, es una empresa que cxpota el 35\ de su produc·
ci6n en los tres tipos de resinas ~suspensi6n, masa y pasta
aunque predomina la resina de masa, que es especial para la 
fabricaci6n de botellas o tuberias; los países que importan 
estas resinas son la India, Centro de América y Guatemala. 
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La resina de pnsta es exportada a 13 India, !long Kong, 
China ~acionalista, Chino Continental y Taiwan, En cuanto a 

la resinn de suspensión su exportación es minima, ya que es
te elemento es consumido por el mercado nacional, 

Esta agrupucl6n de industriales tiene como objetivo 
proveerse de mntcrialcs, los cuales importan a un menor cos
to obteniendo cr~ditos en el extranjero con interéses muy -
bajos, ademds de que la~ ~atcrias primas son consumidas en -
seis u ocho meses y son paeadrros hasta en un afta. 

El desarrollo que ha tenido la industria petroqu1mica 
es notable, ya que actunlmcnte las empresas tienen una alta 
tecnolo~!a, enui~os modernos y computalizados,y cuenta con 
sistenas de control adecuados a este tipo de industrias. 

Dentro del sector ce la transformación, el desarrollo -
ha sido lento en cunnto a la moderni:aci6n del equipo y tec
nolog1a, aunque la producción que se tiene es de alta cali-
dad. 

Los paises ~ue han tenido un alto desarrollo tanto tec
nolog!co como de orp.anizaci6n son, Brasil que es el lider l~ 
tinonmcricano de los pldsticos en cuanto a su tecnolo~ia y 
como organismo rector de cstn industria, Estados Unidos. 

Brasil se ha dcsorrollndo en el cam~o ~e la transforma
ción de pldsticos, lo materia prima y en la fabricación de -
maquinas y/o equipos industriales, La variedad de opciones -
que pre~enta en materia de maquinaria, es altamente competi
tiva n nivel mundial y los precies que pTesentn son accesi-
blc~. en comparuci6n a otras empresas que se dedican a este 
mismo ramo Je ln industria, 
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Este pais exporta el 10\ de su producci6n, en cuanto a 
maquinaria para la transformaci6n de materiales; su nivel -
tccnologico es muy alto, por lo tanto exporta todo tipo de 
mfiquinas inyectoras, sopladoras y de estrucci6n, las cuales 

cubren diferentes requerimientos segQn el mercado y sus ne
cesidades. 

En máquinas estructoras encontrarnos a las que sirven 
para la fabricación de films tubulares de polictileno en b!_ 
ja y alta densidad lineal, adcmfis cuentan con equipos de a! 
ta precisión para la extrusidn y coextrusi6n de perfiles y 
tubos de diámetros muy pequeños o de equipos destinados a -

la producción de films, con alta transparencia, rosca y ri· 
gidez rara embalajes de productos alimenticios, textiles o 
farmac~uticos, 

Dentro de las mfiquinas sopladoras, existen diversos m~ 

delos y sirven para la producci6n de frascos, existe el so· 
plado convencional o bi-oricntado, los cuales son apropia·· 
dos para la industria de nlimcntos, cosméticos y química, 

Las mfiquinas inyectoras son variadas con diferentes ti 
pos y capacidades de inyección, existen con diversos -tipos· 

de cierre ya sea hidraulico o m~canico. Estas máquinas son 
propias para la transformación de termoplñsticos, ter11ofi 00

• 

jos o clast6meros, 

Cada máquina tiene diferentes características de utili· 

zación, dependiendo de las necesidades de producción, se les 
pueden adicionar ciertos accesorios para variar su produc·· 

ci6n final. 

A Estados Unidos, se le ha considerado el organismo mo-
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delo dentro de 13 Industria de los pl~stlcos, ya que han -
desarrollado una multlpllcidnd de funciones n beneficio del 
mismo¡ este orgnnismo se le ha llamando ··sociedad de la In
dustrio del Pl~stlco de ~:ortenml!rica" (SPI), al cual se le 
ha dividido en tres grnndcs arl!as , )'son: 
a) De servicios espec!nles, existe un coml té de admlnistra
ci6n financiero, en donde se desarrollan )' amplian conoci- -
mientes o experiencias sobre contabilidad, crédito. finan-
zas, fabricación y ndministracion en gcner3l, 

b) Unidades de operacl6n/ofic\nas re•lonales: su objetivo -
es promover y nnpllnr el mercado de los pldsticos -compues
tos refortados-, Las principales empresas incluyen provee-
dores y fabricantes de resinas vidrio y equipo, 

t.ns oficinas regionales Jnn apoyo operativo, tl!cnico y 
admistrntivo a los miembros Je la or••nl:ac16n que lo soli
citan, Estas oficinas cstan situadas en puntos estratG~icos 
en los diversos centros industriales. 

c) Solicitudes de membrestn, se dedican al desarrollo y cr~ 
cimiento de la industria de tablas y tableros de vinilo pa
ra el recubrimiento de exteriores, Además de haberse creado 
un Instituto bajo este nombre, el cual se dedica a promover 
los beneficios entre productores y proveedores, 

En base a lo anterior ge dice que estos dos paises, -
Brasil y Estados Unidos, han tenido un desarrollo m§s equi
librado en lo que se refiere a la Industria del Plfistico. 
ya 1:1,uc hnn aprovechado al m.~ximo los recursos con lo5 que 
c11cnta cada uno d~ estos patsc~. 
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CAP !TU LO l rT 

PROYECTOS DE !NVERSION 

. -3. 1. - CONCEPTOS 

Para que se lleve a cabo una inversión de capital, debe 
existir antes de su rcalízaci6n un análisis detallado, el ·
cual encontramos representado por medio de un proyecto, el · 
que servirá como base para su evaluación. 

Un proyecto es un conjunto de planos y documentos t los 

cuales representan en forma de escritos, cálculos y dibujos 

ciertos aspectos, que son realizados con ln finalidad de ex
presar en un momento dado como va a ser y cuanto ha de cos •• 

tar la construcción o realización de un proyecto, Por lo ta!_!. 

to, un proyecto es un plan de realización de una obra, en un 
periodo de tiempo determinado. 

La cvaluaci6n es un punto muy importante dentro de cual 

quier inversión o actividad. ya que implica el cstu<lio deta

llado y profundo en forma exhautiva de lo quC' es en st el -
proyecto. Además de que precisa en forma más real s1 es que 
se puede llevar o no la invcrsi6n n la práctica. 

A la cvaluaci6n se le ha conccptuallzado por ser la ·
acción de estimar o apreciar ciertas circunstancias, bajo · 
diferentes criterios de decísi6n y de acuerdo a las caract~ 
rfsticas del objeto en estudio ~e dará el valor a las cosas 
que no son materiales. 

Una definición n cerca de un proyecto de ínvcrsí6n es -
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la que nos menciona el Ingeniero JJumberto Soto, la cual dice: 

"los proyectos de inversi6n son el conjunto de elementos té~ 

nicos 1 económicos. financieros y de organi:aci6n que permite 

visualizar las ventajas y desventajas econ6micas de la adqu! 
sici6n, construccf6n, instalaci6n y operación de una empre
sa", 5 

En ln dcfi.nici6n antes mencionada tenemos que dentro de 
los proyectos de inversión, la evaluación tiene la función -

de visualizar y estimar en forma razonable que es y que va a 
ocurrir una vez realizada la inversión, midiendo cuantifica
tivamcntc el importe de los fondos a inn:-rtir, así como 1::i 

disponibilidad que se tenga de los mismos para la rcali:a-
ci6n de los diferente~ proyectos, 

Por lo tanto en la preparación de los proyectos de in
vcrs i6n es necesario describirlos, definirlos y justificar
los sobre bases técnicas, aplicando pruebas para la re¡1Jiza
ci6n de los diferentes análisis financieros que se requieran 
en un momento dado. 

L~ evaluaci6n de los proyectos de invcrsi6n 1 es la norma 
que nos ª>~0.:1.rfi a ju:gar en forma convincente y ra:onablc a 
cerca de la aceptaci6n de un proyecto, siguiendo el criterio 
de decisi6n basado en la rentabilidad del mismo, o se tomnrS 

corno medida de valor, con respecto a otro potencial de pro-
yecto, comparando la rentabilidad de .:a.;:i. u~o de ellos y a-
ceptando el que presente mnyor rendimiento 

S.- formuhelón y Ev1lu1d6n Tecnlco Economict <1e los proyectos Ce lrw-ersión Pa9, 6 , 
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3, 2. - TIPOS DE PROYECTOS. 

Los proyectos se definen <le acucrJo a l3s carnctcrísti· 
cas Y objetivos de cada organi:ación, pero existe una clasi
ficaci6n más detalladaJ la cual engloha en cunlquicra de sus 
renglones a los elementos principales d~ caJa proyecto. 

La clasificaci6n es la siguiente: 

1) Por el beneficio que aportan a la organi:aci6n se divi-
dcn en; 

a) Cuantificables, tiCJlCTI como finalidad maximizar las uti
lidades por medio del aumento d~ ingresos y ln rcducci6n de 
castos y gastos, por ejemplo, ~l adquirir nueva maquinaria 
se desechar& a la obsoleta o q11e no cumpla con las necesida
des de la organiiaci6n. 

b) No cuant:ificables, el beneficio dí'l pro)'ecto no se pucdc 

medir en termines de rentabilidad económica, ¡1or lo tanto el 
valor es subjetivo. 

2) Por su naturaleza~ dependiendo Jcl tipo de proyecto en: 
a] Complementarios, la aceptación o rech3zo de un proyecto 

conexo o posterior. afectará en un momez':o dado a lo inVCT·
si6n; por lo regular dentro de ~ste punto, uno o varios de 
los proyectos se ver5n afectados por la aceptación de uno de 

ellas; normnlmentc si se rechaza un proyecto, el aceptado d~ 
be reunir ncccs3Tiamente diferentes características que son 
complementarías para la re<llización Jcl rni~Jllo plan. 

b) No conflictivos, se recha:aril el proyecto en forma inde
pendiente, de manera que al llevarse acabo cualquier proyec
to no habrá conexi6n con un posterior o nntcrior, tampoco ~~ 
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interferira en la realización o consideración de otro~ pro-
yectos. 

c) Mutuamente excluyentes, la aceptación de un proyecto - -
implica eliminar necesariamente a los demis de un conjunto o 
grupo de inversiones de capital, sin que exista ningún análi 
si~ posterior, aunque tengan la misma funci6n en cuanto a l; 
actividad a desarrollar. 

3) Por las actividades que desarrolla la empresa tenemos : 
a) Por departamentos, dependerá de las necesidades de cada 

uno de ellos, como son la expansión, reducción, mejora o re! 
lizaci6n de sus objetivos y metas. 

b) Por productos, dentro de este punto observamos la mejora 
o innovación de alguno de ellos, con respecto a los ya exis
tentes y que son necesidades del mercado de consumo o de la 
misma empresa .• 

c) Por las divisiones de la organizaci6n, dentro de éste pu~ 
to es importante manejar el criterio de selección, el cual d~ 
pender! de las necesidades prioritarias de la organización o 
los objetivos de plancaci6n estr3tegicamen~e estudiados por -
la emprcso. 

Por lo tanto se seleccionarin los proyectos, en funci6n 
a la división a la que sea preciso desarrollar en forma inrn~ 

diata, o al departamento que requiera de mayor apoyo o que 
le convenga desarrollar a la organizaci6n. 

4) Por el efecto que causa e11 el potencial de las utilidades 
en una organi:aci6n: 

a) En el margen de ventas, en éste se encuentra implícita la 
inversi6n en maquinaria, ya que debido a ésto habrá aumento ~ 
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de productos y disminución en costos y gastos. 

b) DentTo de la rotación de las inversiones se desp1a=an 
aquellas que no san necesarias y por lo tanto al eliminar 
ciertos activos que existen en la organi:nci6n no afectan a 
la producci6n y a las ventas, de tal forma que los proyectos 
de dcsinvcrsi6n, pueden y deben analizarce de la misma forma 
que los proyectos de inversi6n, 

5) Por su objetivo, de acuerdo a la función o finalidad de 
la organización se clasifican en: 

a) Por expansi6n, implica la ampliación de la planta produs 
tiva, o en ocasiones de una nueva organización. Esto dcpend~ 
rá de la capacidad de producción que tenga la empresa, debi
do a que si necesita una mayor produccifi de su planta, ten-

drá necesariamente que expandirse, 
b) Por reemplazo, sea la adquisición de nuevo equipo que ':'

servirá para la mejora o r~plde: de ciertas actividades, 
cumpliendo de esta forma con los objetivos ya planeados. 
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3. 3. - CARACTER!ST!CAS DE E\'ALUACION DE LOS 

PROYECTOS DE ISVERSJOS, 

Es importante considerar que en los proyectos de inver
si6n de cualquier organi:aci6n, se siguen ciertos lineamien

tos que influyen en los criterios de dccisi6n, siendo los -
elementos que afectan directa o indirectamente, los siguien
tes: 

1) El Flujo de Efectivo, es un presupuesto en donde se mane

jan los fondos de la empresa, además de que indica hacia don
de estan destinados los fondos de la organizaci6n, por ello 

es de que este presupuesto, debe elaborarse con especial cui 
dado, debido a que ser~ la base sobre la cual se medir& la -
velocidad a la que circulan los inventarios y cuentas por -

cobrar; as! como mostrarfi la :011a en donde es m5s productiva 
la inversi6n, como son los inventarios y activos fijos, o en 
su defecto nos ayudar5 a detectar la :ona en donde es más -

improductiva la inversión como scria, el tener efectivo oci~ 
so, cuentas por cobrar o inversiones en valores. 

Todo ello es de vital importancia y se debe tomar en -

cuenta para dar las medid~s correctivas adecuadas para opti
mizar el recurso, traspas~ndo lo& elementos improductivos a 

las zonas productivas. 

Por lo t3nto los ~~11cficio~ del proyc~to deben ser eva

luados en base a los movimie11tos de efectivo, nejor conocido 
como 11 Flujo de Caja", y es aqu! en donde se hace una ;:·~prc-

s~~taci6n gráfica, en donde se representa el dinero que p~.~

dc gastarse, asi como las entradas de efectivo que se gene--
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ren en un período dado. 

2) La Incertidumbre, es la inscguri<lad que se ti('ne de que 
las variables de un pro)·ccto se cumpla11, debido a los facto
res externos imputables al fcn6mcno. Se dice que existen --
tres fuentes generales por las que se gencrarS la inccrti--
dumhre y son: 

a) Se refleja la imprcdícibilidad de los parámetros econ6mi 
cos en las decisiones a corto y largo plazo, puesto que es-
tas se encuentran en constante cambio y afectan las decisio
nes de la empresa, por lo tanto van en funci6n del mercado y 
a las utilidades a las que quiere llegar la organiznci6n, 

En este punto se cnffiarca la oferta y demanda de produc
tos de una zona determinada, lo cual afectará en forma dirc~ 
ta a las operaciones de la empresa, por ejemplo, si la ofer
ta es "buena" en función a la capacidad y objetivos de la or 

gani:ación, pero la demandJ es baja o nual, los rcsultudos o 
utilidades a las que se quiere llegar scrdn 11ulas o bajas 
como consecuencia de este fenómeno. 

b) En segundo lugar la incertidumbre relacionada con los -
acontecimientos políticos, tanto naciona1i.:-:: como internacio
nales, éste aspecto es muy importante, de t.11 forma que las 
decisiones que s~ den van a inflltir en forRa directa o indi
rectamente a toda la organizaci6n que se cncucntTc rclacion~ 
da con el dictamen de la politica; por ejemplo, el alza o 

baja Jel precio de 11 X" producto, que se encuentre en el mer
cado internacional, afecta tanto a la eco116rnJa del p31s ex-
portador como a los demás paises que exporten el mismo pro-

dueto. 
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De tal forma, que un dictamen que se de en cualquier 
nivel, sea este nacional o internacional, afectará a todo -
el sistema. 

Por último la incertidumbre relacionada con la percep
si6n que tiene el 11 administrador 11 sobre el medio y sus limi 
taciones; de tal forma que debe tenerse una visión clara y 
real del medio en donde se desarrollan las operaciones de -
la empresa. 

3) El Costo de Capital, es la tasa de descuento que ofrece 
una invcrsi6n, la cual viene a ser la tasa mínima de ~endi
miento necesaria para que se acepte un proyecto, o para que 
los inversionistas compren o retengan un valor determinado 
en una organizaci6n. 

De tal forma que entre mayor sea el rendimiento ofre
cido por el proyecto, éste se aceptar~ y se rechazarán --~ 

aquellos proyectos que no proporcionen el rendimiento mini 
mo necesario. 

El costo de capital, es la medida básica del desarro
llo financiero que determinará la aceptaci6n de las oport~ 
nidades de inversión. En condiciones de certeza, se dice -
que el costo de capital se establece como igual a la tasa 
de inter~s que se da en un período dado, sl~mpre y cuando 
las variables de1 sistema económico se encuentren sin alt~ 
ración. 
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CAPITULO IV 

4,1,- FLUJO DE EFECTIVO. 

Los movimientos de este presupuesto se determinan por -
el cambio del ingreso neto de operaci6n, o sea, el efectivo 
mas el incremento del beneficip fiscal, el cual proviene de 
la depreciaci6n. Ahora bien, como salida de efectivo se mar
ca el costo de la inversi6n, menos el valor de recuperación 
de la nueva maquinaria, por lo tanto el flujo de efectivo 
del proyecto se encuentra afectado por los movi~icntos de e
fectivo o dinero, siendo estos de In siguiente forma: 
a) En primer lugar se considera la salida de efectivo "ini

cial", así como el ca pi tal de trabajo >'ª comprometido que se 

encuentra relacionado con la compra inicial, la instalación 
de equipo y la puesta en marcha del proyecto, lo cual es co~ 
sidcrado como " desembolso inicial". 

El capital de trabajo se encuentra formado por el cfec~ 

tivo, las cuentas por cobrar y los inventarios, los cuales 
son utilizados para hacer funcionaT el pToyccto y buscando 
de esta forma obtener el mayor beneficio en el futuro. 

bJ Las entradas o salidas netas de dinero, dan como resulte 
do la p8rdida o ganancia neta de efectivo en un período dado, 
esto es más los intereses y la depreciación; éste ultimo co~ 
cepto representa un gasto en los movimientos contables, pero 

en realidad no es una salida de dinero. 
e) El momento en que ocurren los movimientos o los flujos ~ 

subsecuentes que afectan al proyecto en un periodo dctermin~ 
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do. 
El flujo neto subsecuente en un proyecto de inversi6n 

de capital, es el ingreso neto generado por el mismo menos 
todos los gastos en efectivo, excluyendo el interés que se 
paga por el capital, el cual es obtenido para financiar el 
proyecto y las deducciones correspondientes que le son apli· 
cables; el interés es un gasto deducible en impuestos. 
d) Valor de desecho del proyecto despu~s del pago de los ·· 
impuestos respectivos; es la liberaci6n del capital de trab~ 
jo e activos circulantes menos pasivos circulantes ),que se 
encuentra representado por la entrada de efectivo percibido 
realmente y lo que se generará por la venta de un activo de~ 
pués de haber aplicado el efectivo impositivo correspondien· 
te. 

Esto Gltimo se refiere al pago de los impuestos corres· 
pendientes por la venta del activo, si es que existe una ga
nancia entre el valor en libros y el valor de venta del bien 
en el mercado. 
e) La fecha en que se da por terminado el proyecto, el cual 
forma parte del efectivo; mientras més tiempo se encuentre 
en operaci6n el proyecto, mayor serA el rendimiento que se -

genere. 

El proyecto se da por terminado cuando se ha deteriora· 
do fisicamente el equipo, por obsolecencia e introducci6n de 
equipo más moderno, por cambios en la demanda del producto o 
modific~ciones de estilo al mismo, asi C()1Jl0 los diversos de
talles dependientes del demandante de los servicios. 
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4, z, - INCERTIDUMBRE 

La incertidumbre implica ser un concepto evasivo y no 
medible, representa Ja duda o inseguridad que se tiene para 
que las variables de un proyecto se cumplan, por ser en si 
conjeturas sobre datos o resultados esperados; esto es que 
por no contar con la informaci6n necesaria y suficiente ba
sada en datos historicos los resul~ados son no medibles. 

La incertidumbre se caracteriza por tener un conoci-
miento imperfecto o incompleto a cerca de cada alternativa, 

teniendo dos o más posibles resultados, dependiendo de las 
circunstancias de cada caso en particular, 

a) CARACTERISTICAS 

En la incertidumbre al realizar un experimento, el re
sultado que se obtiene es no replicable, se convierte en -
situaci6n única y por ello no se pueden aplicar inferencias 
o distribuciones de frecuencias basados en los resultados, 
Por lo tanto se dice que: 
1) Se reconocen varios cursos de acci6n, los cuales estable· 
cen un posible rango de acuerdos a surgir, .dependiendo.de la 
situaci6n en que se presente, 
ZJ Se anexan diferentes resultados, los cuales son posibles 
a cada curso de acción, fundamentados en consideraci6n a las 
situaciones subjetivas y obje~ivas. 
3) Se formula una funci6n de pago total, definiendo un orde
namiento parcial del conjunto de posibles resultados, de tal 
forma que en este caso ln utilidad es subjetiva, 
4) Se tiene acceso a los info1'11\es relacionados con la deci-· 
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si6n, sea ~sta parcial (incertidumbre) o completa (certe:a). 
Como es un elemento variable o en constante movimiento, se -
debe tener acceso a toda clase de informes que afecten a la 
decisión final, para que as1 se puedan tomar las medidas co
rrectivas a cada situación en particular, 

La incertidumbre. la certeza y el riesgo son elementos 
de la misma naturaleza, que afectan al costo de capital y a 
todo proyecto, por lo que se tiene que poner especial cuida
do con estos tres elementos; la certidumbre se caracteriza -
por tener la información completa a cerca de cada curso de 
acci6n posible y por el previo conocimiento que se tiene de 
que cada alternativa tendr§ un resultado único. 

Para que un hecho se pueda clasificar como una situa-
ci6n de riesgo, la naturaleza de éste deberá ser repetitiva 
y poseer una distribuci6n de frecuencia, para que en base a 
ésto se realicen las observaciones e inferencias correspon-
dientes de acuerdo a los diferentes procedimientos cstadist! 
cos, siendo el resultado el elemento a an§lizar. 

El riesgo es la forma reducida de la incertidumbre 
aunque existe este Qltimo elemento se conocen las probabili
dades de los resultados, 

En base a lo anterior se dice que todos los objetivos -
de inversión, ast como las diferentes actividades de la org~ 
nizaci6n, se encuentran afectadas por las variables econ6mi
cas sean estas internas o externas al organismo. 

b) ANALISIS DE !~CERTIDUMBRE 
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PaTa aplicar adecuadamente los elementos de reducción -
de la incertidumbre, es necesario realizar un estudio en foL 

ma detallada de los factores que afectan a cada situaci6n en 
especial, para que de esta forma se utilice el método más -
adecuado. Existen tres criterios para análizar a la incerti
dumbre y son: 

1) Racionalidad, conforme este enfoque todas las alternati-
vas tienen iRuales probabilidades de aceptación o rechazo, 
por lo tanto se seleccionará- aquella alternativa que tenga -
el máximo valor esperado. 

2) Enfoque pesimista, supone que la naturaleza del proyecto 
está en contra de los buenos resultados, en base a esto se -
elegirá la alternativa que presente la compensaciOn más alta 

3) Enfoque optimista, considcrn que la naturaleza del proye~ 
to producir tí compensaciones mlis grandes, en este caso se el~ 
girán las alternativas con el valor m5s elevado. 

Estos tres enfoques considerán el máximo valor entre el 
mSnimo, aunque siempre se coTrc el riesgo de que los result~ 
dos obtenidos no sean los provC"ctados. 

e) ME TODOS DE REDUCCION DE LA 

INCERTIDUMBRE. 

Cualquiera que sea la actividad de una organizact6n no 
se pueden asegurar los resultados al cien por ciento, debido 
a que siempre existen variables que son imputables al fenóm~ 
no observado; asi tenemos cuatro m~todos para reducir a la -

incertidumbre y son: 

1) Ing6nuo o simplista, se basa en datos hist6ricos maneja--
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dos· desde el punto de vista de tendencias, en este m~todo no 
se consideran a las variables como fen6menos que afectan al 
prpyecto, no se detiene al estudio al detalle. 

2) fodices de presi6n, esta es una t6cnl.ca desarrollada por 
los economistas, se basa en una relaci6n entre los cambios -
econ6micos de cierta regien; sirve como guia al pronosticar 
los elementos base para poder detectar dichos cambios y se 
tienen grandes probabilidades de que se realice el fen6meno 
esperado. 

Este m~todo maneja los datos historicos, basados en una 
determinada zona y bajo ciertas circunstancias que son con-
trolables; se utiliza una muestra y se aplican ciertas vari! 
bles al fenemeno estudiado el cual se comportarA de una for
ma ya establecida. 

3) Encuesta de opiniones, esta es una t6cnica de muestreo, -
basada en un promedio ponderado de pronosticas subjetivos -
individuales, esto se realiza por medio de cuestionarios 
aplicados a personas relacionadas directamente con el fen6m! 
no y el resultado que se obtiene sirve como base para las -
predicciones del futuro. 

Este análisis es reali•ado con el fin de obtener datos 
relativos al estudio de mercado o a cambios econ6micos gene
rales en un momento dado; la ventaja que se obtiene con esta 
t~cnica, es que se pueden derivar concluisiones basadas en • 
probabilidades aplicadas a todo el universo, por medio de la 
distribucien de frecuencias en una muestra, incluyendo las · 
medidas principales que se dan en estad1stica, tales como la 
media, los limites de confianza (rangos), margen de error (· 
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desviaci6n) etc. 

4) An~lisis econométrico, este estudio se basa en los fen6m~ 
nos econ6micos pasados, para proyectar los fcn6mcnos econ6m! 
cos futuros, se utilizan datos historicos de una zona u org~ 
nizaci6n para proyectar resultados a futuro. 

De estos métodos los más utilizados son la encuesta de 
opiniones y el anAlisis econ6metrico, debido a que utjlizan 
variables reales que afectan de una forma u otra al fen6meno 
en estudio y por lo mismo es mas probable que el resultado 
esperado se cumpla. 

Una vez realizada la inversi6n existen formas para ade
cuarse a la incertidumbre y las formas que se presentan son 
las siguientes: 
A) Flujos m5s probables, en este caso se seleccionarán los -

flujos de caja más probables, sin tomar en cuenta la inccrt! 
dumbre, ya que se considera que esta influye en todos los -
proyectos. 

BJ Clasificación de las inversiones, se realiza de acuerdo a 
las catcgorias de la incertidumbre Ur ~cuerdo al grado de ~

aceptaci6n que tengan. 

C) Valor monetario esperado, es un promedio ponderado d~ los 
posibles flujos de fondos y de las probabilidades respecti-, 
vas de realizaci6n del proyecto, 

En este punto se manejan tasas reales. las cuales son -

afectadas por ciertos fenómenos económicas, alter~ndo as! el 

valor monetario esperado y por lo tanto se eligirá el flujo 
de fondos más alto que se presente. 

Estos tres aspectos se basan en el flujo más alto, así 
como Ja más alta probabilidad de realizaci6n del proyecto. 
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4. 3. - COSTO DE CAPITAL. 

Antes de dar una definici6n acerca del significado del 
costo de capital, debemos hacer énfasis en que éste es el -
resultado proveniente de un Presupuesto de Capital, el cual 
se puede definir como el proceso de generar, evaluar, sele~ 
cionar y examinar las alternativas de inversi6n capitaliza
bles, que sean aceptables para que una empresa incremente 
su valor dentro del mercado, 

Los presupuestos contienen los elementos necesarios -
para la realizaci6n de las diferentes operaciones de una ºE 
ganizaci6n, proyectando estas actividades a futuro y compa
randolas con los resultados obtenidos, buscando estimular -
de esta forma, los recursos de una empresa en el proceso de 
planeaci6n y control en el transcurso del tiempo. 

a) DEF!N!CION, 

Por lo tanto debe entenderse que el " Costo de Capital" 
es la tasa de rendimiento o descuento que obtiene una empr~ 
sa sobre cualquier valor de inversi6n y que se utiliza en -
los presupuestos de capital, con la finalidad de que una 
empresa acepte los proyectos que incrementen su valor en el 
mercado o que permanescan sin alteraciones; ahora bien, en 
base a esto debe realizarce una evaluaci6n detallada acerca 
del rendimiento ofrecido por los diferentes proyectos de i~ 

versi6n. 

Por ejemplo, en cualquier proyecto nuevo, el costo es 

la erogaci6n necesaria para poner en marcha el proyecto nu~ 
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vo, que normalmente se basa en la adquisici6n de Activo Fi
jo, por el cual se paga un precio de compra determinado¡ -
pero si una empresa no reemplaza un medio físico existente, 
como consecuencia no existirá el costo de instalación y el 
precio de compra del activo será igual a la inversi6n neta. 

b) CARACTERISTICAS. 

El costo de capital de un proyecto queda definido en -
base al "flujo de efectivo" del mismo y es de aqut de donde 
se tomarán los elementos necesarios para determin3r si es -
adecuado o·no llevar a cabo la inversi5n. 

En el costo de capital, se establecen los rangos y al
ternativas de inversión competitivas entre si, delineando -
de esta forma, el area de oportunid•d aceptable asi como la 
asignaci6n de recursos entre los difeTentes proyectos; ade
mas de que se pone de relieve el hecho de que la eficiencia 
es un atributo relativo, el cual depende de las técnicas de 
producción y las condiciones existentes en el mercado en un 
momento dado. 

Por lo tanto, un programa de costo de capital debe bu~ 
car fondos que redutcan el costo marginal de capital al fi
nanciarse; de tal forma que en las actividades de una empr~ 
sa el ingreso marginal debe ser igual al costo marginal; el 
cuál se cálculn obteniendo el porcentaje de la tasa de ren· 
dimiento sobre la inversión. El costa margi·nal de capital, 
es la tasa que debe uti!itarce en el proceso del presupues· 
to de capital, 
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El Costo de Capital se cllcula, suponiendo que la es· 
tructura de capital (financiera) y la estructura de activos 
son constantes o fijos, el Gnico factor que afecta al costo 
especif1co de financiamiento es la influencia que tiene la 
oferta y demanda que operé en el mercado de fondos a largo 
plazo, siendo su cllculo de la siguiente forma: 

Kj • rj + b + f 

en donde: 

Kj • Costo especf fico de donde los diferentes tipos de finan 
ciamiento a largo plazo, j 

rj • Costo sin riesgo del tipo dado de financiamiento, 
b • Premio comercial de riesgo 
f • Premio financiero de riesgo. 

El costo de capital es el premio por el desuso del din! 
ro mis un premio por e1 riego que corre, o sea, es lo que se 
deja de ganar por prestar, o se paga por usar el capital (d! 
nero), adem4s de que representa una renta financiera por ut.!_ 
liiar un recurso aonetario. 

El riesgo se encuentra ·vinculado por el rendimiento y • 
el valor de una empresa, en una situaci6n dada. De tal forma 
que la caracterlstica principal del Costo de Capital, se de· 
be a que la tasa de rendimiento, deber6 ser mayor a la inver. 
si&n realizada en el transcurso del tiempo. 

Por ello es que en un principio debe realizarce un ana
lists de los factores tanto exteTnos (111acroecon4mta~ aspee--
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tos pol1tico-sociales del país y en especial de la zona o re 
gi6n en donde se encuentra la organizaci6n) como internos .~ 
(se observan aspectos operativos, como estudios de mercado, 
aspectos técnicos, productivos, financieros, etc.), que afe~ 
tan a los proyectos. 

Los métodos más utilizados para realizar el análisis ·• 
son en base al periodo de recuperaci6n, el valor presente · 
neto y la tasa interna de rendimeinto. 

Dentro del periodo de recuperaci6n se marcan los años 
necesarios que se requieren para recuperar la inversi6n ori· 
ginal. La desventaja que tiene este matado, es de que ignora 
el hecho de que algunos ingresos se materializan, después de 
que transcurre el perfodo de recuperaci6n, por ejemplo en la 
adquisici6n de maquinaria, la recuperaci6n de la inversi6n -
es a través del tiempo, pero una vez terminado éste la inveL 
si6n se ha materializado en 1a maquinaria. 

El método del Valor Presente Neto se define como: 11 la -
corriente de ingresos futuros que generan una inversión ac-
tual, descontando el valor de esos ingresos para poder va--
luarlos en términos del poder adquisitivo actual de la monc
da11. 

En donde el valor presente de los rendimientos futuros, 
será el resultado de descontar el costo de capital menos el 
costo de la inversión. Cuando el valor presente neto es pos}_ 
tivo, se debe a que la corriente de ingresos y gastos se les 
fia·dcscoñtado a la tasa "K", la cual mide el costo de capi-
tal; aceptandose de esta forma el proyecto de inversi6n si -
el valor terminal de los beneficios incrementales son mayo~· 
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res a los desembolsos netos de capital, ambos capitalizables 
al costo de capital "K" 

Otros dos aspectos a considerar en la aceptación de los 
proyectos de inversi6n 1 es cuando la tasa interna de rendi-
miento 11 p 11 es mayor a la tasa externa 11 K11

, o sea el costo de 
capital y cuando el costo·bcneficio es mayor a la unidad; en 
donde el beneficio y los costos incrementales se descuentan 
al costo de c·apital "K". 

Siendo la tasa de interés, el rendimiento necesario pa
ra adecuar los valores de los costos y de los beneficios es
perados a un Qnico punto de referencia en el tiempo. La for
ma utilizada para determinar el valor presente es: 

VP 

Donde; 
YP • Valor Presente 

n 
~ Ft 

~-T--·~1~-

t e 1 ... r ) 

t ~ 1,2, •• n periodos en que se compone la vida del proyecto. 
Ft • Flujo correspondiente al periodo de evaluaci6n 

Í • Sumatoria 
• Factor de descuento para valuar cada flujo en términos 

del presente, 

El valor presente neto ( V.P.N ) se define como la dif~ 
rencia entre el valor presente de los ingresos, menos el co~-
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to de inversión o valor presente de los ingre5os. siendo: 

n 

~ Ft 

T • 1 

1 + r J 

Donde: 

ro lnversi6n inicial. 

Las ventajas de utilizar este m~todo son: 
a) Se considera el valor del dinero a 'través del tiempo. 
b) El valor presente neto es un incremento conceptual a la 
riqueza de la empresa, esto es cuando el valor presente neto 
es mayor a cero, 
c) Se toma en cuenta la escala de la inversi6n, lo que hace 
a este mªtodo eficiente comparando diversos proyectos. 

Las desventajas que se tienen son: 
a) Es complicado en su elaboraci6n y cálculo, 
b) El efecto de descuento de los flujos son subjetivos hacie~ 
do difícil la confiablilidad de los resultados. 
c) Es difícil comparar los proyectos con las distintas vidas 
econ6micas. 

El último método para an4lizar, es la tasa interna de · 
des~ucnto o rendimiento, lo cual se refiere a la tasa de in~ 

t~res que iguala al valor presente de los rendimientos futu· 
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ros con el desembolso de la inversión. 

La Tasa Interna de Rendimiento (T.I.R}, se define como 
"aquella tasa de interés compuesta, que iguala al valor pr~ 
sente de los ingresos, .con el costo de inversi6n o valor -
presente de los egresos, es decir, es aquella tasa para la 
cual el valor presente neto es igual a cero'' 1 la fórmula -
para su cálculo es la siguiente• 

V,P,N • - !
0 

n 

i Ft 
T • 1 

t 
1 + TIR } 

En donde·el factor de descuento es la incógnita (TIR) y 
el valor presente neto es conocido (igual a cero). 

Cuando la tasa interna de rendimiento es mayor a la tasa 
de descuento, se acepta el proyecto y si es al contrario se -

rechazará el proyecto, 

Las ventajas de utilizar este método consisten en: 
a) Toma en cuenta el valor del dinero a través del tiempo. 
b} Considera la distribuci6n de flujos de efectivo a largo 
plazo sin omitir cualquiera de los diferentes proyectos y vi 
das econ6micas, 
e) La tasa interna de rendimiento es la utilidad, especial-
mente cuando la tasa de descuento no es conocida con certeza. 

Las desventajas que se obtienen con el método de la Tasa 
Interna de Rendimiento (T,I.R} son: 
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a) El criterio de decisión se basa en la comparación de la '~ 
tnsa interna de rendimiento con la tasa de descuento y cuan
do ésta es dificil de predecir con exactitud, se puede caer 
en el error de aceptar elementos que son subjetivos. 

b) Este método no considcrfi la escaln de la inversión, de •· 
tal forma que no se pueden comparar dos o mas proyectos. 

e) Si existen cambios en los flujos de efectivo, se tendrén 
diferentes tasas internas de rendimiento, las cu~les satisf~ 
cen a la ecuación. 

d) Supone que la reinversi6n de flujos, siempre va a descon
tarse a la misma tasa, lo cual es un hecho que carece de va
lidei1 puesto que siempre hay cambios que afectan a una si-
tuaci6n en común. 

c) FUENTES DE FI:-IA)ICIAMJENTO. 

El financiamiento es un recurso al cual recurren las -
empresas y se le puede definir como la fuente o esfuerzo de 
pToporcionar )' obtener los recuTsos necesarios para que una 
oTganitaci6n o empresa cumpla con sus objetivos o necesida-
des, Los recursos provienen de terceras personas o· d·e ·1nstl
tu~iones de crédito autorizadas, las cuales proporcionan fi
nanciamiento a corto o largo plazo, obteniendo 6stos en con
diciones favorables de la empresa. 

En el mercado de capitales existe una gran variedad de 
financiamientos que van de acuerdo a las necesidades y caras 
ter1sticas de la pequeña, mediana y gran empresa 1 

Cuando una empresa requiera de recursos adtconales para 

54 



poder cubrir sus necesidades de operación, deberá planear y 

pro~ramar el finnnciamiento en base a : 

1) Los importes que muestre su Estado de Flujo de Efectivo -
Proyectado a una fecha determinada, determinando as1 los 
importes y fechas en que puedan comprometerse a efectuar los 
pagos de los créditos obtenidos. 

2) De este mismo Estado de Flujo de Efectivo, se deriva por 
16gica si los financianientos requeridos serAn a corto o lar 
go plazo, as1 como el calendario de disposición en caso nec~ 
sario, 

3) Partiendo de los elementos ya plasmados en los presupues
tos análiticos, se podrA saber tanto en forma global como es 
pec1fica el destino o utilización que se darA a los créditos, 

4) No se deben utilizar financiamientos a corto plazo para -
solventar adquisiciones de Activos Fijos, cuya rentabilidad 
tendrá consecuencias a largo plazo. Y no es conveniente la 
utilización de créditos puente para este tipo de financia-
miento, sOlo cuando se tenga la certeza de conseguir el eré· 
dito a largo plazo, el cual es el requerido, 

S) Procurar no tener excesos de efectivo provinientes de un 
financiamiento, pues aunque se pueda invertir temporalmente 
el interés que reditua es menor al que se paga por el crédito 
mismo. 
6) Considerar que en la mayoria de los cred•tos a corto plazo 
los intereses se pagan en forma anticipa~a, y como consecuen~ 
cia se reduce el monto neto obtenido, 
7) Las lineas de financiamiento en la actualidad son diversas 
y muchas de ellas son obtenidas a trav@s dr Fideicomisos·, los 
cuales estnn constituidos por el Banco de !léxico; este tipo , 
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de financiamiento resulta m5s econ6mico, en cuanto a los in
tereses que se devengan, aunque se requiere de mecanismos e~ 

pcciales para su otorgamiento y control, 

Los financiamientos son utili:ados con diversos fines -
como podr~ ser en el crecimiento o consolidaci6n de la orga
nizaci6n, ast como la diversificación de productos o la ter
minaci6n del proyecto de inversi6n. La funci6n financiera e~ 
ta directamente relacionada con las decisiones que afectan a 

la inversi6n, as! como la estructura y volOmen del financia
miento. 

Las fuentes de financiamiento se han clasificado en in
ternas y externas y dependiendo del perfodo de vencimiento a 
corto y largo plazo, 

En el grupo de las fuentes internas, encontramos consi
derados a los recursos que son propiedad de la empresa y con 
los que cuenta en un momento dado, siendo su pcrfodo de ven
cimiento a largo pla;oas1 encontramos que existe la: 
p Reinversión de utilidades, cualquier remanente dcspu~s de 
pagar dividendos, se convierten en "utilidades retenidas", -
las cuales representan para la empresa fondos reinveTtidos, 
ya que no existe disminuci6n en el activo de caja por rcali· 
zar el pago de dividendos a los duefios o accionistas. 

Este tipo de utilidades pueden ser consideradas como 
acciones comunes, completamente suscritas ya que representan 
nuevo Capital Contable, el cual estará determlnado por los • 
directivos del Consejo de Administraci6n·, lo mismo que indi· 
carán el monto y pago de dividendos, de 6sta forma se des·· 
cuentan las utilidades a una tasa m4s baja, 
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El efectivo de esta tasa de descuento representa el va
lor de las acciones de la empresa dentro del mercado. 

Debemos tener en cuenta que las utilidades retenidas -
son el resultado de un ejercicio fiscal y con los cuales 
cuenta la empresa despu~s de haber satisfecho sus obligacio
nes con los acreedores, el gobieTno y los accionistas prefeª 
rentes. 

Normalmente las utilidades se retienen con el fín de · 
que la empresa mantenga su nivel de crecimiento o expansión, 
sin que para esto tenga que recuTrir a financiamientos exte~ 
nos , los cuales traerfan consigo intereses y obligaciones -
contra!das con terceros, siendo su costo en ocaciones muy ~

alto, mientra~ que con las utilidades retenidas el costo es 
nulo en éste aspecto, además de que se tiene la certeza de 
que el dinero se cncontTará en la empresa en el momento en -
que m~s se necesite. 

21 Depreciaci6n y Amortización, ~stos conceptos constituyen 
una fuente principal de financiamiento. La empresa define en 
sus Estados Financieros la pérdida del valor de los activos
fi)os y por lo tanto el monto de éstos se va n el Estado de· 
Resultados, siende ésta una de las principales fuentes por -
las cuales no se da salida al dinero. 

El concepto tradicional de la depreciacidn es manejado· 
como la ba)a.del valor que sufre un bien por el uso, trans-· 
curso del tiempo u obsolecencia, teniendo como finalidad el
presentar el valor del activo lo mis aproximadamente posible 
a la realidad, 
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Los activos fijos se adquieren por el beneficio que se 
obtendT~ en su utilizaci6n y no poT la facilidad de conveT-
tirsc en dinero en un momento dado, 

La amortización desde el punto de vista contable, es la 
extinciOn gTadual del valoT del intangible o coTgo difeTido, 
en el transcurso del tiempo, sin embargo puede considerarse, 
como una fuente de recurso al igual que en ln depreciación, 

Al TeolizaT los asientos contables cuantificando la de
pTeciacien y amortizaci6n, se deteTminar! una baja en los -
utilidades, lo cual representa un beneficio para la empresa 
ya que lo baja se vero repTesentada tambien en el pago de -
impuestos y utilidades a los trabajadoTes. 

3) Emisi6n y suscripcien de acciones, son emitidos por una -
empresa y tiene como finalidad el incrementar los activos de 
la organizaci6n o que debido al cambio en su estructura fi-
nanciera requiera de este recurso. Esto se debe a que la -
empresa ha contraido deudas a largo plazo, pero el vencimic~ 
to en ese momento se ha llegado, teniendo que cubrir las de~ 
das ya contraidas ccn anterioridad. 

La emisi8n conserva un adecuado balance entre.las fuen
tes de recurses, como son la liquidez, la solvencia o capac! 
dad de pago, la Tentabilidad productiva, asf cOHlo la capaci
dad generador• de utilidades y los factores que le afectan, 

Al realizar una emisi6n se necesitan estudiaT varios ª! 
pectos como son los legales, jurldicos, econ6micos asf como 
el deTecho que tienen los accionistas a votar en la mesa di
rectiva y a los dividendos a los que se hacen acreedores. 
Además de estudiar la• autorizaciones gu~ernamentales que se 
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se requieran para efectuar la emisión, as! como el tipo y -

selección µe colocaci6n de las acciones entre el público, .. 
considerando el precio, la 6pocn de colocación, la defini-
ciOn y promociOn de las acciones, 

En la emisi6n de acciones comunes, los accionistas ti~ 
nen los mismos derechos y obligacione5, repartiendose las -
utilidades o pérdidas de los ejercicios, 

La emisión de acciones preferentes, es cunndo el accio
nista se hace acreedor a recibir un derecho en dividendo ac~ 
mulativo, convertible o no en acciones ordinarias y ~sto de
pende de la pol1tica que se dicte en la emisi6n. 

En ésta emisión los accionistas tienen derechos privil~ 
giados, obteniendo un rendimiento constante y garantizado, .. 
la desventaja a la que se presenta es que no tiene va: ni .... 
voto en las decisiones de la empresa emisora, 

En las acciones preferentes el dividendo es garantizado 
y sobresaliente, por lo que su precio de colocaci6n es atra~ 
tivo para el pGb1ico inversionista, 

Otra fuente de financiamiento a largo plazo, sin costo 
alguno para la empresa, es el proporcionado por los pasivos 
diferidos, dentro de este grupo encontramos a 1os impuestes 
(pueden ser utilizados antes de ser pagados al gobierno}~ el 
aguinaldo, los fondos para jubilaciones, etc,, los cuales 
son utilizados por la organtzaci6n, ya que no representan 

salida de efectivo. 

Dentro del segundo grupo se encuentran los f lnanciamic~ 

tes externos, los que sufren dos modalidades y que son 1o' ~ 

59 



financiamientos con garantía y sin garantía siendo su perio
do de vencimiento a corto y largo plazo. 

El financiamiento externo. a corto plazo sin garntia, -
consiste en obtener fondos sin comprometer activos fijos es
pecíficos por la empresa, entre los que encontramos a : 

- El crédito de proveedores, este financiamiento es a corto 
plazo y sin garantia, ya que no existe costo alguno para la 
empresa, es fácil de obtener y operar, tiene carácter de -
ser rcvolvente, de tal forma que cuando se paga una factura 
nos vuelven a dar crédito para la siguiente, además de que -
se pueden obtener descuentos por el pronto pago de la deuda. 
- Cr~dito comercial, se da entre empresas y tiene como fina
lidad el abastecimiento de materiales, para que una empresa 
continGe con sus operaciones normales. 

El movimiento de estas cuentas aparece en el balance -· 
como cuentas por pagar y pasivos acumulados, forman parte de 
las fuentes espontáneas de fondos a corto pla:o, mismas que 
provienen de las operaciones normales de la organizaci6n 1 

Las cuentas por pagnr representan un financiamiento pr~ 
viniente de las compras, los cuales sirven par.a. pr.o.dt:cir ni, 
veles m!s altos de producción y como consecuencia de este f~ 
nómeno se pr.esenta el aumento a los pasivos acumulados, debi 
do 3 que se requiere el aumento a salarios e ~mpuestos sobr~ 
utilidades. 

Este tipo de financiamiento surge de las trJnsacciones 
normales de la empresa, a medida que aumentan las yen tas, -
crece de igual forma la oferta de financiamientos provinien-
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tes de las cuentas por pagar. 

Al crédito comercial se le ha considerado, como lama
yor categoria del crédito individual a corto plazo sin ga-
rant1a, ya que se considera que la empres• tiene una soli-
dez y reputaci6n muy alta, por lo cual se hace acreedor al 
crédito, Este tipo de financiamiento debe aprovecharse al -
mAximo ya que no se pagan intereses y representan una fuen
te libre de recursos. 

El banco comercial es un intermediario financiero muy -
importante, especia1mente al recoger fondos o deposites a -
la vista (como son 1as cuentas corrientes), 1os cuales se-
rAn colocados entre 1os prestatarios o se colocarAn por me
dio de los mercados financieros. 

El cr!dito de los bancos comercia1es, es una fuente de 
financiamiento, la cua1 ocupa una posicien central dentro -
del mercado de dinero, Y• que proporciona a la empresa el -
crédito requerido, permitiendole cubrir sus necesidades en 
forma más rdpida de lo que suceder1a si se recurriese a las 
utilidades retenidas o al crédito comercia1 entre empresas. 

El financiamiento bancario sin garantia, se da sobre -
documentos, 11neas de crédito y arreglo de crédito rotato-
rio; el crédito que se da es a corto plazo y autoliquidable, 
normalmente se otorga entre empresas que tienen que cubrir 
necesidades estacionales, ya que tienen que aumentar sus in
ventarios en una determinada temporada y por ello es que re
curren a este financiamiento. 

La 11nea de crédito, es un conyenio celebrado entre el 
banco comercial y una empresa; por el termino de un afio y -
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en el cual se establece el fondo del pr6stamo que es a corto 
plazo y sin garantfa 1 asi como el inter~s que causa esta li
nea de cr~dito, El interés esta compuesto por la tasa prima 
más "X" porcentaje, de tal !arma que si cambia la tasa el -
interés variará como consecuencia de este fen6meno y reper
cutirá en el monto total a par.ar en el banco, 

Los prOstamos sin gnrantfa y a corto plazo que propor.
cionan los bancos son: 

1) Pr~stamos Quirografarios, son pagares suscritos por el -
deudor con un aval de la Instituci6n Financiera, quien a la 
vez los coloca entre diversas empresas o al pGblico en gene
ral, cobrando una comisi6n por el aval correspondiente y el 
manejo o colocaci6n de los par.ares, a los que normalmente se 
les denomina "Tftulos Quirográfarios". 

El plazo que se da es no mayor a 180 d!as, renovables -
una sola vez, ademis de que constituyen un cr!dito especial 
ya.que tienen un máximo de 360 dfas para ser liquidado, el -
interes que se pacta es normalmente alto. 

Estos titulos operan al descuento, o sea que se emiten 
por un valor fijo, normalmente de S 10,000,00 (diez mil pe-
sos 00/JOO M.N,), o sus multiplos; quien los adquiere paga 
un importe menor por ellos, segQn sea la tasa de descuento • 
autorizada. 

2) Pr@stamos directos, son l!neas de cr!dito que otorgan 
bancos e instituciones financieras y pueden ser con o sin 
garantfa; a diferencia de los prestamos quirogr~farios estos 
siempre son de carácter revolvcntc, El cliente puede utili·
:ar un porcentaje del cr@dito autorizado y paulatinamente se 
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va abriendo un margen de este credito, 

Para proporcionar un crédito, se toman COMO base los . 

Estados Financieros de la empresa y otros antecedentes: su 

plazo de liquidaci6n es hnsta de 180 dias, siendo operables 
con vencimientos no mayores a 90 dfas, El respaldo documen· 

tal es el "pagaré"' los intereses se descuentan del monto a 

total suscrito. 

3) Papel comercial; es un instrumento de financiamiento e 

inversi6n a corto plazo, son emitidos en forma de pagares • 

por importes mfnimos de S 10,000,00 ( diez mil pesos 00/100 
~J.N',) y sus multiplos, los montos de emisi<5n son determina
dos por la Comisión Nacional de Valores. 

El plazo de amortizaci6n puede ser a 15, 30, 45, 60, • 
75, 6 91 dfas a partir de la fecha de emisión, Su rendimie!!_ 
to está dado por la diferencia entre su valor de compra con 
una tasa de descuento denominado, ''bajo la par'' y el de ve!l_ 

ta o amorti2aci6n, 

Cuando una empresa requiere del cr@dito~ emite letras 
de cambio por el monto total del mismo y acude a una fnst! 

tucidn Bancaria o Casa de Bolsa, para que coloquen estos • 
documentos entre el pablico inversionistaJ generalmente es. 
ta operación se pacta con descuento de intereses en forma 
anticipada y las tasas de rendimiento son atractivas para 

el inversionista, 

El Banco o Casa de Bolsa operan Qnicamente como inter

mediarios, una vez reali:ada la operac16n termina su rcspo~ 
sabilidad sobre la misma y por su gesti6n cobra una comi··

si6n. 
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Esta misma operaci6n puede rcalizarce en forma privada 
esto es, la empresa emisora coloca entre empresas que le •. 
conozcan este papel comercial. 

4) Cr~dito en libros, ~stc tipo de financiamiento es a cor 
to plazo¡ se pacta cuando el solicitante del pr!stamo, otor 
ga en garant!a el cien por cie11to de sus cuentas por cobrar 
a la fecha del pr~stamo. 

El banco otorga el crédito en base a los Estados Fina~ 
cieros del solicitante y la relaci6n de saldos de las cuen
tas por cobrar, otorgando en este caso como m~ximo un pr~~ 
tamo equivalente al 70 \ de la cartera total. Este tipo de 
cr@dito opera en forma revolvcnteJ el banco vigilará que el 
saldo de la cartera garantice el prestamo en la proporción 
del 70\ , 

5) Descuento de documentos o contrarecibos, es una opera-
ci6n mediante la cual una instituci6n de cr~dito, anticipa 
al tenedor de un tftulo de crédito su importe, descontando 
a estos los intereses, los cuales son calculados sobre el 
valor nominal del documento, entre la fecha de término e • 
inicio, hasta 180 dtas de haber sido real~zada la·operaci6n, 

El Banco acostumbra a descontar una pequeña cantidad -
por comisión, conociendo el interl!s como " descuento banca
rio'', aparte de los intereses que ya ha descontado, El solL 
citantc del credito, entrega !1sicamente a la Institución 
Financiera. los documentos por cobrar a cargo de sus clien· 
tes; el banco por su parte otorgar~ un cr~dito que oscila 
entre el 65 y 75 \ del valor nominal de la cartera', o del • 
tetal que marque el Importe de los contrarccibos~ 
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El banco realiza el cobro de los documentos a su vencl 
miento, devolviendo en este caso al deudor el 30 \ restante 
de los documentos; en el supuesto caso de que el banco no 
lograra el cobro de los documentos, cargar4 el total del d~ 
cumento a la cartera del deudor, 

6) Factoring o factorizaci6n, impone la venta con descuento 
de cuentas por cobrar a un factor o Instituci6n Financiera. 

El "factoring'' es una Insti tuci~n Financiera, que ª ... 

compra las cuentas por cobrar a las empresas solicitantes 
del cr~dito, aceptando la Instituci6n el riesgo del cr~dito, 
de tal forma que si una cuenta fuera incobrable absorvcra la 
p!rdida. 

El arreglo de factorizaci6n establece las condiciones • 
exactas, los cargos y procedimientos para la factorizaci6n -
que ser4 la base de continuidad, vendiendo de esta forma ·· 
todas las cuentas por cobrar a su factor. 

Dentro del acuerdo se delimitan los procedimientos de • 
selecci6n, notificaci6n, falta de recurso'. reservas del fac
tor, fechas de pago, adelantos excedentes asf como el costo 
al cual se incurrio por la factorizaci6n, 

Los pagos de las cuentas se harán directamente al fac
tor, por lo tanto el cliente girará el cheque a favor y di· 
recci6n del factor, 

Por la operaci(!n de :factorizacidn; el banco cobrarll " 
una comisi6n elevada e intereses anticipados, dependiendo de 
la fecha de vencimiento de los documentos comprados, 

El anticipo de clientes constituye otra fuente de fina~ 

65 



ciamiento, ya que éstos pueden pagnr antes de recibir el t~ 
tal o parte de la mcrce.nc!n, Cuando la venta del articulo 
es sobre pedido y éste resulta ser grande y costoso, el - -
cliente debe hacer un adelanto para la fabricaci6n de su -
articulo. 

En ocasiones los accionistas suelen realitar préstanos 
privados y esto es con la finalidad de sacar adelante a la 
empresa en un momento de crisi5, ademfis de que se pueden -
suspender temporalmente el pago por ccmisiones sobre ventas, 

El financiamiento a certo y largo plazo con garant1a: 
es aquel que se encuentra respaldado por un bien, éste tipo 
de cr~dito es solicitado por empresas pequeftas o en creci-
miento, las cuales no cuentan todavfa con una madure? fina~ 
ciera, por ello es que el riesgo tanto operativo como finarr 
ciero dependerd de la enpres~. 

El préstamo con garantta 1 es cuando el prestamista exi 
ge un Activo tangible 1 como lo son las cucnta5 por cobrar o 
los inventarios, como garant1a los cuales rcspaldar!n al 
cr@dito por el monto total financiado, Ademds de que el 
préstamo se encuentra avalado por medio de un contrato o 
convenio; ejemplo de lo anterior es: 

al Los pr6stamos prendarios, este cr@dito es concedido de 
mediano a largo ?lazo, de tal forma que el solicitante dá 
en garant1a real a la instituci6n de crédito llamada en es
te caso "Almacenes Generales de Dcp6sito 1

', las mercancias -

o inventarios que respaldaran a la gnrant!a en forma colnt~ 
ra1, o la instituci6n puede permitir al deudor que conserve 
el inventario o mercanc1n bajo la ~ir.ilancia y responsabili 
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dad directa del almacén, 

Una ve: recibida la mercanci~ en depósito, se expide -
de un certificado por la misma, lo cual viene a ser un tit~ 

lo de crédito negociable y su poseedor puede solicitar un -
crédito sobre este valor. 

La pignoración sobre inventarios, es utilizado cuando 
una empresa tiene excedentes en inventarios en buen estado 
o por razones de mercado, requiere importar en ese momento 
fuertes cantidades de la materia o producto. 

El crédito concedido sobre los inventarios es a un va
lor aproximado del 70\ de los insumos; los inventarios se -
almacenan en bodegas o almacenes nacionales de dep6sito, e~ 
mo es la Instituci6n Gubernamental de Almacenamiento y Cus
todia, o se pueden habilitar otras bodegas e inclusive se -
pueden utilizar las de la misma empresa. 

Cada vez que se efectOe un pago sobre este cr6dito la 
instituci6n acreedora, proporcionará un certificado de lib~ 

raci6n, indicando tipo y cantidad de mercancia que queda li 
berada, y con lo cual el deudor puede disponer cxclusivamc~ 
te de esas mercancias. 

b) El financiamiento de cuentas por cobrar se dá por me
dio de la cesión de ~stas, siendo el prestamista el que as~ 
ma el riesgo o venta de las cuentas mediante un tercero o -

comisionista, 

El prestamista puede investigar la confiabilidad del -
cr!dito mediante la pignoraci~n de las cuentas; lo cual es 
el medio para garantizar el prestamo a corto plazo. 



En primer lugar el prestamista seleccionarn las cuen
tas por medio de la cvaluaci6n y el volumen en el caso de 
que existan varias cuentas, además de que éstas se ajusta
r4n en vase a las devoluciones y descuentos ya previstos, 
ésto sucederá después de reducir el porcentaje fijo, el - • 
cual representa el costo previsto para la liquidaci6n de -
las cuentas. 

Entre mayor sea la c§Iidad y confianza que se tenga -
sobre las cuentas el préstamo oscilar! entre el 50 y 90\ -

del monto total. El cliente en ~ste caso seguirá haciendo 
sus pagos a la empresa en donde adquiere sus productos, é~ 

to se hace con el f!n de que no pierda la confianza en la 
organizaci6n. 

c) Otro tipo de financiamiento es el de Habilitaci6n )' -
Avfo, tiene como destino fundamental apoyar la producci6n 
de artfculos y en consecuencia el pago de salarios o mate· 
rias primas. 

El cr@dito es otorgado por medio de una linea de eré~ 

dita abierta, el vencimiento por ley es de un máximo de dos 
afias, Cada operaci6n dentro de la mismn linea tendrá venc! 
mientas de acuerdo al tiempo de fabricaci6n, que normalmen
te no excederS de 180 dfas, 

d) La emisi6n de obligaciones, es nna fuente de financia
miento, utilizada por la empresa y consiste en emitir titu~ 

los de cr@dito llamados "obligaciones", colocados entre el 

pGblico inversionista a trav6s de una Casa de Bolsa o Inst~ 
tuci6n de Cr~dito, la cual respaldará la obligaci6n, 

"Las Obligaciones" deben contener las tasas de intcrl!s, 
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la forma de pago que se otorgará al poseedor, y en que for
mn se amortitarán las cuentas, es decir, si serfi por sorteo 
o por el namero que tenga la serie, ast como tambien deber5 
contener la fecha de los mi•mos. 

Para respaldar esta em!sien, la empresa deberfi dar en 
garantta una propiedad con valor suficiente que proteja al 
inver•ionista; dentro de la emisien que debe vigilar que -
la garantfa sea controlada de forma movible, de tal forma 
que sea otorgada en funci6n a los saldos ins6lutos a los -
créditos, 

Para que una empresa pueda colocar las obligaciones r~ 
quiere ser cotizada en Bolsa y que la operaci6n sea notifi
cada a la Comisi6n Nacional de Valores. La emisi6n puede -
ser garantizada por el gravamen de la propiedad adquirida 
o por una segunda hipoteca sobre la propiedad existente. 

e) El cr~dito "Refaccionario" es una operaci6n activa de 
cr!dito, en virtud del cual un banco o persona (acreditante) 
se obliga a poner una suma de dinero a disposici6n de otra 
(acreditado), para que le utilice en forma, t6rminos y con-
diciones convenidos, quedando obligado el acreditado a inve!. 
tir el importe del cr~dito en la adquisici6n de activos fi-
jo• necesarios para el fomento de la empresa, 

De igual forma queda obligado a restituir las Sll11!as que 
di•ponga el acreditante, as1 como gastos, intereses y comi-
•iones que se estipulen en un plazo no mayor a diez aftas; l• 
garant!a en esta operaci6n, la constituyen los propios bie-· 
nes adqtttridos con el crédito, 
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f) 11 Cr~dito Hipotecario", este tipo de pr6stamo es otorg!!. 
do por Instituciones de Crédito, con la garantia de un bien 
inmueble; el valor máximo del crédito será del 70\ del va-
lar del avalóo (el que deberá ser prácticado por per!to va
luador, con cédula de registro, otorgada por la Comisi6n N~ 
cional de Valores]. 

Este crédito reviste dos modalidades que son el crédito 
hipotecario simple y el hipotecario industrial, 

g) " El Crédito Hipotecario Simple ", permite el financio
miento a largo plazo con destino multiple y tiene como su •. 
nombre lo indica, garantia de los inmuebles como son los te· 
rrenos y edificios, su plazo de vencimiento puede ser hasta 
de diez afias y los per!odos de amortizaci6n variables. 

Otro tipo de cr6dito es el uHipotecario Industrial 11 y · 

6ste esta destinado al apoyo de la industria, de tal forma -
que le proporciona los medios para seguir con lns actívida-
des normales de la empresa. 

Estas son algunas de las fuentes de financiamiento que 
existen y a las cuales recurren las organizaciones en un mo· 
mento dado. Las empresas serán las que decidan, eual será la 
fuente a las que recurrirAn segón sean sus necesidades y po
sibilidades de endeudamiento; y todo esto dependerá de ln e~ 
pacidad de pago que proporcione la empresa. 
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ALTERNATIVAS DE INVERSION. 

Con el fin de hacer mfis objetivo el presente trabajo, 
se presenta a continuación un ejemplo a manera de caso prá~ 
tico, en el cual se determinan las siguientes alternativas 
de inversión. 

1) Tomando como base los objetivos generales de la organiz~ 
ci6n. 

En este punto es importante considerar los objetivos y 
necesidades de la empresa y de acuerdo al nivel de reali:a
ci6n de dichos planes y programas, se dará ejecuci6n a los 
mismos. 

2) Partiendo de los servicios y necesidades que demanda el 
pOblico hacia la empresa. 

Dentro de este aspecto es importante observar el tipo -
de requerimiento que solicita el pGblico, si es hacia los -
servicios que esta organizaci6n presta o en base a los pro·· 
duetos que elabora. El departamento que nos ayudará a clas! 
ficar el tipo de demanda, serfi el de Mercadotecnia con ayuda 
o ascsorfa del departamento de Ventas, los cuales estan di·
rectamente relacionadas con el pOblico, 

3) En base a la capacidad instalada y de acuerdo al progra
ma de inversión, la forma )'medio para generar los recursos 
correspondientes. 

Debe analizarce ante cualquier situaci6n de inversi6n · 
la capacidad de producci6n y venta que tienen las empresas -
en un momento dado, para que de esta forma s~ pueda realizar 
el estudio correspondiente generando los recursos financieros 
productivos y de servicio que correspondan. 
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ANALISIS DE INVERSION. 

Ante cualquier situación debemos observar lo siguiente: 
A) Sf la inversi6n se reali:a en valores de renta fija, el 
dinero perderá su valor adquisitivo a travEs del tiempo. Es
te fen6meno se debe a que existe en el sistema económico un 
constante cambio y por lo tanto los elementos que lo campo-
nen sufren ciertas variaciones que dan como resultado, - - -

cambios en los sistemas monetarios, productivos y de servi-
cio, y como consecuencia de estos fenómenos el dinero va pe! 
diendo su valor adquisitivo. 

B) Ahora bien, si la inversión se realiza en valores de re~ 
ta variable, como serían los Certificados de Tesorería, las 
aceptaciones bancarias y el papel comercial entre otros; el 
rendimiento ser§ mayor al primer punto, pero el riesgo que 
se corre serS en la misma proporción nl rendimiento y de -
igual forma que en la inversión, en valores de renta fija, 
el dinero perderá su valor adquisitivo con el transcurso del 

tiempo, 

C) Sin embargo, cuando la inversión es rc~lizada en medios 

de producci6n, con el fin de cubrir las necesidades de la -
poblacien, el rendimiento será bajo o lento en un momento -
determinado, pero con el transcurso del tiempo se recupera
r! el monto total de la inversi6n. 

En primer lugar al realizarce una inversi6n de este ti 

po, debe medirse el grueso del público que demanda los ser
vicios y observar bajo este anAlisis si la empresa crecerá 

m4s fácil y rapidamente, observando tambien en qHe tiempo ' 
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se recuperará la inversi6n y cual será el rendimiento obte· 
nido. 

D) Por Oltimo, considerando que una organizaci6n se encue~ 
tra en constante movimiento y cambio, al realizarce una in
versi6n de cualquier tipo, debe medirse la capacidad insta· 
lada, productiva y financiera para volver a generar los re· 
cursos necesarios, 

Ahora bien, se ha realizado un estudio en los diferen· 
tes tipos de inversiones y se ha llegado a la conclusi6n -
que la inversi6n que más conviene a la empresa, de acuerdo 
al resultado obtenido por el departamento de mercadotecnia, 
es el de adquirir maquinaria para la producci6n debido a -
que se determino o pron6stico un aumento en ventas del 60\ 
sobre las ventas actuales. Por lo tanto este aspecto viene 
a satisfacer uno de los objetivos de la organizaci6n, el -
cual es avarcar mayor mercado. 

De acuerdo a este estudio, es necesario realizar un ·· 
análisis en inversiones de Activo Fijo, debido a la capaci· 
dad de producci6n se encuentra tabajando a un 90 \, 

Debido a que la organizaci6n ha programado una expan-
si6n a corto plazo, ha vendido acondicionando el lugar en -
don~e se instalará la rnáquinaria, lo cual no representará -
ningan gasto en lo que se refiere a la instalaci6n o acondl 
cionamiento del equipo. 
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Elementos a considerar en el análisis de inversiones. 

1.· Serán proyectos mutuamente excluyentes, 
a) Comprar maquinaria nueva. 
b) Acondicionar el equipo ya existente. 
c) Rentar maquinaria nueva. 

2.- La maquinaria deberá cubrir las necesidades inmediatas 
que requiere el departamento de ventas y contar con un mar· 
gen mayor de producciOn para satisfacer futuras demandas, 

3... Observar la capacidad de producción y ventas, generan· 
do así los recursos financieros que correspondan. 

4,- Estudiar la forma de financiar a la empresa, de la fo~ 
ma que mAs convenga a ~sta. 

An~lisis de variables. 

A) Costo de adquisici6n de cada uno de los proyectos. 

B) Capacidad de producci6n de cada prorccto. 

C} Considerar la vida util de la maquinaria en ambos casos, 

D) Estudiar la forma de pago para cada proyecto. 
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COMPA!':IA "PLASTHIEX" S.A. 
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 19X4. 

( MI l.ES DE PESOS ) 

ACTIVO CIRCULANTE 
Bancos 
Inversiones Negociables 
Cuentas por Cobrar 
Deudores Diversos 
Inventarios 
TOTAL DE ACTIVO CIRCULANTE 
ACTIVO FIJO 
Terreno y Edificio [Neto) 
Maquinaria y Equipo (Neto) 
TOTAL DE ACTIVO FIJO 
ACTIVO INTANGIBLE 
Patentes y Marcas 
TOTAL DE ACTIVO 

PASIVOS A CORTO PLAZO 
Proveedores 
Acreedores 
Documentos por Pagar 
TOTAL PASIVO A CORTO PLAZO 
PASIVO A LARGO PLAZO 
Documentos por Pagar 
TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO 
CAPITAL CONTABLE 
Capital Social 
Utilidades Retenidas 
Resultado del Ejercicio 
TOTAL DE CAPITAL CONTABLE 

SUMA PASIVO K~S CAPITAL 

3'788.9 
10'200.0 
3'800.0 
2'900.0 
8' 100.0 

28'788.9 

10'000.0 
40°300.0 

50'300.0 

1'000.0 

.• §º:im.~ 

4'500.0 
3'500.0 
8'000.0 

16'000.0 

15'000.0 

15°000.0 

33'000.0 
10•000.0 
ó'088.9 

49'088.9 
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COMPA!lIA "PLASMEX" S. A. 
ESTADO DE RESULTADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 19X4. 

( MILES DE PESOS ] 

Ventas 
Menos: Reb, dev, y bonif/vta. $ 1 '150.0 
Ventas Netas 
Costo de Ventas 

UTILIDAD BRUTA 

Gastos de Operaci6n 
Gastos de AdministTaci6n 
Depreciaci6n 
Amorti7.aci6n 
Total de Gastos de Opcraci6n 

UTILIDAD DE OPERACION 

Intereses 

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 

I.S,R Y P.T,U 

UTILIDAD NETA 

3'700.0 
2'150.0 
5•000.0 

5 º·o 

83'385.0 

82'235,o· 
59'037.0 

23'197.8 

10'900.0 

12'297.8 

120. o 
12' 177. 8 

6'088.9 
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Para el desarrollo del presente trabajo, s6lo se toma
rán en cuenta las razones más usuales de liquidez, estnbili 
dad y rendimiento que afectan a una organizaci6n y esto se
rá realizado con el fin de observar el comportamiento fina~ 
ciero de la empresa. 

Este tipo de análisis mostrará el grado de solvcncio -
y estabilidad que tiene la organizaci6n y nos servirá para 
poder obtener el financiamiento más adecuado en el momento 
en que se llegue a requerir. 

RAZONES DE LIQUIDEZ. 

Estas razones nos indicarán el grado de solvencia que 
guardan los activos circulantes, en relaci6n con los pasivos 
circulantes, puesto que se determinara la capacidad de pago 
que tiene una empresa en un momento dado; debido a que sus ~ 

deudas son a corto plazo. 

l) SOLVENCIA • Activo Circulante 
Pasivo Circulante 

28'788.9 
16'000.0 

Este resultado nos indica que se tiene la capacidad su
ficiente para liquidar los pasivos a corto plazo y se tiene 
un excedente de$ 0,799 por cada peso de pasivo que se deba. 

21 CAPITAL NETO DE TRABAJO ( CNT ) 

CNT • ActiYo Circulante Pasivo Circulante 

CNT • 28'788.9 

Este an41isis indica el excedente de Activo Circulante 
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que existe en rclaci6n al Pasivo Circulante y que se ha ob
tenido de prestamos, ya sean de Capital Contable o de Pasi
vos a Largo Plazo. En este caso en particular, la capacidad 
de pago que tiene la empresa para liquidar sus deudas inme
diatas es suficiente. 

3) PRUEBA DEL ACIDO Activo Circulante · Inventarios 
Pasivo Circulante 

Prueba del Acido = 28'788.9 . 8'100.0 
16'000.0 

Cabe hacer menci6n, que en esta relaciOn se tienen que 
deducir los inventarios, debido a que solo se utilizarán -
aquellos activos de más fácil liquidez y realizaci6n, mos-
trando as! la habilidad que se tiene para pagar d inmediato 
a los pasivos circulantes. 

Por lo tanto, esta prueba indica el grado de solvencia 
inmediata que tiene la empresa, en el momento en que los -
acreedores exigiera su liqui6aci0n total. 

RAZONES DE ESTABILIDAD 

Este estudio muestra la estructura financiera de la or
ganizaciOn, debido a que las relaciones que se dan de esta-
bi1id•d, son con el fin de observar en que situación se cn-
cuentra conformado nuestro Capital Contable, determinando de 
esta fon11a el respaldo que existe entre el Activo Total y el 
grado en que se encuentra comprometido con c1 Pasivo Total. 
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1) ESTABILIDAD Pasivo Total 
Capital Contable 

·31 '000.0 
49'088.9 

Esta relaci6n muestra el grado en que se encuentra 
comprometido nuestro Capital Contable, en relaciOn con el · 
Pasivo rotal y en este caso el fndice es del 63.1 \. Esta 
relaci6n es dada con el fin de estudiar la posibilidad de · 
adquirir nuevos pasivos, observando la estructura financie· 
ra de una empresa en particular. 

2) ESTABILIDAD • Activo Total 
Capitel Contable 

80'088.9 
49'088.9 

Este resultado indice le proporciOn en que el Capital 
Contable se wncuentra respaldando el Activo Total y en este 
caso la empresa se encuentra financiada por terceras perso· 
nas, ya que por cada peso de Capital invertido existe S 1.63 
de Activo Total, de tal forme que se encuentra manejando ··· 
S 0,63 pesos de Pasivo. 

31 ESTABILIDAD • 

Estabilidad • 

Pasivos a· Largo Plazo 
Capital Contable 

1s•ooo.o 
49'088.9 

El Indice muestra en que porcentaje se esta manejando 
al Capital Contable a Largo Plazo, por lo tanto esta rela··· 
ci6n nos indica que por cada unidad de capital se esta mane· 
Jando S 0.305 pesos a Largo plazo. 

ESTA 
SALIR 

TESIS 
DE LA 

7~ 

NO DEBE 
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RAZONES DE RENDIMIENTO, 

Este tipo de razones muestra la utilidad o rendimiento 
que tienen los accionistas por su inversión en un período -· 
dado. 

1) RENDIMIENTO DE CAPITAL CONTABLE ( R,C.C) 

R,C,C. = Utilidad Neta 
Capital Contable 

6'088,9 
49'088.9 

Esta relaci6n nos muestra el porcentaje de rendimiento 
que estan obteniendo los accionistas por su inversi6n. De ·· 
tal forma que por cada unidad de peso invertido, se obtiene 
un rendimiento de S 0.124 pesos, en este caso se pude decir 
que el resultado es bajo en relaci6n al Capital invertido. 

2) MARGEN DE UTILIDAD M. U 

M.U = Utilidad Neta 
Ventas Netas 

6'088,9 
82'235.u 

El resultado nos indica el grado de utilidad lograda en 
un ejercicio, de manera que en este caso el rendimiento es -

de S 0.074 pesos por unidad vendida, y esto se debe a que -
se tienen que descontar los gastos y costos por las unidades 
vendidas, por lo tanto el margen obtenido de utilidad es ha• 
jo en ~elaci6n al monto vendido. 

3) ESTUDIO DE VENTAS ( E.V ) 
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E.V Ventas Netas 
Capital Contable 

82'235.0 

~9'088.9 

La ra:6n indica la forma en que se esta manejando el -
Capital, observandosc la eficiencia que se obtiene en rela
ción a ventas, y en este punto se obtiene un rendimiento -
mayor en cuanto al capital invertido. 

Como podra observarse en las ra:ones de liquidez, el -
resultado obtenido muestra la solvencia de la empresa, para 
cubrir sus deudas de inmediata reali:aci6n, ademds de que -
cuenta con un margen de seguridad para hacer frente a futu
ros endeudamientos. 

Ahora bien, las razones de estabilidad muestran como -
se encuentra comprometido nuestro Capital Contable, de tal 
forma que €ste cubre las deudas que eston formadas por el · 
pasivo a largo plazo o el pasivo total, r de igual forma -
que en la anterior razón existe un amrgen de seguridad. 

La relaci6n que hay del activo totol a capital canta-
ble, es de que el activo supera al capital en un 63\ y ésto 
puede deberse a que existen demasiados activos fijos o cir· 
culantes. Por lo tanto los pasivos estan respaldado a los 
activos totales. 

En las razones de rendimiento se mide la utilidad o ·· 
p~rdida que obtienen los inversionistas en una organización 
por lo tanto, los resultados determinan el rendimiento de · 
un determinado ejercicio. 

El rendimiento obtenido del ejercicio anterior, se en· 
cuentra afectado por ciertos factores que intervienen en la 
empresa, por lo tanto el resultado es bajo en relaci6n a ln 

inversi6n. 

81 



PLA)ITEAJ.IIENTO DEL PROBLEMA. 

La maquinaria se encuentra trabajando al 90 \ de su ca
pacidad, lo cual representa una producción anual de 33,35~ -

unidades, de tal forma que se requieren 22,236 unidades adi
cionales, representando el 60 \ faltante. Para poder cubrir 
esta necesidad de pToducci6n, la empresa tiene que adquirir 
equipo o mejorar el ya existente, 

Por lo tanto tenemos que: 

Concepto 

Costo de Adquisici6n 
Capacidad de Produce. 
Vida util 
Forma de pago 

Interes ler. año 

Intcres Zdo. año 
Inter6s 3cr. año 

11 A" 

20'500 
70,000 uds 
1 o años 
3 afies más 
intereses. 

72 \ 

96 \ 

120 \ 

PROYECTO 

u B 11 " e u 

19'800 18'252 
50,000 uds 70,000 uds 

7 años 1 o años 

2 años m§.s renta --
intereses. mensual. 

72 \ 1 '521,0 

96 \ 1 '977. 3 

120 \ 2'433.6 
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CONSIDERACIONES. 

1) En el Proyecto 11 C11 la maquinaria es rentada, sin opci6n 
a compra. 

2) La empresa se dedica a la venta de zapatos de pHstico. 
3) Tanto el costo como el precio de venta son promedios. 
4) La polltica de ventas es 80\ contado y 20\ a 20 dlas. 
5) Para el afto de l9XS, no se pagarán las utilidades. 
6) El equipo ex is tente no será vendido. 
7) En los flujes de efectivo, para los proyectos "B" y "C" 

el pago de utilidades ser! en dos partes, siendo el pri
mero de ellos en marzo y el segundo en junio de cada afto, 

8) El costo de Capital "K" , o tasa de descuento se conside· 
ra constante. 

COSTO DIRECTO POR UNIDAD. 

Materia Prima 
Mano de Obra 
Gastos directos de producci6n 
Gastos directos de distribuci6n 
Gastos directos de venta 

Costo Directo por Unidad 

Costo Indirecto por Unidad 

735.00 
857.50 
245.00 

294.00 
318.50 

2450.00 

367.50 
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PRESUPUESTO DE VENTAS EN UNIDADES ( AOO 19X5 ) 

ENE. FEB. MZO. ABR. mY. JU)I. JUL. AGTO. SEP. OCT. NOV. DIC. TOJ'AL 

Proyecto "A y C 11 4,000 3,900 4 ,290 4 ,800 4 ,910 5,300 5,200 4,910 5,200 4 ,500 4 ,300 5,000 5~ ,590 

Proy~cto 11 B 11 3,900 3, 700 3,850 4 ,240 3,250 
4 ·ººº 4 '120 3,980 4,200 4 ,920 5,290 4, 550 50,000 

PRESUPUESTO DE CCJ.tPRA DE MATERIA PRIMA. ( MILES DE PESOS ) 

Proycc. DIC. ENE. FEB. MZO. ABR. MAY. JUN. JUL. AGTO. SEP. OCT. NOV. TOJ'AL 
ºA y C'' 2940.0 2866. 5 3153.1 3528 .o 3608. 9 3895. 5 3822. o 3079. 6 3822.0 3307. 5 3160,5 3675.0 40858.6 

11 B 11 2866, 5 2719. 5 2829. 8 3116.4 2388, 7 2940,0 3028. 2 2925.3 3087. o 3616.2 3888, 2 3344. 2 36950.0 

PIUlSlJPUESl'O DE GASTOS DIREcro; DE Pl!OOOCCICN, DISIRIBUCICN Y VENI'A ( MILES DE PESOS ) 

Proyec, ENE. FEB. MZO. ABR. MAY. JUN. JUL. AGTO. SEP. ocr. NOV. DIC. TOTAL 

"A y C" 3430,0 3344.3 3678. 7 4116.0 4210.3 4544,8 4459.0 3592. 9 4459 .o 3858. 8 3687. 2 4287. 5 47668.5 

"B" 3344. 2 3172. 7 3301.4 3635. 8 2786.9 3430.0 3532. 9 3412.9 3601. 5 4218.9 4536. 2 3901. 6 42875.0 

PRESUPUESTO DE G-\STOS FIJOS ( MILES DE PESOS ) 

-;J Proyec, ENE. FEB. M20. ABR. ~~\\'. JU)I, JUL. AGTO. SEP. OCT. NOV. DIC. TOTAL 
l.> 
~ 

"A;- C" 2825.0 2825.0 2825 .o 2825. o 2825.0 2825.0 2825.0 2825 .o 2825.0 2825.D 2825 .o 2825,0 33900.0 
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PUF.SUPUESTO !IE fOBRANZA POH l'cNTAS. rROHClO ",\" y "C" 
( ~111.ES n1: PESOS J 

Clt.'Cil'TO E','E. ll:B. M:O. ,\BR. !>'-\'r'. JUN. JUL. AGIO. SrJ'. OCT. !\(1.', me. E.\'E. TtJT,\L, 

80". llNJ'AfJJ 1·1720.0 IHS2.0 157117.2 17bM.n IBOñR.R 19504.0 1!1136.0 15419.Z 19136.0 lt.560.0 1532.1.0 111400,0 204571.2 

:.o~ 1\ zo fl{ao; 3(180,0 3588,0 394ú,R •U lb.O 4517.2 ·lfl76.fl .17R.1,0 3854.8 4'R·l ,ll 11.tn.o 395tJ.ll 4600.0 5114!.S 

TO TA l. 14i20.0 IROJZ.O lll73S.Z ZH1I0,8 .;z4x4.S 2.tn~1. 2 2·!012.íl .'.OW3.Z 2Z91JO.!i 213.1.1.tl l!l!lh,f,O 1!351 .. 0 J600.0 255714.0 

J \' A 2208.f) 270.1.R 2911(1.3 3241.b 3372.7 ~ltll~. 2 3blll.11 Jo.·rn.s 3.148,b ;\Zfll.f! .!!19~. h :BS3.•I (l!)!l,(J 38357, 1 

l'R!'.SUi'IH::.ro nt (QflJl,\\':,, POR Vf;l-;T1\S. PRO'iEClO "R'' 
r .'ti /,ES [JI: f>1;sos ) 

LUJCT:r1TI f].l;, Jl:R, MZO. ,\llR. HW. ./!N. JUi.. AGIO, SEP. Ct.T, "N. /ITC. f:..\1:. llTf,\L 

HO\ 01·.,·r.\JrJ 14352.fl L\Ctlfl.11 14H18.0 15Ct03.2 11%11.0 t47!rt,o 151111,fi 14M6,4 15456.G ISI05.C. 1~1,l(,7. ~ IM4·1,0 1840(10.0 

20\ 1\ w uro .. 3~88.0 Jlfl.1.0 3542,0 .~91)0, 8 Z990.0 :mso.o 3790,.1 3661,(J JHf1..I .O ..1526.-' 4B(Jfi,R 4JR6,ll ..l!•OOil.O 

TO T 1\ L 14352.0 17!o.l.O 17572.U 1!11..15,2 158(10,/l 17710.U 188..11,h 18436.H 19117.6 11969.7 23993.5 21f!ln.a -llSh.IJ .?30000.0 

J \' .\ 2151.~ 258('-f> 2635.R 2871.9 n;9,1 ~t1Sh.!i 28Zti,2 l765.5 2867 ,6 32'15.·I 3599, I .u.11.11· h27.9 3..l!iíl(l,11 



JlR[StJPUESTO Il[ PAGO llE ,\\ . .\TER TA PRIMA. rnon:c10 "A" y "C" 
( .·.nu~ DE rr:sas 1 

•. i'\'CJ.Pro me. l:.\'E, A:B. ?.CO. ABR. \l\Y. .llN. ,1\ll. • ,\f:fO. SH. ocr. ~ llfl'.. J1lf.\l. 

;O', (l\\"f\il) :!058.0 2006.S 120i . .! 2Jóg,fi 252(1, 2 272fi.9 2ú75,J .?155 .... 21175.J 2315.3 !.! 1 .!,-1 .25'."2.S .!l\htll • .Z 
:).(.: ,\ 30 Dbs !-iSZ,il f\59. ~· 9.tS.9 11158.J lOS.!. i 11flS,7 11.tc1.t1 ~12.'.\. !1 11.tú,{l !1;1.!,: ~11R, 2. 110.!,5 12.!5'.".l• 

t.V,,\ :SOP..:' 1:n.3 olúll, 1 51.!.3 537.';' $71.l 576,6 .:9;,,.¡ :.;¡~.9 Sl.!.3 JSll, .;.:~. t lt•S.J hl.!~.~· 

·¡ '; ( 1 l. .!3hfl.7 33.!1.~ 35.;7 • .z 39.!7.fl 1122,3 .1:81.0 .tJ.!O.:' ,\i97 ,!-\ .11:;9,.! 39S1.Z ;iht\5,3 w.1;1 .. " 12(17,9 lt·~l~';'. ".' 

l'ltESUl'lll:s·¡ O lJ[ P.\Cíl lié ~~.\HltlA PRIMA. PROYl:r:TO "fi" 
( Mi LES llf. PESOS 1 

l~;-;,, ;:!'10 IJ!C. F:.1'. i-rn. ?>CO. ,\Bit \l\\', .JLN. Jt)( •• ,\Gro. srr. {).".'f. \"(]\'. 111r. Tnr.'I. 
~:\ nr:íAlf1 .!llf1h.f1 1903.fi 1!.1.'10.8 .!181.5 lh7.!.l .::ns~.n :1Hl.8 .!11.ti.7 !H•tl,•) 2531.:\ 272\,;' ,!,'.;JI.U .!57!5.fl 
.:11; " 30 !lfn_., Sb0,0 RIS,8 818.!l 93.l, ~l "'.'lfl.h SAZ.O 908,S K77.h !12!•,1 lCISl.9 lll1ll,.\ 11103.3 110.:'!i.n 

(.\' ... \ 3111.0 .t\.t •. li .11~.s .t:.J.(l 3:11.0 .\1(.,,: .\S0.3 J.13.1 ·155,8 SIS.ti 571,ll 52<1.l \51l.S 5512.S 

' 11'! ,\ L .?30:",S 3178. l 32\fl,! .\.$115.n ::~1,s. 1 :•1•m .. i:. _;.is2.1 339~1.b 3 \ ~\.\ . :. 3!111,,n l_'\ii,t· -'1133. ~. 11:;:..s .12.:t..:,5 

11i\j .. -;!1í'l:I::::8 ;'r \ .. ,,,.n !IY: ílRR1\ ( :i-111.i;s [lJ: PESC'lS 1 

H\0'1!:t.1"0 L-.a:., fLR. !>CO. ARíl. H\Y. . nN. .ll!l. • ,\r.fO, ~r. rcr. ~r. llll'. mJ',\1. 

",\'' y "C'' 3.1.:rn.o 33.$4.3 367~. 7 .tnr..n J21H .. ~ ·1'>.n •. i:. J.l.t;!l,0 35~1.:. '1 1.1:,~1.n .\~.liR, R .\hll7 .3 .IWi.5 47!1hl'.~ 

"í\'' 33.14,:S 317l,7 33lll.·I 3635.,1:, 2'.'HI•. ~I ;i:.11.n 3532,9 3111.,'\ .\hlll .s .12HVt .t53t-.! 3~m1 ·'' .1J1Ps.n 
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PH.ESllPlltSTO lfü l'AGO 111! GASTOS. PROYECTO "A" { 1111.ES DE rtsos 
Ul'\CJ:P'IO E.'\li, fl:l\, >CO. ,\HR. 'lW. JIN. .nn .. Ar.TO. StP. ccr. ""' 1nc. nrr.\I . 

r.m;. 1t;,\lf.m. 463.25 4<13.2S .J(1'.\.Z5 4113.ZS ·Hú.25 .U13.2S -H13.2S ·1b3.25 .tb3.25 411'.\,25 .tti3.25 .tlt3 • .!S SSS!l.IMI 

f~!U5 1"4i \'l..""ll'A. b83.00 683.00 (183.110 683.011 l.i83.0ll 683,00 í>83,UO 683.00 61!3,00 683,00 683,011 (183,0fl Hl!ll..llO 

ro TA 1. 1146,ZS 1146.25 114b.25 1U6.Z5 114ti.2S 1146.25 1146.25 11.16.25 1146.25 11-lü,!.S IUb.25 1Uf>.2S· 13755.0tl 

PRESUPUESTO DE PACO DE GASTOS. PROYECTO "B" ( Ml LES 111'. PESOS 

ccrarro """· (U!. MZ.O. ,\BR. />\\Y. .n.t<. JUL. Ar.TO. SEP. ocr. rm. me. 1Uf,\I. 

:71T6. m AIKli. 416.66 416.bb 416.bb .tlb.fib ·116.66 416.66 41b.67 416,(17 .tl6,67 UC.,b7 Hti.b7 ·116.h7 ·l!\!l!l.!ll\ 

Gll'fl. !JE Vl'NfA. f158.00 bSS,00 bSB.00 b58.00 hSl!.00 b58,00 658,00 6SK,00 hSS,00 h58.00 h58,(ltl bSS,llll 7tt~M1,Ull 

l'OTAL 1074.b(J 1074.6b 10i4.bb 1074,()6 1074,66 107·\.flb 1074.67 107-1.67 107.l,bi 1074.67 I07J.b7 11l7"t.b7 1z::~1S.~!~ 

PRESUPUESTO nn PAGO OR GASTOS. PROYECTO "C" ( MILUS DE PESOS 

Ul\ClJ'TO l~>E. n:n. ~t:o. AnR, mv. Jl~. JUL. AGIO. SLP. ocr. m·. llJL 1m-.\I, 

mm. nu Mi.ni. 333,n 333,33 );3.33 333.:U ~:n.~3 333.33 333.33 333.33 333. 33 333.33 lll.33 ))3.3) 3!.J~l!I. !10 

1;1ns. llU VL"'"lf1\. (134.00 t134,0ll 63-1.00 63-1.00 (J:\4,00 {134.00 {134,00 634.00 !13.t,OO fl~.0(1 ti3·1.0ll tiM.CIO it>lll\.llll 

r O TA l. %7.33 967.3~ %7.n %7.3l %7.33 967.33 967 .33 967.33 %7 .33 W'.1 .. U 9(17.33 %7,33 11<107.Uh 



11Hl:SllPUESTO 111: pAf;O llE M,\QUlN,\QT,\. PROYECTO ""'' ( ~11 u:s llE PESOS J 

1no:rro e.~. ms. MW. """· mY. ,JlN. • RJL. AGIO • SEP. OCT. )O,', nrr.. TOT1\L, 

RNfil un.u. :?0500.0 174.25.0 lb!J12.5 lMOO.O 1SH87.S 15375.0 14862,0 IU50.0 13837.5 13325.0 12812.5 12300.0 

15~ l'AfD INJt:JAL 3075.0 

(.\-1) H--S.l\Llllr\JL1i 512.5 512.5 512.5 512.5 512.5 512,5 512.S · SIZ.S SIZ.S 512.5 5125.0 

b~INTlJlliS S/~\110 lo.tS.S 1014.8 984.0 953.3 922.S 891.7 8hl.U s:m.2 7!19.5 7h8.7 !J071.2 

IJr.l'.tm: H.~'U\L 1558.0 1527.3 14%.S 1465,R 1435.0 140.S.2 1373.S 1342.7 1312.0 1281.Z 1-1190.1 

PRESUPUESTO llE PAGO OE MAQUINARIA. PROYECTO "B" 
( Mii.ES DE PESOS ) 

CXKEl'JI) 04!. ms. J.CO. ABR, K-\Y. JU<. Jtn.. ACTO. Sil'. rcr. '°"· me. lUíAI.. 

)(NllJ TOf.IL 19800.0 15840.0 151W.O 14400.0 lll1RO.O 12960.0 12240.0 11SZO.fl 10800.ll 10080.0 9.\hfl,0 Bb-10,0 

20\ P1\00 JNICJ,U. 3%0.0 • o. 
(llJ m<.9.1\LJll'Jr5 no.o no.o no.o 720.0 720.0 720.0 no.o 7W,0 720.0 720.0 7200,0 

b~ l~n:RJ~'l 5/5,\JlO 950 • .S 907.2 8b4,0 8W,B 777.6 73.S,4 C.91.2 ti.is.o t10.i.s Shl.'1 751•0.0 

ll>l'OIITT: m.\lSl.1\L 1670 ... 1627,l 1584.11 1540,8 1.i97,6 1454,4 Hll..? 13hR,O L\24,8 ll81.6 l47í10,0 

PRESUPUESTO DE PAGO DE MAQUINARIA, PROYECTO "C" 
( MI LES DE PESOS ) 

=:1~u c-.1:. ns. !-CD. ABR. M-W. JUN. JUL. ·=· S[r. OCT. )O,', lllC. TOT,\l.. 

IU..'\1'A ~nz."i.c:,¡L\1. 1521.0 1521.íl 1521.0 1521,0 1521.0 1521.0 1521.0 IS21,0 1521.0 1521.0 15.!1.0 1521.0 1S25!,0 

~ 
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PRESUPUESTO DE \'f:NTAS EN UNIDAUf:S. ( ASO 19X6 ) 

ro;cryro ENE. A:B. M:O. AJIR. M-1\'. JIN. Jlfl.. ,\GTO. SEP. ocr. ""''· me. lUl.\I.. 

PRO'IT:.CTO ",\" \' "C' s,120 .t,800 4,500 5,000 s,soo ti,:oo 6,000 S,.!SO S,400 5,800 S,MO 5,S.;(l t•S,tll\O 

PRm"ECTO "B" 3,850 3,ROO 3,700 3,950 .t,OiS 4,.?00 4,300 .1, 125 4, 100 4,500 5,000 4,400 50,ULIO 

PRESUPUf;STO [l[ COMPRA Dt ~IATERIA PRJM/I.. 
( Mltr.S DE PESOS ) 

CIN:U'lO rnc. 1:.\1:. fEJ!, '-t:.O. ,\BR. ~\.\\'. J\N, Jtn .• AGTO, ser. ocr. OO.'. ml',\L. 

PRChT.ClU ",\''Y "C'' uu.a 3951.4 3704.4 ·11 lf1.0 45.!i, íi 5103.8 4939.2 H21.S .1445,3 477-'.6 4b09.9 -1799.3 535118.0 

PRCJ'ff:.C'fO "B" 3169.3 3123.:! 3045.R 3251 .6 HS..l,b 3457 • ..1 3539.R 3395.i 3375,:! 370.t,·1 4116.0 3h2.!.0 ..llh11l,O 

PIU:.stJPUf:.STO flE r .. \SfOS ll1Rl~CTUS l"U rROnJCCtCN, ntsrnrntw=trn, \~'T,\ .... ,'{\\U Uf; OBRA. 
( !>11 LE.<; OI: PESni ) 

cn10:M'Q, ~'E. FEJI. MZO. ABR. mY. .J~. Jtn .. M':'lD. SEP. rcr. NO\', ntr.. TOli\t. 
l'RO\T.CíO "A" y "C'' 9834,S 9219.8 8C...t3.f1 %0-1,0 1115h-l,-l 11~!09.0 115z.t.s 1nns.t.2 ltJ372.3 11140,7 1075(1.5 11198.2 1.'.'4S52.0 

l'RO\'tCTtl "B" 7395.0 7Z99.0 7107.n 75.57,.? 711!7.3 8067,.t 8~~!.J..I 71)2'.\,J 7K75,3 86.t:S.{1 %CU.O S.S.'il..'i !lt>ll.10.0 



PRESUrUESTO DE CORRi\.~lA POR Vf:!'CTAS. PROYECTO ":\" y "(" 
( MILES m: r1:sos ) 

wn:rro l~L Ali. ,.co. ABR. ~~\Y. .M. JUl .. ,\Glll, 51'1'. OCT. ""'· UH:. l~T;. TOí.\I,. 

801 CXNT,\00 2:!b09.9 2119b.8 1987Z.ll 22080.0 24288.ll 27379.2 2M%.O 23184,0 2384b.4 2Sb12,IS 2"719.l• z57,i5,3 .::n7orn.u 
20~ a 20 l1fo.o; 5l152.5 5299.2 4968.0 ss20.o 6072.0 6SU,8 b624.0 S79b,O 5~.1<11,b b-103 • .! bl82.4 MJ<o.3 717h0.() 

lUTAL 1!b09.9 26849.3 ZS171.2 27048.0 29808.0 33451.2 33:\40.8 29808.0 29b4Z.4 31574.4 31BZ.8 31921.i b-13'1,:\ 3S88t111,11 

1 • V, A 3391.S 4027.4 l77S.7 4057.2 4471.2 5017.7 5001.1 4471.2 444b,4 473b,Z .Jbb9.9 .SiS9. l 9b5.J S311:0.11 

PRESUPUESTO DE COBRA.~ZA POR VENTAS. PROYECTO "8" 
( MI LES DE PESOS ) 

CXHll'!'O ESE. FEB. HZO. "8R. w._. Jl.N. JUl .. .ICl'O. 51'1', OCT. ""'· DIC. ™'· lTTTAI .. 

80\ CIM'AIO 17001.6 16780.8 16339.2 17443.2 17995,2 18547 ,2 18988.8 18216.0 18105.6 19872,0 22080.0 19-130.4 22MOU.u 

20\ A 20 Dfas 4250.4 4195.Z 4084.8 4360,8 4498.8 46:16.8 4747.2 4554,0 4526.4 4%8.0 5520.0 4857.ti ssznn.o 

lUTAL 17001.b 21031,2 20534.4 21528.0 22356.0 23046.0 23625.6 ZZ96l.Z 22659.b 2.t398,4 27048,0 24950.4 4857 .b Z7h000,0 

1 • V. A 2550.2 3154.7 3080.2 3229.2 1353,4 3456.9 3543.8 3444,S 3398,9 3659,8 4057.2 3742.h 728.b 41400,0 



PRl:5UPllESTO IJJ: 1'1\(;0 nr: GASTOS. PROYECTO ",\" 
1 \\JI.ES nE PESOS 1 

C'O\ll.1J'T() ea:. FUI. HZ.O. ABR. ~\.W. .TUS, .nn .• AlilO, .SEi'. cx:r. ~1. llJ(. l\lr.\1.. 
GTfJ"", DE AIHl-0. 518.85 SIS,R:O 51!\.R~» srn.tt:. SllUIS SIR.fiS S18,fiS 518.85 SIR.SS 518.SS 51R,l\S SIS,85 h.'..'.h,.'.0 

GlUS. llt: \T.:-iTi\. ;"h$,Ofl /(,!j,(l!) 7hS.OO ihS,oo ih~>,llfl 7t>S,ílíl u.s.oo 7h5.0ll 7(15,00 ¡11r..no 7t>S,tm "1hS,Oll '.11Sll,(lll 

r:m-;. nin-:. ?il<•l,OH jlf.t,un -~lt•·l.nn 3 lt..i. ()(\ :'olh-1,1.10 :\lh-1.1111 31hl,OU ~lh-1,110 :\lh.i.on -'lf!l.11(1 .'i!f,l.!l!I l,l(d,llH _;-~)(1:-\, 11\1 

TOlA l. .llt",85 .t.t.i; .BS ·1-1-17,R:, ·1-U7.RS l.J.\7 .~s Jl-li,SS .U.i7.8S un.Ss .i.u1 . .ss ·11-li.RS -U-17./\'.> 111:',1'5 ~' ;_;-1, :11 

l'PLSlll1lffSTO Jl[ l"'t~n ll[ GA~lOS. PROYtcro "!\" 
( MI 1 ES "' l'l.SllS l 

Ct.'t<t:t.trin L\1:. H'fl. \Cn. tillH. !-\\)'. .l\N. . nn .• ,\r.m. Sl1'. rr1 . '-J"f,", lllL lnl1\\.. 

Gl!lS. llE 1\\U'.N. H•tt.hS .u .... ,,s H1h.hS lhf1, ••. ~ U1ft,hS H1h,t1:. 1f16,f1S lhh,hS lt1h,l•S -lf.11,t''• lh11,h'.· \l•t•.t'.ll SS~ 1'1 , H ll 

C;JUS. P\. VIX1"1\. 1 ~;.no 7'!.7.110 737,0íl 7.1>7'.0ll i1ti,Cl'l 737 .cm n1.nn 7:\7.0(1 B7.00 7)'!,Pll -.;~ ,11!1 ~.F,!Hl ~.'ll\,!\ll 

\:1<.l!;, 11.hlS :\1111.on 51h-\.(10 :Hl1·l.fH1 31h·\.Of! .llh·l.110 31111.tHl 3lt•·l,OO 31f•-l.OCI 31!1\,t!tl .'hd,tlll .,,,1 .. 1.on 1tlh·l.1Hl .':'!!Ml,tlll 

T 11 1 ,\{ .ni,7,,,;, .\,\(,.,,,,:; .l)hi,l•S •!Jh7.h~· l:\ti7 .h~. Uhi,l1S ·Bhi'.f>S Ht.:•.ti:; Uh7.ht.. l"\h'.",l•'i 1 ;1,~. !•'• 1::,.i,; ,h:; s.:111,¡.;n 

l'Rl.SUP\lf510 n1: p,\r.O HU GA.STOS. l'RCWl:r.TO "C" 
( ~11 U:<; HE l'f.S(lS 1 

1.:n:·,q¡r¡q L\T. f.lJI, ~o. ABR. l>t\Y. .llr•. . Tl.11.. ,\(":"[T'I, c;n•. t"W.'I • '.-(11.'. \llr. llJl'i\I.. 

r.1n~:. 1i: .. i!f.J1';, _;:'";_\, .\.~ ;.;:c. .. n :li.\.:C.:i 373.;\:c, .175.:n .YI:..33 37J .. U .'7.l,.3.\ y;;,.n ·' ~;. ',_; y;;.,.,,, ;~;. n 1 l?~l.!!h 

i;:n:. lli" \1.\1 \. 711.lll\ 711.WI 711.00 711.00 711,0f\ 711.Ull 711,110 il 1.nn 71\.llll "i\l.110 71\.11(1 711.l'll ~:.:..:.un 

nns. 111n; _;\!1°\,lo(l ;.1111.m~ :C.lhl,011 .llí..!.O!l .i 1 [, \ • f ' ~ : .)1•,t,!ln 'lh·l,110 31M.t111 .)\t.\.IHI 511•1,['!1 .'llhl.(10 .'o\til.!HI '. ~'.l(1'\,tHI 
., 

" 1 1 ::1>:.',i l.'.i:i .. U 1:!-ln.-_l, -1~·\,l.\,."U -1.'.lR.>1• l.'.Hl.:'i:'i 1~-18.D -1~ lf!. :.:. 12.1:-:_;; 1.;11>.H 1,;1H.Pll 1.:1,,,,_; ~ .. "' 1 • 

-



PRESUPUESTO DE PAr.O llE MATERJA PRIHA. PRorr:r:ro "/1,." y ''C:" 
1 HI Ll::S Jlf; Pf.SOS ) 

IUKJ:.PCO ore. e.1!, f.fB. MZO. ,\Jlll, >l\Y, J\1'. JUi •. WCQ, SíP. "'""· IO/. me. 10TAL 

70'. U)\T,\Jn 2~l5U.35 2765,95 2593.08 2881.20 3169.32 3572.69 3457,-14 3025.26 3111.70 33-'2. 19 3226,9-1 3359,48 37-155.C10 

3Ut ,\ 30 llfo::. 12M,43 1185.41 1111.32 IZ34,80 1358,28 1531.15 1481. 7f¡ 1296.54 1333.58 IH2,37 IJRZ, ~IR IH9.78 1605:!.40 

TOTAL 2950.35 4030.38 3778.49 3992,52 ·'40•t. IZ 4930.97 ·t98R,59 4507,02 4408,24 .lfliS,77 _,r,59,31 ·1742.46 1·13~.7R 53509.00 

\'. ,\ .1::2.ss h04.56 5(,(0,77 S98.!l7 M0,61 7.W.65 7-IS.~8 676.fJS 661.24 101..n MB.90 711.37 215.9;" sozr,.zn 

PRESUPUESTO DE PACO DE MATERJ,\ PRIMA. PROYECTO "C" 
( HILES OE PESOS ) 

C~h"..IPTO DIC. !OIF., ne. JoC~, ,\l!R. !o\\Y. J\l-1. .J\Jl., Af:ro. 3EP, OCT. lQ/. DIC, TOTAi.. 

101 ro;r,\00 2218.SZ 21119.12 21n.09 2276, 15 2318. 18 2-120.21 2-177.83 2377.00 236Z,SCI 2!".tl.~.08 ~<isr. zn 2535.·lh 23812.0l 

jf,; A .\O Dlns 950,80 938.45 913. 75 975.48 1006,36 1037.23 lOfiT.93 1018, 70 IOl l.S,1 1111.32 1234,l!ll lOBb,62 12347.98 

1 () T ,; l. 2rn.sz 3140.52 ~070.54 3189,90 J323.6b J-126.57 JSIS,06 3438.93 3381.ZR 360S.bZ 3991,:.z 3770,Zfl IUR6.tt2 .t!l!tíl.00 

1 \1, .\ llZ.7! 471.08 460.S!I 478,48 498.55 SI~. 99 527.26 515,84 507, 1!1 ~!O .R~ :l9i),H~ Sh.S,5~ H1:?.!'19 (•174.Dtl 



PRESUPUESTO DF. PAGO UE HAQlllNARIA, PROYECTO "1\" 
( !>!Tl.f;S UF. PESOS) 

Cll'lCEl'TO E\'E. !-El. MZO. ABR. \~\Y. Jt.N. JUL. ACTO. SEP. OCT. ~t:A'. DJC. lUrAL, 

~nrro TarAl. 12300.0 11787.S 11275,0 107f1Z,S 10250.0 9737.S 9225.0 am.s RZ00,0 7687,S 7175.0 MbZ.S (llSU,0 

C :-l J ~f'51.JALJl1\IES Sl2,S SlZ.S 512.5 512,S 512.5 512.S 512.S 512.S 512.S s1:.s s1:.s 51.:!.S bl50.0 

a1 J'íllnl:.5 S/S..\LOO 98'1,0 9"3.0 902.0 861.0 820.0 779.0 738.0 697.0 656,(1 rits.n 5;.1.0 s:n.n 9102.0 

l"'"'tlf'Ti:1'f:J..'5tW, 1496,S 1455,5 1414,S 1373,S mu 1291,5 1250,S 1209,5 1168,5 1127.S 1086.5 10~5. s 15;!52.0 

PRE,UPUE~TO DE P~G~r~ii~ ~~u~~~~;A; PROYECTO "8" 

((llQf'T(l '*· FEB. M:!O. ABR. ~\-\\'. Jltl. JUL. ..\(';'JO, sr.r. ""· """ otC. TOTAi •• 

><;uro TOTAL 8640.() 7920.0 7ZOO.O 64RO.O 57h0,0 so.rn,o 4320,0 3600,0 ZRHO,O 211.0.11 l-l-111,(} ".'Zo,0 

(1~) .,.!3.1."1.J[WJt.C\ no.o 720.0 720,0 720,0 no.o 7.?0,0 720.0 720,0 1:0.0 no.o r:n.n 720,() SMO.O 

H~ 1~"11:Hf~' 5/."-'Iro 691.Z ti33.f1 576.0 SlB.4 IMl.li ·IOJ,Z 345.6 ZR8.0 2:\0,4 1n.R llS.l 57.(• ·l-19.'.!.8 

l~'l::itrr'F. ~:0-'it.LU. 1411.2 1353.6 1296.(} 1:35 . .$ 1180,S 1123.Z 1065,6 1008.0 9SO .~ 5~12. A' ~35.Z rn.fl 13U2.S 

PRF.SUPIJF.STO ílf; PAr.o DE HAQUISARJA. PROYECTO "C" 
( MTl.t5 ar rrsos ) 

<ThCEPTO ENE. FER. P.IZO. ABR. M:W. Jt!>l. JUi., ACTO. SEP. 0.:1. "1/. ore. lUTAL. 

fU·:!fJ",\~5lL\I. E177 .3 1977.J 1977 .3 1977.3 19i7.3 1971.3 1971.3 1977.3 1971 •. ' 1977.J 1977.3 1971.3 23727.6 

º' 



PRESUPUESTO DE \'ENT,\S ES UNtllAOf:S, ( A~O 19X7 ) 

CXN:EP'IO E.\'E. FEB. >tZO. ABR, flW. .Jl..N, . J\Jl.. ACTO. SEP. OCT • re.'. me. IDTAI., 

l'l'll\l'CIO "A" y "C .. 6,000 5,800 6, 100 s,soo S,900 6,300 b,500 6,700 b,050 6,400 6,ROO 6,950 75,0UO 

PJIO'll'CIO "B'' 3,ll50 3,800 3,700 J,950 4,075 4,200 4,300 4,125 4 1 100 4,500 5,000 -1,·IOO sn,ooo 

PRESUPUESTO DE COMPRA DE M..\TERtA PRIMA. 
r ~IILES OE PESOS 1 

L'CJ.'C!'MO ~~'E. FER. !-{!O, ABR. MAY. .l\N, JUL. ACTO. SEP. OCT. ~·. DtC, 1m,,1. 

11noncro "A" y "C'' 5952,0 snti.6 6051.2 5456,0 5852.8 6249.6 6448,0 6M6,4 6001,6 fl34R,R hi-15,(1 M94.~ 7.1 t~l!l,U 

rllOYl:ero "B" l819,Z 3769.6 3670,4 J!JIS,4 4042,4 4Hiti,4 42h5,C. 4092,0 4Uf1i,Z 4464,n ·l!JfltJ,O Hh4,8 4!'1h!l0.(} 

PRESUPUESTO OF. GASTOS DIRECTOS DE PRODUCCJON, lltSTRIBUCtoN, \'f:~TA Y ~1A~O OE OBRA. 
( HILES DE PF.SOS ) 

c:a-.ici:rro E'IH, l'Hl1. >!ZO, Alm. H.\Y. • nr-1. .mL • ACTO, fiEP, OCT. ~. me. lUIAI .. 

l'ltOHCfO ''A" y "C" 13886.6 1)424.7 14119,0 11730.3 1.\6511,3 WiHZ,0 15044,9 15507,8 140.\J,J l4H0,4 15739.3 IMS6.·I 173595.U 

l'IU'Tl'l:CTO "8" 8911.2 8795,S 8564,0 9142.7 ~IH2,0 97Zl,3 9952,8 9547,7 9489.!l 10.11s.1 11573.0 lUIU.2 llSH0.11 



PRESUPUESTO J1E COBRA.•ZA POR VESTAS, PROYEr.10 "A" y "C" 
( Hll.ES DE PESOS ) 

COUMO 1'.'<ll. A"JI. Ml.Q, A!IR. HAY. JtN. JUL. AG'TO, SEP. ocr. """'· ntc. E\1:. TOTAi.. 
~ti~ CU>'TA!O mz•.o 34150.4 35916.& 3zm.o !4739.Z J70~).\. 4 ~~2'!. o ~9449,6 3Sfl2Z.4 37b83, 2 ·1011'\!\,.i .1n~:n!,(1 • o . 441fl00.0 

.':U\ A 50 O!:u . o • E83Z.O SS37,ll 897!>. z 8096,0 Sb6.t.R 927l.6 9S!í8,0 98b2,4 A90S,ll 9-'.?0. !I llJOll;l.h 10!30.·1 1 lf!.\()!1.0 

TO 1' A L 35328.0 42982.4 44454,.\ 41363.2 4Z835.2 45779.2 47S4S,b 49017.b 45484.8 .lh58ñ,8 4945'.l . .! 50931.Z IOBfl •. \ ~·S~!l\10,0 

1 • \' •A 5299,2 1}447.4 bMS.2 rizo.s.~ 64.?S.3 6SM1,9 7131.8 7352.6 b8:!2.7 69RR.3 7H8.9 7639. ( IS~.t. 5 8.!SOíl.O 

PRE!UPUf:5TO JlE COBRASZ¡\ POR VENTAS. PRO'íEf.TO "B'' 
( MILrS DE PES0.5 ) 

CWCEM'O '*-· FEB. 1<20. A!IR. H.\'í. .TIN. .nn .. ,\GrQ, SEP. OCT. Ne\'. me. e.'E. TOL\I .. 

A(I\ rolflüO 22668,8 22374.4 21785.fJ nz57,b 23993.fl Z4i'Z9.6 25318,.t 24288.0 24140.8 26496,0 29·HO.O 25907.: .'!l1·UIU.O 

ZO\ A 30 D!as • o • 5667,Z j593.h $4.\t,,4 5814,.l S!i'.lA,·\ f.182.4 6329.lí 607Z.O 6035.2 6624.0 7360.0 M7h.8 7.'itiOO,O 

TO TA L 2Z668,8 28041.6 27379. z Z87Q.\,O 29808.0 J07:R.O 31500,8 301&7,6 30212.R l2SJl,Z 360M,0 :B267.2 b47ó.R J(iflOOO.tl 

1 , V. A 3400.J .SZ06.Z 4106.9 4JOS.6 4471.Z 41í09.2 4n5.1 4592.6 4SJ2.0 Jñ79,7 5409.h 4990. I 971.S sszoo.o 



PRESUPUESTO m;. l1 AGO rm GASTOS. PROYECTO "A" 
e 1'111.t:s nu rtsos ) 

llNlWTO l:.NE. Hili. MZO. ABR. ~\Y. JlN. JUL. A<:ro. Sil'. rcr. oov. DIC. lUTAL. 
GIDS, IE .\IMJl, 62&.0 bZf1,0 ll?b,0 626,0 62b.O 626.0 626,0 62b,O b26.0 h2f1,0 (126.0 b26.0 7512.0 
Gfll5. llE Yl.'lTA. 922.0 922.0 922.0 922.0 922,0 922.0 922.0 922,0 922,0 922.ll 922.0 922,0 111164,0 

GJm, FIJffi, 3813.0 3813.0 3813.0 3813.0 3813.0 3813.0 3813.0 3813,0 3R13.0 3813,0 38L\.O 3813.0 45756,0 

TOTAL 5361.0 5l6J.O 5361.D 5:161.0 5:161.0 5361.0 5361.0 5361.0 5361.0 5361,0 5361.0 53<11.0 MHZ.O 

PRESUPUESTO llE PAGO DE GASTOS. PROYUCTO "B" 
{ MI LES DE PESOS ) 

a:t<CEPTO ENE. mi. MZO. ABR. W.Y. M. JUL. ACl'O. SEi'. ccr. oov. DIC. 1Uf/\I., 
eros. !E /\IJOI, 562.3 562.3 562.3 562,3 562.3 562.3 562.3 562.3 562.3 562.3 562.3 56Z.3 h747.6 

Gtoo. !E VE>ITA. R88.0 888.0 888.0 888,0 888,0 888,0 888,0 888,0 8R8.0 888,U 888.0 888,0 10ú5h,0 

eros. PIJOS 3813.0 3813.0 3813.0 3813.0 381'.\.0 3813.0 3813.0 3813.0 3813.0 ?.813,U 3813,0 lR13.0 ·157!".C•,fl 

TOTAL 526l,3 5263.3 5263.3 5263.3 5263.3 5263.3 5263.3 5263,3 5263.3 5263.3 S2h3,3 5263.3 b3159.b 

PRESUPUESTO DE PAGO DE GASTOS, PROYECTO ''C" 
[ PAGO DE GASTOS ) 

CWCEl'TO oo;. FEB. MZO. ABR. >llY. Jlli. JUL. NJIO. snr. rcr. 00\/, DIC. 1UfM •• 

ii!US. 00 lll>tll. 450,0 450.0 450.0 450,0 450.0 450,0 450,0 450,0 450,0 450.0 450,0 450,0 s.too.o 

CIOS, 00 VINl'A. 857.0 857.0 857.0 857,0 857,0 857.0 857,0 857,0 857.0 857.0 857.0 857.0 10284.0 

eros. FIJOO 3813.0 3813.0 3813.0 3813.0 3R13,0 3s1.;.o 3813.0 3813,11 3RB,O 3813.0 3813.0 3813,0 .tS7Sh.U 
~ 
~ 

TO TA l. 5120.0 5120.0 51:!0.0 5120.0 51211.0 5120,0 .'i120,0 5120,0 51211.ll 51W,11 51'0.0 5120,0 h1441l,ll 



PRESUPUESTO DE PAGO OE MATERIA PRIMA. PROYH'"TO "A" y "r" 
( Mii.ES llE PESOS ) 

lltUPTO DIC. ENE. FEB. MZ.O, ABR. MAY. Jlli. JUL. ,\Gl'O, SEP. OCT. ~ .. 11JC. lmAI. 

70\ (Th'fA!Il 4166.4 4027.S 4235.9 3819.2 4097.0 4374. 7 4513.b 4652.S 4201.! .U4". 2 "111.9 48.Zh,0 52080,0 

30\ A 30 Dfas - o - 1785.6 172b,1 1815 • .S 1636,8 1755,8 1874.9 1934,4 1993.9 1800.S 1904.!• 2l123, 7 2llM~.3 .!23ZO.CI 

TOTAL 4166,4 5813.1 5962.0 5634.6 5733,8 6130.S 6388,S h586,9 6195,0 6244,7 6bl6,5 6849. 7 .?OtiR.3 nrno.t.• 
T. V. A 625.0 872.0 894.3 845.2 860,0 919.6 958,3 988,0 929.2 936. i 994.0 1027 .s 3111.2 11160.0 

PRESUPUf;STO UE PAGO DE MATERIA PRIMA. PROHCTO "B" 
( MI !.ES Do PESOS ) 

COOCEPTO DIC. r..r.. FEB. MZO. ABR. M>\Y. .rus. JUL. =· SEP. CCT. ~ .. lltC. TOTAL 

70\ CXNf,\Jl) 2673,4 2638.7 2569.3 2742.9 2829.7 2916.S 2985.9 ZBM,4 2847.0 3124,H 3-tn.o 3055,4 34710.0 

30\ A 30 Of3s 1145.8 1130,9 1101, 1 1175,S 1212. 7 1249,9 1279, 7 12Z7,6 12.W,2 1339.Z 1.iss.o 1309,4 148.'10,0 

TOTAL 2673,4 3784.S 3700,Z 3844,0 .1005,2 4129,Z 4BS,R 4144,1 4074,(1 "345.0 -H111.Z 4543.-1 13()1J,.$ 49600,0 

1 • V. A 401.0 567,7 555.0 57f1,6 h00,8 619,.I fJ3S.4 6ZI .ti 611.2 1151,7 7:!1.7 fJSJ,S 196.4 7HO,O 



PRF.SUPllJ·:STO llE PAGO 111: l>IAQUINARIA. PRO)'J;oo .. ,, .. 
r 1-ITl.HS lit Pl:SOS ) 

ro.oPJo f,NE. FF.B. l>CO. ARR. ~\\Y. .Jl~. JUi .. Ar:lO. SEP. rcr. ~·. OtL lurAL. 

awro mrAL 6150.0 So37.S ms.s 4012.S . .noo.u 3587.5 307S.O .!Stil,5 .!11!'1U,!I 1;.,3;-,:, w:s.u ;'il.!.!-1 

( 12) •ENSl1\I.llWJ:S 512.S 512.S 512.S 512.S 512.5 512.S 512.5 512.5 512.S 511.S 512.5 512.S ()150.(l 

1 O\ nm:RES S/S..\110 615.0 563.7 512.S .161.3 410.11 ."\58. 7 307 .s lSC1,3 zos.u IS.\,; lll.!. ::. '.il.~ 39'17,S 
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Del estudio prácticado se analizarán los resultados oh 
tenidos, en base al Flujo de Efectivo y el Estado de Result~ 
dos para cada año. Para dar una mejor interpretación a los -
resultados, se aplicarán los métodos de Valor Presente ~eto 
y Tasa Interna de Rendimiento, los cuales determinarán en un 
momento dado, si se acepta o rechaza cualquiera de los proyc~ 
tos, 

El primer anllisis a realizar serfi el de Valor Presente 
de los Flujoo de Efectivo, y su cálculo se llevará a cabo ba
)o la siguiente f6rmula. 

V.P Vn 
( 1 + K ¡n 

EN donde; 
V.P .. Valor presente de un pago futuro. 
Vn = Valor monetario de un pago futuro, que se recibirá en -

el afio n, 
K = Tasa de descuento o capitalizaci6n. 
n =Número de períodos (afios). 

El resultado obtenido mostrará el valor del ingreso fut~ 
ro en el presente, descontado a la tasa 11 K''. 

Para el desarrollo del presente trabajo, la tasa de des· 
cuento será del 80\. Por lo tanto K = 80\ 
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PROYECTO "A" 

/.ro FU.UO NETO DE FACTOR DE VALOR VALOR PRESENl'E DEL 
EFECTIVO PRESEl'<1E K• 80\ FUlJO DE EFECTIVO, 

s 29 1 606.7 .555 16'448, 17 

70'464.4 .309 21 '748.27 

3 153'266,6 .171 26'280,28 

PROYECTO "B" 

/.ro FWJO NETO DE FACTOR DE VALOR VALOR PRESENI'E DEL 
EFECTIVO. PRESENI'E K• 80\ FLWO DE EFECTIVO. 

19 1306.9 .555 10'726.06 

37 1690 .1 .309 11' 632. 75 

63'190,0 .171 10 1835.05 

PROYECTO "C" 

>.m l'LUJO NETO DE FACTOR DE VALOR VALOR PRESE.'ffil DEL 
EFECTIVO. PRESE.'ffil K• 80\ FU.UO DE EFECTIVO. 

$ 30 1772.8 ,555 17'096.00 

2 56'454, 1 .309 17'424,10 

3 107'942.6 .111 JS' 508.68 
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A.f\O PRO\'ECTO IN\IERSJO.~ VALOR PRESE.\1'E DEI. VALOR PRESE.\'11! 
INICIAL. FLWO DE EFECl'IVO. NETO, 

"A" $ 20' 500 s 21'748,27 -1'2·18. 27 
11911 19' 800 11'632.75 8'167.25 
"C" 23' 727 17'424. 11 6'303.49 

Af'ij PROYECTO INYERSICtl VALOR PRESENTE DEL VALOR PRESEl.'TE 

INICIAL. FUJJO DE EFECTIVO, NETO 

3 "N' 20• sao 26'280.28 -5' 780.28 
3 ''B" 19'800 10' 835.05 8'964.95 
3 "C" 29 1 203 18'508.68 10'694. 52 

Ahora bien, el resultado representa el valor presente -
que tendra la inversi6n al final de cada año, en base al flu
jo de efectivo descontado. Por lo tanto, la inversi6n que más 
convenga a la empresa sera la que indique, que el valor pre-
sente neto sea mayor o igual a cero, y si es al contrario se 
rechazara el proyecto. 

De tal forma, que se aceptar! el proyecto cuyo rendimic!!. 
to sea mayor a la inversi6n, aunque la recuperaci6n de la mi~ 
ma sea en el transcurso del tiempo, pero ante todo deben de -
cuidarse las necesidades de la organizaci6n. 

La relaci6n que guarda la Tasa Interna de Rendimiento -
Cf,I.RJ., hace que las entradas de efectivo a valor presente • 
sean iguales a la inversien neta relacionada con un proyecto. 
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Los flujos de efectivo muestran el valor presente que -
tiene el dinero a trav~s del tiempo, de tal forma que - - - -
$ 153'266.6 pesos del tercer allo para el proyecto "A", ten
dr4n un valor presente de S 26'280.28 habiendo una difere~ 
cia de $ 126'986.32 lo cual representa el descuento aplica
do al dinero por un pago futuro. 

De tal foT111a que el dinero recibido en el tercer afio, -
tendr4 un valor presente de$ 26 1 280.28 lo cual significa, 
que la cantidad de dinero puede ser grande en relaci6n al re
sultado actual, pero su valor tanto en el presente como en el 
futuro ser4 el mismo. 

Por lo tanto en este caso, el proyecto que m4s conviene, 
segOn los flujos de efectivo a valor presente, es el que mue~ 
tra el proyecto "A 11 , debido a que tiene un valor presente mlis 
alto, en relaci6n a los demAs proyectos. 

El valor presente neto, indica la relaci6n que guarda el 
valor presente de las entradas de efectivo, al descontar el -
costo de inversi6n inicial del proyecto. Por lo tanto la f6r
mula para su cálculo es: 

V. P, N = Inversi6n Inicial - Valor Presente de los Flujos de Efectivo. 

*' PROYECTO INVERSIOO V AUJR PRESENTE DE VALOR PRESElffE NETO 
IU!CIAL. FLWO DE EFECTIVO 

llA'' 20 1 500 16'448, 17 4' 051. 83 

"B" 19 1800 10'726,06 9'073.94 
''C'' ]8'252 17'096.00 11156.00 
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es: 
La f6rmula para cálcular la tasa interna de rendimiento 

T. !.R 
V.P.N ¡;, 

PROYECTO ASO 
TIR 

"A" • 206 

"B" -.331 

"C" ,586 

Af W 
T!R 

.913 

.161 

.371 

- 1 

Afio 

TIR 

1.184 

.300 

.393 

Dentro del proyecto 11C11
, se manejan inversiones diferen· 

tes debido a que la mdquinaria en este punto es rentada, y por 
lo tanto hay variaci6n al respecto. 

El resultado indica el rendimiento interno que tiene la · 
empresa, el cual es producido por la inversi6n, como podrfi •·· 
observarse en los primeros-años el rendimiento es bajo, indi· 
cando un ascenso en rendimiento en el tercer afio. 

El estudio de rendimiento, indica en que porcentaje son 
distribuidas las utilidades o p~rdidas que tiene un inversio-· 
nista, en un ejercicio dado. 

Esta relación es muy importante para dichos inversionis-· 
tas, puesto ~ue de aquf se tomara la pauta para seguir invir· 
tiendo o para que retiren su invcrsi6n. 

El cálculo de rendimiento sobre la inversión original, · 
esta dado b~jo la siguiente relación: 
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R • Utilidad Promedio 
Valor Original de la Inversi6n 

PROYECTO 

"A" 
''B" 
"C" 

Aro 1 

.8S 

.69 

1. 20 

AAo 2 

1.82 

1.68 

l, 78 

MO 3 

3, 76 

2.09 

2. 72 

Esta relación nos tndica el grado de potencialidad que 
tiene la organizacien para generar utilidades en un periodo o 
ejercicio dado. En este caso observamos que el rendimiento en 
el primer ario para el proyecto "C11 , es el mds al to, pero a me 
dida que pasa el tiempo, el proyecto que muestra un alto ren
dimiento es el 11A11

, esto se debe a que la inversión es fija, 
mientras que el proyecto 11 C11 muestra un ascenso a medida que 
pasa el tiempu, 

Por lo tanto en base a los resultados obtenidos, la inve~ 
siOn que más conviene, segOn el análisis aplicado es el que se 
muestra en el proyecto "A", puesto que los resultados inmedia~ 
tos, como a largo plazo son los más convenientes para la empr~ 
sa. 

Los flujos de efectivo pasados a valor presente, determi
nan el valor presente o real que tendrá el dinero, en el mome!!. 
to en que sean éstos realizados; por lo que respecta al pro·
yecto 11 c11 , la inversien es conveniente siempre y cuando la re!!_ 

ta se mantenga fija, aunque la amortizaci6n de los gastos sea 
en un periodo mayor. 
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En los Estados de Resultados de los anos analizados, el 
proyecto que mfis alto rendimiento muestra es el presentado · 
por "C", pero en realidad la renta es variable y en e] flujo 
de efectivo esto se ve reflejado, por lo tanto no se puede 
tomar como base el resultado arrojado hajo este método. 

En las tablas de resumen presentadas con anterioridad, 
se podr! observar que la invcrsi6n m5s conveniente es la que 
se presenta en el proyecto 11A", ya que tiene los mayores in
dices, con respecto a las otras dos alternativas. 

Ahora bien, el proyecto 11 8 11 
, no cubre las necesidades 

del area de ventas, debido a que su capacidad de producción 
es baja, por lo tanto este proyecto ser& desechado o no con
siderado, 
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CONCLUSIONES. 

Los programas de inversi6n deben de incluir en su análl 
sis, todos aquellos factores que afectan directa o indirect!!_ 
mente a la inversi6n, para que de esta forma pueda realizar
ce la mejor elecci6n, en base a los resultados obtenidos. 

Al realizarce una inversi6n en Activo Fijo y se tiene 
como finalidad el aumentar la producci6n de bienes y servi--
cios, se obtondr4 un rendimiento mayor a los proporcionados -
por otros instrumentos de crédito, ya que la utilidad obteni
da podrá ser menor en los primeros afios, pero aumentará en el 
transcurso del tiempo, 

Es conveniente tener varias alternativas de inversi6n, 
esto es con la finalidad de realizar la mejor elecci6n, aun-· 
que las inversiones en activos, siempre redituarán un bene-
ficio m4s alto, que los proporcionados en las inversiones de 
renta fija o variable. 

Dentro de cualquier elecci6n de inversi6n, es importante 
observar el comportamiento que va teniendo el dinero a través 
del tiempo, debido a que se va perdiendo el poder adquisitivo 
de la moneda, el cual esta sometido a factores econ6micos que 
afectan al sistem.a en general. 

En la vida de cualquier proyecto, hay que cuidar tanto 
Ja recuperaci6n de la inversión, como la producci6n de utili
dades que puedan generarse en periodos de tiempo no muy lar-
gas, 



Al obtener la renta de un bien, debera observarse que • 
no sea superior en costo de adquisici6n a otro bien, debido 
a que en el primer año las utilidades pueden ser superiores 
a otros proyectos, pero en el segundo afio o tercer año, co· 
menzar a tener pérdidas, por este aspecto. 

Por lo tanto, debe realizarce aquella inversi6n cuya -
rentabilidad sea segura o que se tenga un margen de riesgo -
n¡enor, aunque en un momento dado la inversi6n tenga un rendi 
miento bajo, pero con el transcurso del tiempo, el rendimie~ 
to deberA superar esta baja inicial. 
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FE DE ERRA TAS 

En 13 p4gin3 16 renglón número 6 dice: 
benefico esperado como ejemplo seria un comedor, un hotel o 
debe decir: 
b~neficio esperado como ejemplo serla un comedor, un hotel o 

En 13 página 36 renglen 13 dice: 
do a que si necesita una mayor produccift de su planta, 
debe decir: 
do a que si necesita una mayor producclOn de su planta, 

En 13 p4p,ina 56 renglOn 17 dice: 
cimiento a largo plazoasi encontramos que existe la: 
debe decir: 
cimiento a largo plazot asf encontramos que existe la; 

ten~ 

te!)_ 
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