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INTRODUCCION

La necesidad imperante de invertir en la planta productiva y de servicios, para la ingjora de la
cconomfa nacional; se presenta dada la situacién actual del pafs, como prioridad para las
organlzaciones, que tengan la opormvnldad de reallzar inverslones, para la reactivacidn de la
cconomfa tan dafiada con los acontecimientos ocumidos durante ¢l presente afo.

lfs por ello que en ¢l presente estudio, se aborda como alternativa fundamental para una
organizacién dedicada 2 la consultorfa en sistenias, el desammollo de un proyecto de inversion,
mostrando las venlajas de esie para la organizacioh mediante el estudio econdmico, tanto de su
situacién actual, como de o que se espera de 1a aplicacion de este.

Dado que la evaluacion de proyectos es una maleria interdiscipliparia, donde en la
elaboracién de un estudio de este tpo intervienen disciplinas tales como estadfstica, investigacion de
mercados, investigacidn de operaciones, ingenierfa de proyecto, contabilidad en varios aspectos (el
cunl es objeto de este estudio), distribucién de planta, finanzas, ingenieria econdmica y otras; se
muestra a importancia de este tipo de estudio, para que las organizaciones lo utilicen para tomar
decisiones respaldadas en informacion o inds real posible.

Por lo anterior y tralando de dar la mayor informacidn, tedrica y practica, se¢ desarrollo en
este estudio los aspectos més importantes sobre proyectos de inversiGn en el drea financlera, lo cual
quedo plasmado en cada uno de los capflulos, como se explica brevemente a continuacién. En of
capitulo I, sc presenta en forna general ¢l papel que juega el licenciado en contadorfa en la
globalizacién econdmica, por ser esta la direccion que los pafses estdn tomando para su polftica
ccondmica. En el capitulo Il, se muestra la teorfa que se utilizo cono base para la reatizacidn
prictica del estudio, tratando de abarcar los aspectos mds importantes de los elementos que
conforinan un proyecto de inversldn cn el drea financiera. El capitulo HL presenta [a situacion actual
de 1a compafifa objeto de estudio (Consultores S.A. de C.V.), asf como un estudio de sus estados

financieros, que sirvieron de basc para la reallzacion del proyecio.



En ¢l capitulo 1V, se muestra {3 metodologfa uiitizada para ¢f estudio, y una comparacién de
este contra las unidades de inversion (UD1's); para analizar y verificar que el proyecto resulta como
mejor opcidn de fnvetsion, para Ia organizacidn, Ei capitulo V se presentan las recomendaciones y
conclusiones obtentdas al final de $a investigacion,

Todo 1a anterior, buscando que el estudio sea de utilidad, tanto para fa organizacion en su
bisqueda de opostunidades pgxru {nvertr, jogrando e} mayor rendimiento, no solo para efins, sino
tamblén para la sociedad en general. Asf coma también de apoyo acadéniico para los estudiantes de

In licenciatura en contadurfa,
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CAPITULO ]
1. EL. PAPEL DEL LICENCIADO EN CONTADURIA EN LA ADMINISTRACION
FINANCIERA.

L1, Aspectos Generales

Concepto,

L& contadurfa “'es la disciplina profesional de carcter clentffico que fundamentada en una
teorfa especiflca y a través de un proceso, obtiene y comprucba informacidn financiera sobre
transacciones celebradas por entidades econémicas™.!

Al determinarse a 1a contadurfa como disciplina profesional, es por que redne ios requisitos,
académicos, soclales, legales ¢ intelectuales que exige cualquier actvidad para considerarse
profesién,

La contadurfa, tiene un carcler clent(fico, debido a que sigue el método cientffico, ya que se
fundamenta en una teorfa clent(fica o teorfa contable; y sigue un proceso ldgico contable. Como io
muestra la figura 1.1.1.

La informacién financiera que va a oblener y comprobar la contadurfa, la va a obtener a
través de la contabilidad: que "es una técnica o arte que registra ordenada y cronol6gicamente las
operaciones financieras de una empresa”, Ia cual va a cumplir las siguientes caracterfsticas de

oportunia, veraz y completa.

' Arturo Elizondo Lopez. La Profesion Contable
1CP. Alberto Ochoa Pérez. Duarte



Objetivos,
Los objetivos de la contadurfa son:
1. Obtener informacion linanciera,
2. Comprobar 1a validez y confiabilidad de dicha informacion,
La contadurfa persigue el objetivo de obtencion y comprobaclon de Informacldn retacionada con ta

adquisicion y aplicaclon de recursos materiales (linanzas), Como lo muestra la figura 1,12,

TEORIA CONTABLE Y PROCESO CONTABLE

(FIGURA 1.L.1)

Conladuria

informacidn

sistemnatizacidn

Contabiildad Auditoria

valuaciin procesamiento

Publica



OBJETIVOS DE LA CONTADURIA

Figura 1.1.2,

CONTABILIDAD

INFORMACION FINANCIERA

.-

>

OBTENCION COMPROBACION

CONTABILIDAD

AUDITORIA




Campo Prolesional,
El profesional en contadurfa o ¢l contador pdblico, se puede desempefar en su campo

protesional, ofreciendo los siguientes servicios:

A) Servicios en Contabilidad
1. Establecimiento de sistemas de informacion financiera
2: Valuacién de transacciones financieras
3. Procesamiento de transaccjones financieras
4. Evaluaci6n de inforinacién financlera

5. Elaboracidn y discusion de informes financieros

B) Servicios de Auditoria
{. Sistematizaclén de auditorias
2, Valuacién de controt intema
3, Procesamiento de evidencias en papeies de trahajo
4. Evaluacion de evidencias

5. Elaboracion y discusion de dictdmenes e informes de auditoria
C) Servicios Financieros

Los servicios financieros los va a compartir en el campo laboral con otros profesionistas

como son Jos Heenclados en finanzas y los licenciados en administracion.
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EI fnstituto Mexicano de Contadores Pablicos, teconoce en el gjecutivo de finanzas, las
siguicntes funcianes®:
1. Estudiar el mavimiento de efectivo dentro de 1a cmyjresa.
2. Presentar el aspecto financiero de los plancs o proyectos que este considerando [a empresa,
3. Recomendar 1os limites adecuadas de pasivo,
4. Recomendar politicas tinancleras en relacidn can los accionistas.
5. Establecer y mantener relaclones con las fuentes de crédlio.
6. Invertir et 1a forma mds redituable posible los recursos excedentes.
7. Obtener 1os fondos necesarios,
8. Manejar fisicamente lus fondos.
Los servicios de contabilidad. auditorla y finanzas pueden ofrecerse simultineaeine, a
través de las sigulentes actividades:
§, Cohsuftoria
2. Docencia
3. Investigacion
‘Los serviclas que ofrece ef contador pritlico se pueden desesnpefiar:
1. Independientemente. Es cuando el contador publico eferce sus servicios profesionales al piblico e
general.
2. Dependiente. EU cantador pablico oltece sus serviclos a una entidad econdmica en particular,
Dichas entidades pueden ser pablicas o privadas,
a) Pablicas, Las yue son constituldas y dirigldas por el estado.
b) Privadas. Las qué constituyen y dirigen tos particulares.

Esto queda ifustrado en Ia figura 1.1.3,

* fustituto Mexicana de Contadares Pihlicas, campo de | Pagina 45



FORMAS DE EJERCICIO DE LA CONTADURIA PUBLICA

Figura 1.1.3,

EJERCICIO DE LA CONTADURIA

l |
[ INDEPENDIENTE |
l
DESPACHO PROFESIONAL ENTIDAD ECONOMICA
PUBLICA ] PRIVADA
Auditoria Externa Gerencia de Contabilidad
Consultoria Contahle Gerencia de Auditoria Interna
Consultorla Financiera Gerencia de Finanzas
Consultoria Fiscal Gerencia de lmpuestos
Peritajes Docencia
Investigacion




1.2, Papel del Licenciado en Contaduria en la Economfa Global.

En la actualidad, los empresatios y la alla dircccion deben medir los efeclos y las
consecuenclas de los cambios en la ccononna global, analizar las amenazas y el huevo entorno
econdmico que les ofrece; para estruclurar estrategias y ser menos vulnerables a fos sucesos que se
presentan en su dmbito de accidn y lograr asf la competitibidad que permitan incursionar en fos

mercados internacionales

Para medir dichos efectos y consecuencias, 1a entidad debe apoyarse ch un 90% en las dreas

de cantabilidad y tinanzas.

Debido a que 1a informacldin estructural en un medio inflacionario (que se vive en casi todo ¢l
mundo) es complejo el cantrolar, como diffcil comprender 1as variables que lo integran. Por lo que se
ha complicado tratar de homologar la forma de utilizar a la informacidn contable, con los principlos
de sistemas internaclonalmente aceptados; lo que trae como consecuencia la dificuliad de promocion

de inversiones extranjeras.

El comador piblico, se encuentra ante el reto de tratar de homolagar la informacion
financiera, ya que dicha informacion es de gran importancia tanto para las grandes, como para las
micro-empresas, con relacién al logro de plancaciones financieras, que permitan 1a mejor toma de

decisiones.



1.3, Retacion de la Contadur(a con fa Admtindstracion Financiera.

Los comtadores que prestan  servicios financieros considerados por la Federacion
Internacional de Contadores (Internationtal of Accountauts) 1FAC; como Contadores Admitistradores
se estdn encontrando can que existe una creciente demanda de sus habilidades de Administracion
Financiera, para aplicarse en forma de invofucramiento activo en o control de las empresas,
Signifieativaniente en este aspecto en que la profesion se enfrenta a la mayor competencia de tos que

no son contadores. Figura 1.3.1.

Figura 1.3.1.

CONTADURIA
EMPLEQ
CONTABILIDAD ADMON.
FINANCIERA
PASIVO ACTIVO
AUDITORIA ASESORIA
PRACTICA PUBLICA



Las diferencias, entre ¢l modelo de la contabilidad diseiado para servir a Tas necesidades de
reportes gerenciales individuales y el maxdelo de la administracion financiera disefado para servir a

lis necesidades del administrador financiero son (figura §.3.2.):

* La contabilidad se interesa en hechos comprobables sobre el pasado: es decir, que Ia rigueza
generada por una empresa ha sido convertida en activos tangibles.

La adwinistracidn financiera se ocupa de juicios de futuro incierto, ya que se enfoca en la creacion de
riqueza y por lo tisnro, en utilidad adn bo realizada y activos intangibles.

* A la contabllidad la rige la objelividad, (se basa en costos y sc orenta en [a conservacin de
capital). La administracidn financiera, se rige por la subjetividad (se basa en valores y se orienta en
la ganancia de un rendimiento, que garantice el empleo de capital.

* La contabilldad es esencialmente estética y se concrela a reportar en relacion a un espacio de
tiempo relativamente corto, basdndose entre capital e ingresos.

A la administraclon financiera se le consldera dindmica, poniendo mayor interés a un largo plazo,

basdndose en flujos de efectivo y el valor del dinero en tiempo; es decir, el costo de capital.

La administraclon financicra comprende dos asuntos:
1. El aspecto externo, que es 1a funcion del tesorero, que se¢ encarga de;
a) La identificacion del origen delos fondos.
b) La evaluacion de 1as probables expectativas de refribucion.
¢) El empleo de las diversas fuentes en 1a medida y proporciones que s¢ cousideren

adecuadas.



2. Edaspecto interno, que es fa funcidn del contralor, cuyas funciones son:
) La identificacion de oportunidades para extenderse en secciones particulues de
negocios.
b) La cvaluacidn de tas probables expectativas de cada seecidn,

¢) E} despliegue de fondos en apoyo a las oportunidades que se consideren valen ta pena,

Por lo anterior, se puede afirmar que of Licenciado en Contadurfa es indispensable en o} drea
de finanzas; un cjemplo se puede observar en fa figura 1.3.3. que muestra, como ¢l Licenciado en
Contadurfa, al prestar sus servicios en el campo de actuacion financiero, puede alcanzar, un nivel

mds atto en una organizacion,



NO SOLAMENTE.....SINO TAMBIEN

Figura 3.2,
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ORGANIZACION DE LA FUNCION
FINANCIERA

Figuta 1.3.3.
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CAPITULO 1L

2.MARCO TEORICO

2.1. Coneeptos Bisicos.

2.1.1. Definicidn ¢ Importancia.

Para encontrar una definicién adecuada de lo que es un proyecto de Inversion, empezarenios
dando varias definiclones de Jo que se considera que ¢s un proyecto, para despuds dar la definiclon de
proyecio de Inversidn.

Proyecto: “Plan prospectivo de una unidad de accidn capaz de mu.lcrializar algdn aspecto del
desarrolio econdmico y social™.*

Una segunda definicion de acuerdo con la Organizacién de Naciones Unidas; define al
proyecto como un conjunto de antecedentes, que permiten estimar ventajas y desventajas, gue se
derivan de asignar clertos recursos de un pafs, para fa produccion de determinados bienes o serviclos,

Desde el punto de vista econdniico, un proyecto se define cotio “la bisqueda de una solucisn

intcligente al planteamiento de un problema tendiente a resolver; entre muchas una necesidad

humtana™.

Un proyecto es un plan de accién, que requicre de medios necesarios para su tealizacion y
adecuacitn de los mismuos; para alcanzar los resultados que persigue. Dichos medios s¢ van a obtener
por mediu de uny inversids; es declr, fa obtencin de recutsos financieros Hquidos a cambio de fa

expectativa de obiener beneficios en un determinado dempo.

* fipes, Gufa para 1 presentacion de proyectos de inversion,
$G. Baca Urbina, Evaluacion de proyectos de fuversicn
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Por la antertor podemos defindr, que un Proyecto de Inversidn, s¢ entiende como uni
actividad cuyo fin es satisfiacer una necestdad de la poblacién mediante fa construccion, adquisicidn y
operacion de una unidad productora de bienes y servicios requeridos para satisfacerla.

Importancia. La impartancia de un proyecto de inversion, radica en que puede contribuir al
desarrolio ccondmivo de un pafs, lo coal significa, el lograr mejores niveles de vida para la pablacion
en su conjunto, 1o cual se manificsta mediante las siguientes caracterfsticas®

- Aumento de la produccion percéplia, medido en la economia par sectores o ramas.

- Autnento de salarios normales y reales.

- Un proceso continuo y sostenido de industrializacion,

- Diversificacion del aparato productivo.

- Alto consumo de blenes y servicios,

- Desarrolio etevado de fa ciencia y tecnotogfa.

- Exportaciones de blenes manufacturados y capitafes.

Para lo cual, se requicre de un crecimiento econdmiico, es decir, incremento de $as actividades
ecomimicas cuantificables, la que se manifiesta mediante:

1. B crecimiento de 1a Infraestructura {(construceidn de caminos, carreteras, escuelas, obras
de irrigacidn, etc.).

2. El nivel de ahomo e inversion, ya sca pablico, privada o externa,

3. Aumetto en fa prodoccitn por ramas econdmicas seleccionadas de produccldn agrfcola,
ganadera, pesquera, ninera y otras.

4. Aumento det PIB.

© Zarrilla Arena Sanitiago y Jose Sitvestre Meader Morales
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2.1.2, Tipos y Clasificacidn de tos Proyectos.

Tipos de Proyectos. Existen dos tipos diferentes de proyectos, los proyectos productivos y los
proyectos de productividad inducida, a continuacion se explican cada uno de ellos y sus diferentes
acepeiones:

I. Proyectos Productivos. Son proyectos que a raves de un proceso generan un hien,
generalmente al sector privado, se dividenen;

A) Proyectos Agropecuarios. Son todos aquelios dedicados a la produccién animal o vegetal,
éomo efemplos tenemos los de riego, reforna agraria, atencidn y crédito agricola, y ganadero.

B) Proycctos Industriales. Abarcan la Industria manufaciurcm, extractiva 'y de
transformacidn.

2, Proyectos de Productividad Inducida. Crean obra o infraestructura de desamotlo
econémico o soclal, gencralmente se mide a través de un costo-beneficto; se dividen en:

A) Infraestructura Social. Tiene como funcidn satisfacer necesldades bésicas de la poblacion,
efemplos de etio son; de salud, educacion, abastecimiento de agua, redes de alcantaritiado, vivienda,
ele.

B) [nfracstructura econdmica. Son proyecios de unidades directas o indirectamente
productivas que proporcionan a [a actividad econdmica insumos, bienes y servicios. Ejemplos de lo
anterior son la energfa eléctrica, transpotte, comunicacidn, construccion, ampliacién y mantenimicnto
de carreteras, ferrocarril, acrovfas, Ifneas y redes de transimision, ete,

C) Sepvicios. Su propdsito es prestar servicios de cardcter personal, material o téenico, ya
sea mediante el cjercicio proiesional o a través de instituciones. Efemplos de io anterior son la

investigacion tecnoldgles, servicios sociales, comercializacion de producto de otras actividades.
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TiPOS DEPROYECTOS

TIPOS DE PROYECTOS

Figura 2,1.2.1.

1. PRODUCTIVOS

2. PRODUCTIVIDAD

INDUCIDA

A} AGRICOLAS

B) INDUSTRIALES

A) INFRAESTRUCTURA SOCIAL

B) INFRAESTRUCTURA ECONOMICA

QY SERVICIOS



Clasificacion de Proyectos. Los proyectos de inversion pueden clasificarse de dos formas
distintas, por fos resultados a ohtetier y por su naluraleza. A contiduacion se explica cada una de
cllas.

1. De acuerdo a los resultados a obtener:

a) No Rentables: Son aquetlos que no Ueneh por objetivo obtener utilidades en forma divecta.

b) No Medihies: Se denominan de esta forma aquettos, cuyo objetivo es lograr una utilidad
en forma directa, siendo diffeil coantificar ta misma.

¢} De reemplazo. La finalidad, es sustituir activos debido al desgaste u obsolescencia de
cﬁos, lograndu asf mantener la eficiencla de fa planta productiva,

d) De Expansidn: Tiene como objetivo lograr una mayor capaclﬁad productiva mediante el
reemplazo del equipo por ser obsoleto o por §a modemizacion del mismo para obtener eficiencla, y de
esta manera poder hacer frente a la tendencia creciente de ventas en una empresa en proceso de
desarrollo, o blen, por que la empresa desea ganar mayor mercado,

2. Por su naturaleza, se clasifican ex:

a) Dependientes: Son aquellos que se encuentran cundicionados entre sf, es decir, si se lenen
dos proyectos, ta aprobacion de uno de ellos solo serd posible si el otro también es aceptado. Por
ejemplo se tienen dos proyectos una para la construccion de una unidad multfamiliar y se tiene otro
proyecto para la construccion de un estacionamiento para dicha unidad multifamiliar, Solo se podrd

Nevar acabo cf segundo proyecto st se acepla el primero,
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b) Independicntes. Se denomina asf, puesto que 1a aprobacion de una de clios no descarta la
posibilidad de aceptacidn posterior de cualquier otro proyecto, ya que el objetivo de cada uno de ellos
¢s distinto. Un ejemiplo de lo anterfor es cuandy existe una prapuesta del proyecto de un centro

comercial y el de 1a copstruccton de un estacionamiento; sino se acepia alguno de ellos no afecta al

que se Jleve a cabo.

¢) Mutuamente Excluyentes. San aquellos cuya finalidad o funcion a realizar dentro de 1a eipresa cs
la misma, por esta razan la aceptacion de una de ellos provoca Ya eliminacitn de los restantes.

Lo anterior se fustra en la figura 2,1.2.2,
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2.2, Estructura de 'un Proyecto de Fnversidn,
2.2.1. Elementos que Conforman un Proyecta de Inversion,

Ui proyecto tiene como finalidad, aportar elementos razor'mblcs. para la mejor toma de
decisiones en cuanto a su ejecucion o realizacion.

Los elementos, con que trubaja un proyecto, son de cardcler tecnoldgico, econdmico,
financiero, y administrativo, que tenen como caracterfstica of ser interdependientes. A continuacion
se explicara cada uno de ellos.

Aspecta Téendco,

Todo proyecto implica poner en prictica algan tipo de conoclmientotécnico.

Al analizar ¢} aspecto téchico de los proyectos, se encuentra con varias interrogantes, como

son:
(Como s¢ hacen fas cosas? w-seeeeve- « Proceso Técnico
(Con que se hacen? —eweeenee Requisitas Técnicos
(Qué resulta? eeeeeeenens Rendimientos Técnicos

Con respecto .u proceso téenico, este se relaciona con cuestiones Internas y externas del
proyecto. Internamente, ef interés por asegurar fa adecuacion mdxima del proceso a fos objelivos
proplos del proyecto; se verifica si et proceso es convenlente a la economfa, desde ef punto de vista de
los factores que emplea, de los productos y efectos que proporciona.

Un proyecto debe presentar una descripcion del proceso téenico y resol ver los problemas que

se presenten por fa utilizacidn de la tecnologfa seleccionada, mediante diagramas, gréficas, etc.
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Los requisitos técnicos, se reficren a la existencia y a la disponibilidad de todos los
clementos, que pucden ser de tpo materal (insumos ffsicos), huano (manv de obra especializada), o
Instituctonal (legistacidn especitica). Estos requisitos deben especificarse y cuantificatse en cada
proyecto,

En cuanto a fos rendimientos téenicas, es toda relacion Insumos-productos y a la medida de
Ta productividad de los factores etnpleados: es decir, que en todo proyecto deben figurar todos tos
coeficientes que pernitan evaluar las necesidades de insumos por unidad del producto, que se espera
ahtener en ¢f proyecto.

Aspecto Econdmico,

En cualquier prayecto se requiere 1a movilizacion de factores ‘de produccli6n (elementos
naturales, humanos, o creados por el hombre) combinados en una funcidn de produccidn,

Los problemas econgmicos que se plantean en el estudio de un proyecto, siempre se refiercn a
1a existencia y a las caracterfsticas de factores de produccldn, asf coma a fas allernatvas del emplea
de esos mismos factores con otros objetivos identificados. Esto se debe a que dichos factores existen
en cantidades imitadas y repartidas de forma desigual.

El aspecto econdmico de un proyecto incluye una dimension microcconGmica (anglisis
tatemo del proyecta) con {a empresa que lo realizara, operara, asi como su viablidad y rentabilidad,
ademas con una macroecondinica, que ¢s cl anilisis extemo del proyecto, frente a la economfa en que
habrd de adapiarse como una nueva unidad existente y auténomma integrada en un sistemy,

La evaluacion ccondmica del proyecto se realiza para demostrar que es rentable y que ia

productividad economica {empleo de los factares utitizados) es satistactoria.
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Aspecty Financiero,

Los recursos para sufragar los gastos en que deberd incurir la entidad responsable del
proyecto, en sus fases do preparacion, ejecucion, Tunclonamiento y los resultados financieros
constiluyen los clementos bislcos del andlisls Ginanciero del proyecto,

Un proyecto de inversion tiene un periodo de maduracion, es declr, que transcunird ciento
tiempo entre el ntomento en que empiezan las inversiones y el ntomento en que el proyecto conenza
4 rendir ingresus; ademds de un clelo definido en la producein de bienes o en la prestacion de
serviclos,

Dentro de los aspectos financieros, se mancja cieitos problentas como son, el origen de fos
recursos financieros y las condiclones en que habrd de remunerar ¢l cupitéd utflizado, 1o que tmplica
disponer de recursos imonetarios propios o de créditos,

Los problemas de financiamiento, comprenden la formacion de ahorros en el sisteina
econdmico, su captacion y canalizaclén para los proyectos; lo que leva a clasificar las fuentes de
financlamiento en externas e intemias con respecto al proyecto,

En la parte final d este capitulo se tratara mds a fondo odo lo relacionado a este aspecto, ya

que ¢s 1a parte fundamental del presente estudio.

Aspecto Administrativo.
En todu proyecto existe 1a posibilidad de elegir entre varias alternativas tle organizacion y

adnlndstracion; las cuales se van a aplicar en el perfodo de ejecucion, y durante la vida Gl del

proyecta,
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Enla etapa de ejecucion de un proyecto , se llevan a cabo, en primera instancia dos funciones
del proceso administrativo las cuales son:

a) PLANEACION. que conslste en establecer anticipadamente las polfticas, reglas, procedimientos,
pragramas, presupuestos y estrategias de un organismo social,

Cabe mencionar que la planeacidn no pretende, ni puede, ellminar todos los riesgos, solo
Influye para evitar situaciones en que se corman riesgos. Indebidos,

La planeaci6n , slrve como hase del proceso administrativo. Su antplitud estd constituida por
diversas tipos de planes, que sc clasifican segin sus caracterfsticas y apllcacién en: objetivos,
bolﬂlcas. reglas, procedimicntos, programas, presupuestos, y estrateglas.

b) ORGANIZACION.- Es el proceso de estructurar formalmente las l”unclbncs y jerarqufas dentro de
un organismo soclal, Esto se ogra a través de la.:

- Departamentalizacln, es el primer paso para disefiar la estructura de un organismo, es decir ¢l
proceso de agrupar actividades y/o personas en unidades organizadas, con basc en una efecliva
divisidn del trabajo para fines administrativos.

La departamentalizacion se puede basar en: los siguientes clementos: por productos, zonas
geogréficas y por clientes .

- Niveles Jerfrquicos y Tramos de Control. Los niveles jerdrquicos constituyen una escala de
posiciones de mando dispuestas por orden de importancla, segin sea el grado de autoridad,
responsabiiidad y/o facultades para tomar decisiones, que se estabiecen en un organismo.

Lo anterior se puede establecer mediante Organigramas, los cuales sirven para representar la
jerarqufa, sutaridad. responsabilidad, comunicacion y relaciones formales de los miembros de una

organdzacion; estos pueden ser generales, cuando abarcan la estructura principal de toda la
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organizacidn, y particulares o complementatios cuando se refiere a un drea, seccion o departaiento
esprcitico.

Las formas mds usuales de dischar organigramas son en seatido:
* Verticales (triangular o piramidal)
* Horizontal (de tzqulerda a derecha)
* Mixto (vertical y horizontal)
* Circular (cfrcutos concéntricos)

Durante 1a vida itl del proyecto se llevan a caba fas siguientes funciones:
2) INTEGRACION .- Consiste en dotar a la organizacion de los diversos recursos que requiere para
su cliciente deseinpefio. Al planear y organizar deben teerse en cuemta los recursos financieros,
ntateriales, técnicos y humanos con que podrd contarse; por conslguicnte, .la integracldn se encuentra
estrechamente relactonada can la planeactn y la organizaclén.
b) DIRECCION.- limplica conducir los esfuerzos de las personas para ejecutar los planes y fograr los
objelivos de una organizacidn. Es la parte més pricticas y real, ya que trata directantente con las
personas, y éstas son quicnes finalmente influyen en el éxito a fracaso de una organizacion.

Los elementos que se llevan a cabo para lograr la direccién son: autoridad, motivacion,
comunicachin, coordinacion y toma de decislones.
¢} CONTROL.- Funcién que va (ntimamente relacionado con la plageacion ya que sirve de
retraalimentacksn para futuros planes.

El control, consiste en estublecer sistemas para medir y corregir ias ejecuciones de los

integrantes de la organizacion, con el fin de asegurar que los objetivos fijados se vayan logranda.

30



2.2.2, Proceso de Evaluacion,

Estudio Econdmico.

£l proceso de evaluacion econdinica pretende determinar cudl es el monto de 10s recursos
econdimicos niecesarios para 1a realizacion del proyecto, cual serd el costo total de la operacitn de la
planta, asf como otra serie de Indicadores que servirdn de base para 1a evaluaclon econdmica,

En la figura 2.2.2.1,, se muestra la estructura general de este andlisis, cada una de las partes

serd explicada m4s adelante,

' G. Baca Urbina, Evaluacion de Proyectos 2a. Edicion
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ESTRUCTURA DEL ANALISIS ECONOMICO

Figura 2.2.2.1.
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Coslos Totales y Costos Financleros. Antes de abordar el tema de los costos, cs importante
mencionar que en la evaluacion de proyectas 1a forma de tratar el aspecto contable no es lan rigurosa,
ya que es una téenica de planeacion, y se esta tratando de predecir o que sucederd en ¢l futuro,

Dentro de 1o que son los costos totales se consideran ef costo de produccion, de
admingstracién, de ventas y financierus, Se hablara primero de los costos de produccion,

Lps costos de produccldn estén formados por los siguientes elementos:

1. Materias pririas. Son aquellos materiales que forman parte del producto terminado,

2. Mana de obra. Es la fucrza que se utiliza para transformar la mateda prima en producto
lémllnmlo.

3. Coslo de mamenimicnm; En este se considesan las erogaciones para el buen funcionamiento dei
equipo, que puede ser correctivo o preventivo.

4, Cargos por depreciacion o amortizacion. Son costos virtuales, ya que tienen el efecto de un costo
sinserlo, por que recuperan el valor de los bienes en el tienipo.

Los costos de administracion, son los provenlentes de la realizacion de la funcién de apoyo
(administrativa) dentro de {a empresa, aguf entran todos fos gastos de los departamenta o freas que
pudieran existir en una empresa,

El costo de ventas abarca, entre otras muchas actividades, Ja Investigacion y f desarrolio de
nucvos mercados o de nuevos productos, el estudio de la estralificacion del mercado; las cvotas y
porcentajes de participacion de la competencia en el mercado; la adeenacidn de la publicidad que
reallza 1a empresa: 1a tendencla d¢ las ventas, etc. La magnitud del costo de ventas dependerd tanto

del famaflo de la empresa, como del tipo de actividad del negocio.
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El segundo rubro a watar en este apartado, son Ios costos tinancieros, que se conocen como
los infereses gue se deben pagar en relacion con capitales obtenidos en préstamo,

Inversidn Total. La inversion total comprende la adquisician de todos los activos necesarios
para infciar fas operaciones de fa empresa. En ta evaluacion de proyectos se acostumbra presentar la
fista de tadas tos activos tangibles ¢ intangibles, anotando qué se incluye en cada uno de etlos,

Para registrar el valor en libros de los activos y fugrar un control y planeacion de los mismos,
es necesardo construir un cronograma de inversiones v un programa de instalaciones del equipo, ya
que apartir de su instalacidn es cuando empieza a capltatizarse. Este es simplemente un diagrama de
Gantt, en el que, tomando en cuenta los plazos de'enlxcga ofrecidos por fos pmvccdores, y de acuerdo
cott fos tempos que se tarde tamo ett instatar como en paner en marcha los equipos, se calcula e
tiempo apropiado para capitatizar o registrar los activos en forma contable.

Depreciaciones y Amortlzaciones, La depreciacion se reflere a la perdida de valor de los
activos tangibles, por ¢l transcurso del Uen'vpo asf como por el usa; mientras que la amonizaclon se
efecnia sobre los nctivos intangibles para recuperar su inversion. Ei objeto de estos conceptos es que
toda inversion pueda ser recuperada por ta via fiscal, La inversion y el desembalso de dineco ya se
realizo en ¢ oomento de la compra, y hacer un cargo por los conceptos de depreciacion o
amortizacidn, fmplica que et realidad ya no se esta desemholsanda cse dinero; fuego entorices, se csta
recuperando. Al ser cargado un costo sin hacer ef desembolso, se autnentan los costos totales y esto
causa, por un Jadv, un pago menor de impuestos, y por otro, es dinero en efectivo disponibie. -

Caphint de Trabujo, Este esta representado por el capital adicional con que hay que contar
para que empicee a funciobar una empresa, esto es que hay que financiar la primera produccitn antes
de que genere utilidades, En ténminos contables se expresa como fa diferencia entse nctivo cisculante

y pastvo cireulante,



Asf como es necesario invertir en activo circulante, también es posible que clerta parte de
esta cantidad pueda pedirse prestada; para tener una visiGn mas exacta de cuamto serd el valor det

préstamo a corto plazo se wiliza el valor de Ia tasa circulante que se expresa de fa siguiente forma:

TC = getivo circulante
pasivo circulante
Punto de Equilibrio, EI andlisis det punto de equilibrio es una técnlea dul para definir fas
relaciones entre fos custos (ijus, 1os costos variables y fos henefictos, E punto de equitibrio es ef nivel
de produccion co ef que son exactamente iguales los beneficios por ventas a la sumna de los costos
fijos y los varlables. ‘

La utitidad de esta herramienta radica en que puede caleular con mucha facilidad ef punto
minimo de produccidn al que debe operarse para no incurrir en perdidas, sin que eslo signifique que,
aunque haya ganancias éstas sean suficientes para ser rentable el proyecto.

En 1a figura 2.2.2.2. se muestra gréificamente el punto de equilibrio, y en forma matemdtica
s¢ expresa de 1a sigufente forma;

Los ingresos estdn calculados coma el producto del volumen vendido por sus precios,
tngresos = P + Q . Se designa por costos Njos a CF, y los costos variables se designan por CV. En ¢l

punto de equilibrio, los ingresos se igualan a los costos totales:

PxQ=CF+CV
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Pero como los costos varialiles slempre son un porcentaje constante de las vetas, entonces el
punto de equilibrio se pucde definir matemfticamente comu:
Punto de equilibrio = c0sios fijos
costos. variables tolales

volumen total de ventas

3
|
i
i
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{ngresos y Costos

PUNTO DE EQUILIBRIO

Figura 2.2.2.2.
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|

Unidades producidas y vendidas
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Estade de Resultados Proforma. La finalidad del andlisis dol estado de resultados o de
pérdidas y ganancias es calcubar 1a utifidad neta y 1os ujos netos de efectivo del proyeclo, gue son en
forma general, ¢i beneficio real de 1a operacidn de Ja planta, y que se obticne restando a lus ingresos
todos los costos en que incurra a planta y Jos impuestos que deba pagar.

Se le Hama “profarma” por qué esto significa proyectado, 1o gue cu realidad se hace con este
tipo de documento es proyectar (por lo general se hace a cinco aflos) los tesultados cenndmicos que

se calcula tendrd 1a empresa.

Enlafigura 2.2.2.3. se muestra fos conceplos que dehe Hevar un estado de resultados.

Costo de Capital, Para formarse toda una empresa debe rcall7m§e una fnversion infcial. £
capital que forma esta inversion puede provenir de varias fuentes: de personas ffsicas o
inverstonistas, personas morales o financiamientos; o una cambinacién de ambras. Como sea que haya
sido 1a aportacion del capital, esle tendrd un coslo, el cual se denomina costo de capital proplo, que
se expiress camo Tasa Minitma Aceptable de Rendimiento (TMAR).

En forma matemdtica se expresa de 1a siguiente forma:

TMAR = fndice inflacionario + premio al tiesgo

Esto siguifica que 1a TMAR que un inversionista fe pedirfa a una inversion debe caleularta

sumando dos factores: primera, debe ser tal su ganancia, que compense los efecios inflacionatios, y

en segundo 1énmino, debe ser un premio o sobretasa por arriesgar su dinero en determinada inversion.
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En lo que se reliere a personas nworales, prevén que 1a TMAR, para efectos de su planeacion
(5 aftos) sea a una tasa inflacionaria por periodo, gue por lo regular Quetia co un 60%.

Siempre que haya upa mezcla de capitales (o capital mixto) para formar una empresa, debe
calcularse ¢ TMRA de esa enipresa como ef promedio ponderado de las aportaciones porcentuales y

TMAR exigidas en forma individual.




ESTADQ DE RESULTADOS

Figura 2.2.2.3.
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Utilidad Marginal
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Balance General. Cuanda se realiza el andlisis ccondmica de un prayecto y se debe
presentar el balance general, se recomienda sojo dirigirse al balance general inicial, es decir, se puede
presentar un balance a lo larga de cada una de los aftos considerados en el estudia (cinco afios), pera
debido a que upa empresa empieza a generar ganancias, ho se sabe con toda certeza el destino de las
mismas, se puede decidir en 1a practica distribuir 1a mayoria de tas utilidades, reinvertir en el propio
negocio, invertir en otras empresas por media de acciones, o invertir en cualquier otra aternativa,
Coma al hacer 1a hoja de batunce no se puede precisar lo anterior, pues serfa tanto camo suponerla
mayorfa de los datos sin una base firnie, entonces 1a recomendacitn es solb presentar ¢l balance
general Inicial,

Evaluacién Econdmica, El estudio de la evaluacién econdmica és 1a parte final de toda la
secuencia de andllsis de factibilidad de un proyecto. Si no han existido contratiempos, se sabrd hasta
cste punto que existe un mercado potencial atractivo; se habrd detenminado un lugar dptimo para la
localizacion del proyecto y el tamafio mis adecuado para este Gltimo , de acuerdo con la restriccion
del medio; se conocerd y dontinard el proceso de produccidn, asf conto todos los costos en que se
incurrird en la etapa productiva, ademds de que se habrd calculado Ja inversion necesaria para llevar
acabo ¢l proyecto. Sin embargo, a pesar de conocer incluso las utilidades probables del proyecto
durante las primeros 5 aflos de operacidn, adn no se habrd demostrado que la inversidn propuesta
serd ccondmicamente rentable.

En este moticnto surge el problema sobré el mélodo de andlisis que se empleara para probar
la rentabitidad econdmica del prayecto. Se sahe qué el dinero disminuye su valor con el paso del
tiempo, a una tasa aproximadamente igual al nivel de inflacion vigente. Esto implica que el método de
andiisis empleado deberd tomar en cuenta este cambio de valor real de] dinero a través det tempo.

También sc analizaran como referencia los métodos que no toman en cuenta este factor,
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Los métodos que toman en cucnta ef valor del dinera @ través del tempo son:

1. Valor Presente Neto,

2. Tasa tnterna de Rendimiento.

3. Evatuacion Econduica en Caso de Reemiptazo de Bquipo y Maguinaria,

1. Valor Presente Netq. Este se deltne coma el valor monetaria que resulta de restar la sutia
de los flujos descantados a Ja inversion jnicial™ .

Sumar los flujos descontados en cf presente y restar la inversion ihictal equivale a comparar
tadas las ganancias esperadas contra todos los desembolsos necesarios para producir esas ganancias,
on términas de su valor equivalemte en este motento o temw cera. Es claro que pars aceptar un
proyecto las ganancias deberdn ser mayores que tos desetnbolsos, lo cual dard como resultado que el
VPN sea mayar gue cero, Para calcular el VPN se wtiliza el costo de capital o TMAR.

Si la tasa de descuento casto capital TMAR aplicada en el calewo del VPN fuera la tasa
Inflaclonaria promedio pronosticuda para los prdximos 5 afos , las ganancias de 12 empresa solo
servirfun para antener el vator adquisitivo real que Ja erpresa tenfa en el afio cero siempre y cuando
se reipvirtieran todas tas ganancias. Con un VPN = 0 na se aumenta el patrimonio de la empresa
duran’(c el lotizaine de plancacidn estudiado, st ¢l costo de capital aplicado para calcutarlo fuera
superior a la tasa inflacionaria pmmcqm de ese perfoda,

Por otro lado, st of resuttado es VPN > 0, stn impuostar cyanto supere a cero ese vator, esto
solo fmplica una ganancia extra después de gatar ta TMAR aplicads a Jo largo del pesiodo

considerado, Eso explica la gran importaneia que tiene seleccionar una TMAR adecuada,

*G. Baca Urhina, Evatuacion de proyectos. 2a edtcion
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El calculo del VPN ¢s el siguiente, para cinco anos:

VPN = - P+ FNEH(141)} + FNE2(141)2 + ENE3/(14i)3 + FNE4/(14)4 + FNES+vs/(1+i)5

VPN = Valor Presente Neto
P = Inversidn Inicial
i = Interds

VS = Valor de Salvamento

Camo conclusiones generales acerca del usodel VPN como mémdﬁ de andlisis s¢ puede decir
lo siguiente:

* Se Interpreta su resultado focilmente en términas monetarios.

* Supone una reinversion total de todas las ganancias anuales, lo cual no sucede en la
mayorfa de las empresas.

* Su valor depende exclusivamente de la “i" aplicada, Como esta “§”" es la TMAR, su valor
lo determina ¢l valuador.

* Los criterios de evaluacidn son: st VPN => (, acéptese la inversion; si VPN <0, rechdcese,
2, Tasa lnterna de Rendimiento. Se le llama Tasa Interna de Rendimiento por que supone que

el dincro que se gana aio con aflo se reinvierte en su lotalidad. Es decir, se trata de la tasa de

rendimicato generada en su totatidad en ef Interior de la empresa por medio de 1a refnversion,
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El criterio de aceptacion que of emplea el método de 1a TIR ey si estd es mayor que fa
TMAR, acéptece la inversion, ¢s decir, si ¢l rendimiento de la empresa es mayor que ef mfnimo fijado
como aceplable , la inversion es econdmicamente rentabie.

Antes de continuar es necesario hacer una anotacion, sobre a que se refiere el VS (Valor de
Salvamento, que también fue utilizado en el punto anterior). Este se considera como el valor en libros
o fiscal que tengan los activos al término del quinto aflo de operacion,

Un punto que se discute en 1a evaluacidn de proyectos es ta forma de trabajar con el estado
de resultados para obtener los FNE y calcular con cllos {a TIR. Existen dos fornas bisicas de
hacerlo: considerar los FNE del primer afio constantes a lo largo del hodzonte de planeacidn, y
considerar los efectos inflacivnarios sobre los FNE de cada afo.

Hay que considerar que es poco ptobable, al menos en México, que padece altas tasas de
inflacion y devaluacidn monelaria, que un costo de operacidn permanezca constante un afio, Y a
partir del segundo afio que aumenten, suponer lo coptrario seria Inadecuado.

La printera consideracion impontante para Ia evaluacion es que la inversidn que se toma en
cuenta pari calcular la TIR es s6lo la inversidn en activos tijos. La inversion en capital de trabajo no
se torma en cuenta, debido a ia propia naturaleza liguida de estos activos.

Sc analizara en primera instancia el cdiculo de 1a TIR, considerundo que los FNE det primer
afio de operacion permanecen constantes'a lo largo de los cineo afios del hotizonte de planeacion. Su

cdlculo se detalla a continuacion;
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Datos:

* fuversion inlcial es P

*Los FNE del primier afio son A
* 1 valor de salvamento ¢s VS

* Perindos considerados, n= 5§

Segun la definicion de 1a TIR, su edlculo se puede expresar de la siguiente forma:
P=APA*i*w)+ VS@F*i*n

Para caleular la TIR con FNE inflados se utiliza la TMAR, calculada como la fasa de
inflacion més el premio al riesgo.

Deherdn observarse tas siguientes restricciones sobee la aplicacion de la TIR:

a) Para evaluar no se toma en cuenta el caplial de trabajo.

b) No se considera revaluacion de activos al hacer los cargos de depreciacion y amortizacidn,

<) En ambos métodos debe mantenerse constante el nivel de produccion del primer afio.

d) Si se esta considerando el método de FNE constantes, no se¢ puede incluir financiamiento.

3, Evatuacion Econdimica en Caso de Reemplazo de Equipo y Maquinaria. En el reemplazo
de equipo, existen dos situaciones claramente definidas. que o su vez, obligan a definir un método
especffico de evaluaciones econdinicas. La primera situacion surge cuando la maquinaria a sustituir

solo ¢s parte de un proceso praductivo y to produce ingresos por si misma, es decir, cantibuye a i
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chbaracion de un producto y es muy diticil cuantiticar con precision con caanto contribuye et trahajo
de esa maquina, al costo real del producto.

Eneste caso, conw la niaquina hajo estudia na produce un ingreso directo por que junto con
otras maguinas elabora un producto, I evatuacién ccondmica mds recomendable es una camparacicén
de costos por el mdtodo de CAUE (costo anual uniforme equivalente),

St Ta maquina bajo estudio produce directamente un wticulo terminady Gue al venderse
produce ingresos, aunque Ta misma cmpresa produzea una gran variedad de artfeulos, es posible
aistar fa év:\luucmn ccondmica de st maguinaria por o método de andtisis tharemental, ¢t cual
permite inroducir al andlists wda 1a serie de datos reales que se pueden originar, conio son aumento
de procuctividad |, disminucidn de costos, depreciacion, impuestos, ete.

Se llama andlisls incremental por gue cuantifica aumentos de iﬁvcrsién a 1os cuales debe
corresponder aumentos de ingresos.

Como se pretende reemplazar dicho equipo. se produce un incremento de inversion por 13
compra del eqﬁipo nueve; a este incrementa de inversion debe corresponder un aumento proporcional
de Ingresos, de no ser asf la inversidn tendria que rechazarse.

EF método que no toma en cuenti el valor del dinero a wavés del tiempo es:

1. Razones Financteras. Existen 1éenicas que no taman en cuenta el valor del dineto a traves
del tiempa y que propiamente no estdn retacionadas en fortua directa can el anglisis de la rentabilidad
economica, sino con la evaluacin financiera de la empresa.

La plancacion financiera es una de fas claves para el éxito de una empresa, y un buen anglisis
financiero detecta la fuerza y fos puntos débiles de un negocio.

El andlists de las razones financieras es el método que no toma en cuenta el valor del dinero a
través del ticinpa. Esto es vitido, ya que fos datos yue toma para su andlisis provienen de la hoja &2

balance general.
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Existen cuatro tipos basicos de razanes financieras.
1. Razones de Liguidez. Miden la capacidad de ta empresa para cumplir con sus obligaciones

a corta plazo, entre elas estdn:
1) Tasa Circulante. Se obtiene dividiendo los activos circulantes sobre los pasivos circulantes
(corto plazo). La tasa circulante e5 1z mds empleada para wedir 1a solvencla a corto plazo, ya que

indica a que grado es posible cubrir tas deudas de corto plazo s6lo con Jos actvos que se convietten

en efectivo a corto plazo, Su formula es:
riazén circulante = activa circulante / pasivo circulante

b) Prueba del Acido, Se calcuta restando 1os inventarios a los activos circulantes y dividiendo
¢l resto por los pasivos circulantes. esto se hace asf por que Ins inventarlos son los aclivos tienos

liquidos. Su (Srmiula es:

prueba del deido = activos circulantes - inventario / pasivo cirewlante
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2. Tasa de Apalancamienta. Mide el grado en que 1a empresa se ha financiado por medio de
deuda. Estin incluidas:

a) Razdn de Deuda Total a Activo Total, También Hamada tasa de deuda, Mide el porcentaje
1otal de fondos provenientes de instituciones de crédito. La deuda incluye los pasivos circulantes. Un
valor aceptable de esta tasa es 33, )’;l que los acreedores diffcilinente prestan a una cimpresa nivy

endeudada por el riesgo que coren de no tecuperar su dinero. Su fdrmula es:
tasa de deuda = deuda total / activo total

b) Nidmero de Veces que se Gana el Interds. Se obtiene dividiendo las ganancis antes del
pago de interés ¢ impuesto. Mide el grado en que pueden disminuir las ganancias sin provocar un
problema financiero a la empresa o cubrir los gastos anuales de interés. Un valor aceptado de esta
tasa cs 8.0 veces y su formuia es:

ndmero de veces que se gana el interés = ingreso bruto / cargos de interés

3. Tasa de Actividad, Este tipo de tasas no se puede aplicar en 1a evaluacidn de un proyecio,
ya que, como su nombre lo indica, mide 1a efectividad de 1a actividad empresarial y cuando se realiza
el estudio no existe tal actividad. La primera tasa es rotacion de inventarios, y se obliene dividiendo

fas ventas sobre los inventarios, ambas expresadas en pesos. Su formula es:

rotacion de inventarios = ventas / inventarios
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a) Periodo Promedio de recoleceidn, Es la longitud promedio de tiempo que la emipresa debe

esperar después de acer una venta antes de recibir el pago en efectivo. Su foimula es:
P.P.R. = cuentas por caobrat { ventas por dia

b) Rotacidn de Activo Total. Es $a tasa gue mide la actividad final de la rotacidn de todus fos

activos de la empresa, Su formula es:

rolacion de activos tolales = ventas anuales / activos totales

4, Tasa de Rentabilidad. La rentabitidad es el resultadu neto de un gran nidmero de pollticas y
decisiones. En realidad fas tasas de este tpo revelan qué tan efectivamente se estd admintstrando la
empresa,

a) Tasa de Margen de benelicio sol;rc venas. Se calcula dividiendo el ingreso neto después

de impuestus sobre las ventas, Su fdrmula es:

tasa de margen de beneficio = utilidad neta después de Impucstos / ventas 1otales anuales
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b) Rendiniientos sobre Activos Tolales: Se obtiene dividicndo 1a wtilidad neta libre de
impuestos, entre los activos totales.

¢) Tasa de Rendimiento sobre el Valor Neto de la Empresa. Es la tasa que mide o
rendimiento sobre la inversion de los accfonistas, llamada valor neto o capital.

Comwo conclusidn acerca del uso de tas razones financieras, se puede decir que mientras no
deba tomarse en cienta una tasa de fnterés, es til y vdlido usar 1as yazones financicras, Para medir el
rendimiento sobre 1a inverston se sugiere no utilizar este tipo de métodos y, en cambio, recurrir a los

que toman en cuenta ¢l valor def dinero a través del tiempo,
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Andlisis de Sensibilidad.

Se denomina andlisis de sensibilidad (AS) al procedimicnto por medio del cual se puede
detenninar cudnto se afecta ( qué tan seosible es) 1a TIR ante cambios en determinadas variables del
prayecto.

El proyecto tiene una gran cantidad de variables, como son 1os costos totales, divididos cotho
se muestra it un estado de resultados, ingresos, volumen de produccion. tasa y cantidad &
financiamiento, ete, E AS no esta encaminado a modificar cada una de estas variables para observar
su efecto sobre 1a TIR. De hecho hay varjables que al modificarse afectan automticamente a las
demds o su cambio puede ser compensado de iunediato,

Es initil hacer AS sobre insumos individuales, ya que sus aume:ﬁos de precios nunea se dan
aislados. Al final de un ao, ef aumento sicmpre es general y no dnico.

Si se desea hacer un AS de los efectos inflacionarios sobre 1a TIR, considérense promedios
de inflacion anuates y aplicados sobre todos los insumos, excepto sobre 1a mano de obra directa, cuyo
aumnento es mucho menor que ¢l fndice inflacionario anual.

Hay vartables que estdn fuera del control del empresado. y sobre ellas si es necesario
practicar un AS. La primera de estas varjables es el volumen de produccion que afectarfa
directamente los ingresos. No se esta habfando del precio del produeto, que si depende del empresaria
y puede compensar de inmediata cuaf([uier aumento de los costos. con séfo aumentar ¢l precio de
venta, siempre y cuando se trate de productos de precio no controlada por el gobierno.

Oiro factor que queda fuera del control del empresario es el nivel de financiamienio y {a tasa
de Interés de este. que afecta los FNE y, por tanto. la TIR. De este miodo, serfa interesante observar

las variaciones en fa TIR ante variaciones dadas del nivel y Ia tasa de financiamienta,



CAPITULO I

3. MARCO DE REFERENCIA

3.1, Antecedentes.

Consuttores S.Ade C.V., se constituye formahnente en ¢l mes de febrero de 1994, uniendo
esfuerzos de un grupo de profesionales altamente calificados en sistemas de fnformacidn ofreciendo
los servicios de consultoria , integracion de sistemas y capacitacién.

Adigonalmente, dadas 1as necesidades actuales de las empresas, s¢ han integrado owos
servicios que complementan 1a atencidn integral de 1os clientes como son: asesorfa e implantacion de
sisiemas de redes de computo. y capacitacion en cecursos humanos,

Consultores S.Ade C.V., agrupa a profestonales cuya funcién principal es la de llevar a
cabo consuitorfy. Las personas que conforman la empresa brindan este servicio en varfas dreas, de
ahf ta posibilidad de atender una gran diversidad de necesidades def cliente.

La consultorfa es una actividad en la cual se ayuda al cliente a simplificar, automatizar,
reorganizar, reestructurar y/o modificar su emipresa.

Consuitores S.A.de C.V., desarrolla sistemas empleandn fa tecnologfa de vanguardia cn el
mercado, ofreciendo productos que cuetan con la garantfa y respaldo de un personal preparado

téenica y prdcticamente en cada uma de las herramicntas empleadas cn el desarrollo,
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El desarrollo de los sistemas se lleva acabo en las siguicntes etapas:

1. Anglisis. En donde se tiene un acercamiento can el cliente para conocer el problema
especifico, se Identifican necesidades y se plantean alternativas de solucién seleccionando la
tecnologfa adecuada.

2. Discfio, En esta clapa sc estructuran los disedos, protolipos, 1a estrategia de desarrollo ¢
implementacion.

3. Desarrolly. En esta fase se crean los sistemas con orientaclén a objetos y en donde se
cﬁmpln el criterio de reusabilldud del cddiga y se Hegue ala integracion de soluclones.

4. Depuracion ¢ Implementacidn. En esta fase se dan las pmeln;s en paralelo, asl como el
control de modificaciones y de documentacidn.

$, Capacitaclén y Entrega. Se refiere a 1a transferencia de la teenologfa desarrollada a los
usuarios finales, se realizan también las revisiones ¢ informes para finalmente instalar y operar el

sistema.
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ETAPAS DEL DESARROLLO DE LOS SISTEMAS

Figura 3.1.1.
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3.2. Misidn,

Miston. Apoyar a las empresas mediante of esfuerzo y compramiso , en fa optimizacion de
sus procesas adminisirativos, operativos y de factor iumano, buscando a calidad y ta productividad

en el logro de sus mictas y objetivos.

3.3. Objetivos

* Implantar soluciones de vanguardia, integrales ¢ inteligentes a probiemas tradicionales.

* Desarrollar sespuestas a fus necesidades de las empresas en los aspectos estructiurales, cultirales,

politices y del contexto de nuestros clientes.

* Establecer atianzas estratégicas con distintas empresas nacionales y extrajeras con solido prestigio

con el fin de ampliar nucstros servicios.

* Desanrolio de sistemas seguros, amigables, confiables, adaptables, que sistematice y agilicen sus

procesos y que sobre todo respondan a necesidades reales de nuestros cllentes.



3.4, Situacion Actual.

La compafifa Consultores S.A. de C.V., presenta a continuacion e} andlisis financiero,
integrado par un Balance Financiero, Razones Financieras (tesorerfa, liquidez, independencia
financiera, rentabitidad, rotacion de cuentas), y el Métado Dupont. Tomando como base sus essadas
financieros de 1994 y 1995 (pesos constantes # dicietbre de 1995).

En relacion al Balance Financiero se puede observar lo siguiente:

Para 1994, {a compaifa tenia un 0% eu sus valores disponibles, que al refaclonasse con ¢l
capitad de trabujo, lenfa dinero ocioso en un 8%; para 1995 los valores .dispunihlcs aumentaron en
1% que refacionado con el capital de trabajo de ese mismo aflo se mantuvo en 1a misma proporcion.

En lo que se refiere a sus valores realizables, estos disminuyeron en un 2%, lo que refleja una
disminuci6n en sus cucntas por cobrar a corto plazo. Sus deudas disminuyeron en 10% 1o que se ve
reficjado en el capital contable, que aumento en 1 misma proporeidn, la que trae conlo consecuencia,
que la compafifa pueda perder su independencia financiera, por ¢l aumento def mimero de los socios.

Ahora bien, para 1995 con respecto a sus activos fijos, tuvieron un aumento de un 1%, ¢l
cual es aceptable debido a que a esiructura de Jos mismos csta vaivada en méds de un 50%, cn
refacion al activo totai de la organizacion.

La compaffa na cuenta con problemas en relacion a sus inventarios, debido a que sus ventas
de equipo (software y hardware), se utilizan coma apoyo a sus clienies dandu asf un servicio integral
1o que trac como consecuencia un minimo margen de utilidad,

Las deudas a largo plazo no son manejadas por la empresa debido a la situacion econdimica

aclual,
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ACTIVO..

CIRCULANTE:

BANCOS
CIAENTES

TOTAL DE CIRCULANTE

MOBILIARIO Y EQUIPONETO

EQUIPO DE COMPUTO NETO
EQUIPC EN ARRENDAMIENT(} NETQ
EQUITY DE TRANSPORTE

TOTAL DE ACTIVG NETO

TOTAL DEACTIVC

CONSULTORES, SA. DE C.V.

BALANCE GENERAL
DEL 31 DE DICTEMERE DE 199 Y 195
(PESOS CONSTANTES A 1995)
1934 1995
PASIVO.-
DEUDAS A CORTO PLAZO:
29.437.55 11827440

292.914 87 2 PROVEEDORES

IX2 35247 ACREEDORES DIVERSOS
CUENTAS POR PAGAR

151.671.8% 1T2.508.7C PROVISION ISR

328544 53 310.291.28 PROVISION PTU

20.900.00 $1.9822¢ VA POR PAGAR
000 147.515.00 TOTAL DE PASIVO C/P

500.316 31 68226373
CAPTTAL CONTABLE-
CAPITAL SOCIAL
RESERVA LEGAL 5%
RESULTADO DEL EJERCICIO ANT
RESULTADO DE BEIERCICIO

TOTAL DE CAPITAL
33246883 1.169.959.67 TOTAL DE PASTVO Y CAPTTAL

1995 1995
112618 1.689 23
20.000.06 5195228
49.997 3% 23.90¢ oy
17179936 182468 59
76,045 43 80,197 58
45,713.26 3 361.84
36463633 359968 4%
106.824.00 105 823 05
.40 S92
20,000.00 385 807 W0
IRS HST.30 311.965 69
SI9.032.50 #09 S 19
382 64833 1,169.959.67




CONSULTORES, SA.DEC.V,
ESTADO DE RESULTABOS
DEL 3 BE PICIEMBRE DE 1994 ¥ 1995
(ESOS CONSTANTES A 1945)

INGRESOS POR SERVICIOS ‘
VENTA DE EQUIPG

COSTODE VENTA
UTILIDAD BRUTA
QASTOS DE OPERACION:
GASTOS DE ADMINISTRACION
UTILIDAD EN UPERACION
05
(ERUS

GASTOS FINANCIE
PRODUCTOS FINAY

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO
MENOS:
PROVISION ISR

PROVISION It
UTHLIAD NETA

38

[324)

199§

2,656,617.16

1,320,795.21

72,4863 110405
172012382 TAI1,899.36
6823472 881.24
7.667.558.60 TAI1,01602
1992.477.87 26566617
7141091 664,379,858
10,649.04 132.760.00
29500 3,004.00
37.699.04 129,756.00
RCEENITE) TSRS

171.79%.46
76,045.43
385.867.30

142,464.59
80,§93.58
311,965.69



CONSULTORES, SA. DE C.V.

BALANCE GENERAL
DEL 31 DE DICTEMERE DE 1994 Y 1995
{PESOS CONSTANTES A 19%5)
194 1995 1994 1998
ACTIVO.- PASIVO.-

PROVEEDORES 1.126.36 1.689.23
BANCOS 8943755 125274 40 ACREEDGRES DIVERSOS 26,000 60 51.952.2%
TOTAL DE VALORES DISPONIBLES 9437 55 12527430 CUENTAS POR PAGAR 4564738 23.800.00
PROVISION LS.R. 171.799.16 142.364.59
CLIENTES 29291437 362422.04 PROVISION P.T.U. . . 76,045 43 0,193.58
TOTAL DE VALORES REALIZABLES 29291387 36242204 LV.A. POR PAGAR 45.718.20 54.361.34
TOTAL DE DEUDAS CTO.LAZO 364,676.33 35996143

MOBILIARIQ Y EQUIPO NETO 15167188 17250470

EQUIPC DE COMPUTO NETO . 128,644 53 31029128
EQUIPO DE ARRENDAMIENTO NETO 20.000.00 5195225 TOTAL DE DEUDAS L/P 0.00 0.4R)

EQUIPG DE TRANSPORTE 000 147,515.00

TOTAL DE VALORES F110S 50031631 682.263.23 CAPITAL CONTABLE -

CAPITAL SOCIAL 106 824.00 106,324 .00
RESERVA LEGAL 5% 5.341.26 534020
RESULTADO DEL EJERCICIO ANT. 30.000.00 32386730
RESULTADO DE EJERCICIO 3RS 85730 21196560
TOTAL DE CAPTTAL S18632.50 R09 99817
TOTAL BE ACTIVO K82 S68.K3 1,169,959.67 TUTAL PASIVO « CAPITAL B82648.83 116995967




PrSNERSo

VALORES DISPONIBLES
VALOPES REALIZABLES
VALORES DE EXPLOTACION
VALORES FUOS

TOTALES

DEUDAS A CTOPLAZO
DEUDAS LARGO PLAZO
CAPITAL CONTABLE

TOTALES

ACTIVO CIRCULANTE
CAPITAL PERMANENTE
DEUDAS TOTALES
CAPITAL DETRABAIO

CONSULTORES, SA.DE C.V.
BALANCE FINANCIERO
DFEX. 31 DE DICTEMBRE DE 1994 ¥ 1995

{PESOS CONSTANTES A 1995)
1994 % 1994 1998 < 1995

8943755 [ {3 125,275.40 %
29291487 335 362.422.04 3%
aoo % 0.00 n%
500.316.41 57% 682.263.23 SEE
882,668 83 100% 1,169,959 67 100%
364.636.33 41% 259.961 58 %
o0 [ [: X 0%
518.032.50 59% 809.998.19 £9%
822,668.83 100% 1.169,959.67 100%
38235242 3% 487,696.43 N%
518,032.50 59% 209,998.19 69%
364.636.33 4% 359,961 .48 3%
17.716.09 2% - 117,.73395 HT
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Elandlisis de las Razones Financieras nos muestra lo siguicnte:
A) Tesorerfa.

1. Liquidez Inmediata: Para 1994, por cada peso que se debla, se cantaba con N$ .24, para
solventarla. Para 1995 se contd con N§ .34,

2, Liquidez Relativa: Por cada peso que se debfa se contaba con N§ 1.04 en 1994, En 1995
se contd N$ 1.35.
B) Independencia Financiera: Por cada pesa que la organizacidn debfa, contaba con N$ 1.42 de su
capital contable en 1994, para 1995 con N§ 2.25.
C) Rentabilidad.

L. Sobre Capital Contable: Por cada peso de su capital cunlnb!c.sc obtuvo una utilidad de
N$.74; para 1995 se contd N§.38.

2, Sobre capital Invertido: Por cada peso de su capital obtuvo para 1994, una utilidad bruta,
tomando en cuenta tos gastos financieros de N$ 5.22, mientras que para 1995 fue de N$ 6.43,

3, Sobie ventas: Por cada peso de capital contable se vendieran N§ 5,26, para 1995 fue de
N$ 4.10.
D) Rotacién de Cuentas.

1. Clientes: Para 1994 sc tardaba en pagarle sus clientes 38 dias y para 1995, 39 dfas.

2. Proveedores: En 1994 ef pago a proveedores era de 16 dfas, aumentando a 38 dfas para
1995.
E) Razones de Capital de Trabajo: Por cada peso de activo fijo fue se tenfa en 1994, se invirtid
N$I1.03 del capital permancnte (capital contable mfs deudas a largo plazo). Para 1995 fue de
N$1.18. De cada peso de activo fijo se ocupaba en 1994, N§ (4 para el capital de trabajo y para

1995 N§ .26.
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A) TESORERIA
DLIQUIDEZ INMEDITA

VALORES DISPONIBLES

DEDAS CTOMLZO

LIQUIDEZ RELATIVA

VAL.DIP+VALRELZ.

DEDAS CTOALZO

B)NDEP. FINANCIERA

CAP. CONTABLE

DEUDAS TOTALES

CORENTABILIDAD

1SOBRE CAP. CONTABLE

UNC

CAPITAL CONTABLE

2SOBRE CAP, INVERTIDO

U.B.+0TOS.FIN,

CAPITAL TERMANENTE

3)SOBRE VENTAS

VENTAS
CAPITAL CONTABLE

CONSULTORES, S.A.DE C.V.
RAZONES FINANCIERAS
(PESOS CONSTANTES A 1995)

518,032.50

62

§09,998.19

1994 1994 1995 1995
89,4315 = 0.2453 125,274.40 0.3480
16453633 3150.96148

89437,55+ 292914 87 = MBS 125274,404362422,04 1549
364,636 356.961.48
51803250 = 14206 809.998.19 22502
364,636.33 359,961.48
385,867.30 = 07449 311,965.69 0.3851
51803250 80999519
2663888, B+40649,04 = 52008 332101602+132760 64393
S18,032.50 809998.19
2.729,123.52 = 5.2692 1.324,899.26 4101



DIROTACION DE CUENTAS

NCLIENTES
CLIENTES X0 292914 87
VENTAS 270942350
2PROVEEDORES
POVEEDORES X360 {42616

COMPRAS 25,000.00
EYRAZONES DE CAPMTAL DE TRABAIO
1}

Kp §18,032.50

ACT.HIO 500,31641
b3]
CAPITAL DE TRABAJO 17.716.09
ACTIVO CIRCULANTE 18235042

CONSULTORES, S.A.OR CV,
RAZONES FINANCIERAS
(PESDS CONSTANTES A 1995)

X360 =

X360 =

63

3864

16.2167

10353

00463

16242004

3.321,599.26

1,689.13
15883 24

809,998.19
682,263.23

127.734.96
487.696.44

X360

X360

n

1

306

18,2810

LIgn

0.2619



El andlisis del Método Dupont, nos presenta fa siguiente fnformacion:

Para 1994, por cada peso de activo fijo que se gasto, se vendid N$ 5.45, teniendo una

utilidad det 14%, aplicando un apalancamiento de N§ .97,

Para el afio 1995 por cada peso de wetivo fijo que se gasto, se vendid N$ 4.87, obteniendo un

apalancamiento de N§ .85,
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TOTAL DEACTWVO RO
CAPITAL CONTABLE

VENTAS

PASIVO TOTAL

UTILIDAD NETA

PARA EL ARG

ROTACION ACTIVOS (RA)

VENTAS
TOTAL ACTIVO IO

MARGEN UTILIDAD MUy

UTILIDAD NETA

CONSULTORES, 8.A.DE LY,
ESTUDIO DE RENTABILIDAD
METODO DUPON
(PESOS CONSTANTES A 1998)

VENTAS NETAS

APALANCAMIENTO

TOTAL ACTIVO IO

CAPITAL CONTABLE

APALANCAMIENTO EXTERNO

PASIVO TQTAL

CAP{TAL CONTABLE

1994 1995
S00316.44 682263.23
518032.50 809998.19
2729123.5 3321689926
364536.33 15996148
384847.10 1198569
1994 1994 $995 1998
172912351 = 548 . 312189926 = 487
003644 68226323
385867.30 = .44 311965.69 = 008
212912382 3321899.2¢
300316.41 = 097 682263.2) = 085
5[3032.50 309998.19
364636.33 = 070 15996148 = 0.44
518032.50 809993.19



La compaifa Consultotes S.A. de C.V,, de acuerdo &l andlisis tinanciero efectuado, toma la

decisidn de reatizar una inversion que puede ser o

A) Proyecto de expaniston, para la satisfacctdn de las necesidades de un nuevo cliente.

B) Inversion et Unidades de Inversion (UDI's).
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3.5. ESTRUCTURA ORGANICA

CONSEIO DE
) — 1
DIRECCION DIRECCION
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I
| — -]
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f 1 — 1
CONSULTOR CONSULTOR FINANZAS RECTUTAMIENTO CAPACITACION
PRINCIPAL SENIOR Y SELECCION DESARROLLO
CONSULTOR CONSULTOR CONSULTOR CONSULTOR CONTABILIDAD MATERIALES Y
STAFF STAFF FUNCIONAL FUNCIONAL EQUIPOS
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I 1 1

CONSULTOR CONSULTOR CONSULTOR CONSULTOR
ASOCIADO ASOCIADO ASOCIADO ASOCIADO
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CONSULTOR CONSULTOR CONSULTOR CONSULTOR

JUNIOR JUNIOR JUNIOR JUNIOR

¥ —— ' — - s
1 1 — " |
l BECJ\RK)" l BECARIO ] F BECARIO™ l l BECARIO l
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CAPITULO WY

4. METODOLOGIA

4.). Objetivo General.
El objetivo general del presente estudio es el siguiente: “Estudiar las posibilidades de
fnversién financiera que se pueden levar acabo dentro de una organizacisn de consulioria; para

tomar las decisiones mas adecuadas sobire el crecimiento de Ja misma.”

4.2. Objetivos Espectficos.

Para este estudlo se tienen Jos siguicmes objetivos especficos:

“Desarrollar las dilcrentes téenicas de andlisis econémico, de proyectos de inversidn; para
determinar fa mejor opcitn para fa organizacion, denfro de las posibilidades de inversidn.”

“Determinar a través de este estudio, mediante comparacisn con otra opeiGn de inversion, la

viabifidad de la atencion a un nuevo cliente de forma eficiente, y rentable para la organizacion.”

4.3, Definicién ded Problema,

Tomando camo referencia, por un Jado ¢l giro de 1a empresa, asf como la actual sitvacion de
fa organizacidn, Consultores S.A de C.V.., se deterntinio que:

“La cmpresa Consultores S.A, de C.V., desea encontrar la mejor forma de abiener mayor

rentabilidad de sus recursos atendicndo la ereciente demanda del mercado.”
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Considerando que  actualmente, ¢ muy importante, tomar decsiones  sobre  bases
fundamentadas, en informacion obtenida por medios confiables; ¢l andlisis econdmico aplicado, para

buscar medios de inversivn que den la mayor rentabilidad; se utilizara para cste estudio como

hervamienta fundamental.

4.4. HipStesis.
La hipdtesis a comprobar o disprobar, para este estudio es 1a siguicnte:
“En Consultores S.A. de C.V.. por medio de un proyecto de inversion, basado en al andlsis

econdiuico, se prefende obtener mayor reptabilidad de sus recursos, para atender I creciente

demanda de sus servicios.”
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Considerando que  actualmente, es muy importante, tomar decisiones sobre  bases
fundamentadas, en informacion obteida por medios conftables; el analisis econdmico aplicado, para
buscar medios de inversion que den la mayor rentabilidad; se utilizara para este estudio como

herramienta fundanental.

4.4. Hipdtesis.

La hipdtesis a comprobar o disprobar, para este estudio es ka siguiente:

“En Consultores S.A. de C.V., por medio de un proyecto de inversidn, basado en al andlsis
econdmico, se pretende olitener mayor rentubilidad de sus recursos, para atender {a creciente

demanda de sus serviclos.”
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4.5. Desarrollo del Proyecto.

Propuesta para un Proyecto de Expansion.

La Compafifa Consultores S.A, de C.V,, realizard un Estudio y Andlisis Econdmico, cn
relacion al desarrollo de un sistema administrativo y contable, asf como a la reestructuracién de una
empresi.

Por to anterior se:

Aprovechardn 3,000 horasMmombre, a un precio que se pretende va a ser de N$ 250.00.

Ll controt de las horas se llevara a cabo mediante un registro, ¢l cual se muestra en la figura
45.1.

Por medio de una asesorfa de un grupo de acuarios se determino que ef costo de venta va a
ser de un 60% con respecto a sus ventas, distribuyéndose de la siguiente manera:

* Materia Prima (consumibles, papelerfa, gastos de viajes) 15%
* Mano de Obra (sueldos y honorarios) 15%
* Gastos Indirectos (seguros y flanzas, asesorfas, capacitacién) 10%
Los gastos de operacidn se manejaron de Ja siguiente forma:
* Gastos de administracion 8% en relacidn a sus ventas,
* Gastos de venta (no intervienen)
En relacién a la depreciacion, se aplicaron Jos porcentajes de Ja Ley del Impuesto sobre ia

Renta; y se consideran para el costo de ventas y los gastos de administracién,
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? Las inversiones fueron las siguicntes:

* Equipo de computo 1995 N$ 57,494.85
* Equipo de computo 1996 N$ 50,000.00
* Equipo de Transporte N$ 147,515.00
* Mobiliario N$ 17,250.00
TOTAL N$ 272259.85

Datos Adicionales:
Los socios otorgan un crédito de N$ 50,000.00 a un afio con una tasa del 4.9% mensual; con
el cual se obtendrd equipo de computo para 1996 (4 impresoras lser a color, 2 claves de internet, 3
fax modem y software de informex).
Polfticas:
* 2 meses de efectivo
* | mes de inventarios
* 1 mes de cuentas por cobrar

* |5 dias de proveedores

* E1 desarrollo del proyecto se Nevard a cabo en un 90% en fas instalaciones del ctiente
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HOJA DE CONTROL DE BORAS TRABAJADAS
Figura 4.5.1.
CONSULTORES S.A, DEC.V.
(Consultoria)

Reporte de Actividades

Nombre Na. —

Proyecto No.deProyecto __________ —

Semana No. _____ . Del _ . Al
CLAVE ACTIVIDAD IUN | MAR | MIE | JuE VIE saB | 1oraL

TOTAL DE HORAS FACTURABLES

TOTAL DI HORAS NO FACTURADLES

CLAVES
40 Consultoc(a
41 Cursos
42 Preventa
4} Asignacion Internacional
ELABURO REVISO n—A_;R()Bl)
NOMBRE Y FIRMA NOMBRE Y IFIRMA NOMBRE Y FIRMA



VENTAS
COSTIDE VENTAS

UTRIDAD BRITTA
GASTOS DE ADMINTSTRACIHON
GASTOS FINANCIEROS

CTIIOAD ANTES DE AP,

CTILIDAD G PERODIANTTA

5000000 S2S00ON  S5000.00 57,5000

31400 MR 00 3635000 IR M
ISU00 (TS0 mSwm 18511.0 20510 219100 nSion  DINLN 3851100 S BT A 1
ATM00 3400 15800 47300 493100 S.1e8.00 5,348 00 SSa10n 33400 Soe100 643300 Srs00
235000 139558 017 196242 1.7 159625 129960 119332 653 99y sus »283
V9TIO0  JOAVLEY S T2xase 13302 907 1S40 16T e 185907 19675 1613497
#9170 1oWIs (R zan 13033 ranT TS 1677 175101 1m0 109752 161250
3137858 pAibad LL iR 436034 409392 502885 s67 T 39S LIbAE 24 B305.95 67575 338730
5.564 72 LU 28] BEX 0 T18L76 7984 LIRY a330.34 S04 30 9STI 6 1534876 THIVIET 90299




CEDULAZ
CONSULTORES, SA. DECY.
VENTAS

CAPACIDAD APROVECHADA pbT g 2000 230.00 2a0.00 25000 260.00 7000 200D 290 oo 160
PRECIO DE VENTAS 5000 25000 25200 25003 25099 256.00 250 N bt 5] 25654 I
VENTAS 50.000.00 52,500 00 §5.008.00 5750000 66,000 63 S0 (0 £5.000.00 67,500.00 76,000 00 7250700
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COSTO 60% SOBRE VENTAS

APATERIA PRIMA 1
MANO DE OBRA
GASTOS INDIRECTOS 19%
DEMRECIACION

3
3

33.080.50

CEDULA 3
CONSULTORES, SA. DECV,
COSTO DE VENTAS
POR 1. ANO 1995
{NUEVOS PESOS:

FR

5o

10 0] 02

5.625 04

2,550,040 1.725.00 £.950.9% 5.175.00 5.400.0% 5,625.00 $,%850.54 £075.00 6,300.00
2L,500.098 23,635.00 24750.00 2587500 27.060.60 2812500 24,250.90 30375 00 1,500.00 2500
3.000.00 3,156.00 2,360.00 3,450.00 3,600.09 375050 3,900 06 205096 320600 375600
3.450.00 345909 3.455.00 3.465 00 3,468.00 3,365 136000 2389 0y 3,369.00 334500
33 36900 34,964 00 A6 46900 3796900 39 450.00 40,960 00 S2.589 04 43 9




EQUIP0 PETRANSPORTE.
DEPRECIACION PARA COFTODE VENTAT

MORTLIARIO

DEFRFCIACION PARA GASTOS f: ADNIMETRACHY

RE SRR SRR TS S o
wmm jemes S0
o -z a0 1 e o

SONRE VENTAS 1o
“DEFRECIACTONES

35 3ream PLovr™y s10098 S0

TOTAL D GTOS. DEADMON.




ACREDITO

LEFECTIVO MINIMO REQUERIDG
MANO DE OBRA
GTOS. NDIRECTOS
GASTOS DE ADMON

2. INVENTARIOS

A CUENTAS POR (CORRAR

5 SUMADELIIVY
5 PROVEEDORES

 CAPITAL DE TRABAIG
T INCREMENTO EN EL

B VARIACION DE C.T DE

9 VARIACIONDE T,

SGONN) F

CEDULA S
CONSUGLTORES, SA.DEC.V.
§ CREDITO
CAPTTAL DE TRABAJO
POR FL ANO 1956
{NUEVOS PESOS)

3. 7S 1,927.5¢ 112505 431250 2,560,000 4,687.5) 387500 5,062.50 525068 543750
250.00 6250 pasXill 287.56 300.00 31250 3500 33756 3500 362150
33333 350.060 366.67 383.33 S0n.00 31667 43331 25001 46657 25333 500 1wy
18750 196.83 06 28 as5.53 225.00 2349.3¢ 21375 e B ) 262.50 271 88 8128
4.166.67 4375000 5,583 33 4,791.67 5.000.00 5,208.33 541667 561514 5,813.33 (X347 €,2537%;
R.687.50 PANE] 9.556.25 999063 1042500 10,859.38 11,293.75 LTI 1218150 1250588 1303127
187.5¢ 194,88 206.25 211563 225.00 3138 4375 25113 26250 2788 28125
RELA) 8,925.00 9.3%0.00 9.775.00 142, 2060.00 15,6259 11.050 06 1 ATS .y 1.0 i1325 00 1275000 11,666 47
433333 455000 3766 67 498533 . 5.416.67 363333 SBRGA 6.066.57 6.283.33 6500 831667
(3] 416667 437504 4.583.33 +.791.67 5.000.00 520832 531667 563500 5.833.32 Gy 57 6280
4.166.67 208.33 20833 208.33 208.33 1833 20833 25833 0833 20833 .33 AL
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CEDULA 6
CONSULTURES, SA. DEC.V.
TARLA HE AMORIVZACTION DE CREDITO REFACCIONARIO
POR EL ANO 1996
(NUEVOS PESOS)

H CREDITO= 300x!
PLAZO S ARD

PAGQ MENSUAL
TASA 9% MENSUAL

000

H 1 $.509.50 245000 115980 46.840.5)
i 2 $.60950 2295.18 FRITRH) 4352618
¢ 3 56019500 213278 14%.12 40049 47
; 4 S.609.50 196242 164108 36,0239
! $ 5.609.50 178012 1.825.78 3251661
: 6 $,609.50 1.594.25 401325 28.563.36
; 7 5.60950 1399.00 420990 2438347
[} 5.609.50 119332 4431618 1993129
| 9 560950 97693 463287 19.304.74
; 10 5.609.50 14993 4859.57 1044515
! " 5£09.50 RHEN 509169 5.347.46
| [H 5601 48 26203 S48 : o
i 67131398 1701398 5000000 30334659
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INGRESOS OPERATIVOS

RECUPERACION DEL ETERCICIO 4TADH W50 3041667 S2IR R $5.00000 sI91.67 B0 SITE 8436667 545833 a150m 800G
RECUPERACION TTE CARTERA 000 2im667 43500 45033 4187 soon $.2m33 541867 SAS00 SE3333 eou 67 835000
TOTAL DE INCRESOS OPERATIVOS X3 S22M 67 HINEY ST291.67 bk 1 Q257 TP ET ST2NST 0N 6T TN AT A258000
ECRESOS OPERATIVOS.
MATERIA FRIMA 4.50.00 472500 4,950.00 511506 550006 $635.00 SAseo 8,075 06 430000 532300 A1
MANO DEOSRA LW BAISO 175000 BITS00 o000 213300 5000 37500 3000 3267500 42500
GANTOS DE FARRICACION 300600 145050 330000 345000 3500.00 375000 390000 4 asn00 4:200.06 4335600 A3
GASTOSDE ADMINISTRACION 400000 130000 44000 4500.00 43000 Soooto S.30000 340000 56000 a0 N0
TOTAL DE EGRESOS OPFRATIVOS Jeomm  ¥STO00G T A0000 w.10000 0.X0000 42300 220000 4390000 sTemon 230700 Stomon sz
FLUJO OPERATIVO HABN ewe 19187 winer 1.8 m e 20501 67 N Zisrer p-X ] Ny 00000
INGRESNS NO OPERATIVOS
CAPITAL SOCTAL 2TRE 000 om L] om 00 o 006 0.00 506 o oo
PROVEEDORES w730 238 rosay 78 20825 233 21543 .0 2800 G RETE ] o
CREDTTO 50,0001 [ aoo 0.00 000 a0 a0 o9 00 000 oo 206
TOTAL BE INGRESOS NO OPER. s 938 19022 s X8 a0 n3ay s 250 “smt TR Qe
EGRESOS NO OPERATIVOS
GASTGS FINAYCIEROS 2a%000 229548 219278 196242 1m 1.396.25 +.399.60 139332 veo3 P sirm w30
eTU. ¥ 1400018 118542 10246 15 147907 1577 1oy 1.7 08 12T A% [T
1SR 375 Y 20%.43 43 469312 SooAEs 336773 5,709 45 605342 040480 8357 %6 548349
ACTIVOS FBOS e a [ » o L] o 2 a o o o
NVENTARIOS s £33 19838 wrs 2835 383 .50 s 03 e uir
AMORTIZACION DE CREDITOS 23930 3319 T 140708 FEEE 420030 sasm 463257 a0 5T S0V 68 $347 43
TOTAL DE EGRESOS MO OPER. :AWILS 0N 1neen namm 1148939 1284836 27Ty Bmex Bt 190 1458596 12704 34
FLIIONO OFERATIVD RYE BT 1082536 NSy RIY. .20 RERETES) J23535 3299837 1343553 138978 1835453 22708 30
TOTAL DE INCRESOS WMOTE SIWI0s Scomms4 131043 P 62NN S €733937 ToEET TIIMSe 7302604 ssmee
TOTAL DE EGRESOS Veamis a8l Ve axTaT s1fr 19 Sapazse 497158 smyez 817093 s338350 PEX2Y 1800 4
SUPERAVTT EFICTD) 1035185 Lk 6.56631 £9935 130873 TEN 10387 839295 f Ea kY 9083 % sa170m 720854
CAIA INICTAL a0u  JaISESS 1834330 BIOTE W67 33870 4502993 3063 64 6) 45059 033 I8 TS
CAJA FINAL 0NSLSS 1S3 nime WO4657 733878 3099 5306554 6L 70,2003} ke AT L %2153 6,000
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CEDULA Y
CONSULTORES, SA.DEC.Y.
PLAN FINANCIERO
POR EL ARO M6
(NUEYOS PESOS)

REQUERIMIENTOS
NV EN ACTIVOS FIOS 2025957
INV.ENCT. 450000
TOTAL DE REQUERIMIENTOS 100.759.87

FUENTES DE VINANCIAMIENTOS

CAPITAL SOCIAL 230,759 87
CREDITO S0.000.00
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CEDGLA 11
CONSULTOWES, SA.DECY,
FLUJO DE EFECTIVO PARA EVALUACION
POR EL AROIE
(NUEVOS FESOS)

50.000.00 3761500 42158 123870 3513.00 “ome 539305

H

2 $2.500.00 43813.00 2953.58 86870 361300 RiiLy] 225959
3 55,000.00 41.513.00 475558 135870 3613.00 000 1123739
4 57500.00 42.713.00 $021.52 1470 351300 000 11568539
s 60,000.00 43.413.00 529958 155870 3,613.00 oo 1213339
6 62.500.00 46,113.00 557158 153870 3.613.00 .00 1255139
? £5.000.00 £7313.00 534358 s 361300 a0 1300939
s 6750000 49.243.00 620738 182570 3.6i3.00 0.06 1352859
9 70.000.00 5121300 £387.58 L5 3.513.06 and 1392539
iy T2.500.00 $2.913.00 665958 105870 361300 0.00 1437339
i 75.000.00 $4513.00 6931.58 203870 361300 o0 1487129
2 62.300.00 26.113.00 557158 163870 3.61300 adn 4374597 5653569

T50.000 55759 43356.00



CAPTAL SOCIAL
TOTAL DE RECURSGOS PROMOS

CREDITO

TOTAL DE RECURSOS EXTERNCS

TOGTAL DERECURSOS

CEDULA 12
CONSULTORES, SA.DECV.
COSTO DE CAPITAL
POR EL ARO 199,
(NUEVOS PESOS)

975087 1% 3T - $37% 441%
0.759.87 0% 33% £31% 4.41%
50.000.60 2% £90% * 174% 09%
$0.000 00 1% 490% 274% 0.4%%
280,759 &7 100% 1027% s11% £90%
DATOSGEN.  * (1-34-.10*TM. PONDERACION
XT.IMP.
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CEDULA 1}
CONSULTORES, SA.DECY.
VALOR PRESENTE
POR EL ARO 193¢,
(NUE¥OS PESOS)

v S0.000 000 o

t 638305 608489 6,802.77

2 BA9.3% 751489 88U

3 JEEATAS 973507 a4d2m

4 168539 9.650.31 768128

L] 1313339 995003 7.533.88

! ¢’ 1256138 944228 740187
1 13029.39 93U 6,500 14

B 1341859 9.19495 6.357.84

9 1392839 905374 $.905.72

1 143135 §90844 5.541.56

11 1482239 873706 5,194 .81

43 5653569 L8421 180N

ve 12915828 91,396
v FV AR XA 4139690

R

TIR e {[(TM-im}* (VN tawVPN tene VENTM)|
TIR4.94((10-4.9)*((791 58.75/19158.15441396.90))
TIR4.20+3.34
TR 3.24% Mensual

Exser

|
i
3
i
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800

400

PUNTO DE EQUILIBRIO

CONSULTORES S.A. DEC.V. (1996)

PUNTO DE EQU;

|mMVENTAS SBCOSTOS VARIABLES =COSTOS FUCS |
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Punto de Equilibrio.
Fonnula: PE= CF/(1-(CVIVY
Desarrollo:

PE =41,62800/( 1 - (450,000.00 / 750,000.003)

PE = N§ 1(4,070.00
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4.6. Interpretacion de resultadus.

Del proyecta de inversion realizada sc espera se tengan N$ 750,000.00, de ventas anuales, a
las cuales se les aplica un 60% de costos de ventas, gastos de administracion en un 8%, asf como
gastos financieros en un 58.8% con respecto a un crédito de N$ 50,000.00. Constderando los
impuestos (P.T.U. ¢ L.5.R.). Por tanto se proyecto una utilidad del 13.39% sobre sus ventas, ademds
de tener fa recuperacidn de sus activos (ijos en un 90%, y manejando un riesgo del 52.9%.

En relacion a capital de trabajo existe solvencia en nuestra parte operativa en refacion a
nuestras deudas,

Con respecto a fa proyeccidn se determing que se trabajo con un ;lujo de efectivo positivo en
cada uno de los meses

Ei proyecto es rentable por que, ¢l costa de capital es de 58.88% y la tasa interma de
rendimiento anual es de 98.88%.

El punto de equilibrio esta N$ 104,070.00, lo cual significa que en este nivel de ventas fa

empresa, no tiene perdidas, ya que cubre todos sus costos; pero no obtiene ninguna utilidad.
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4.7, Comparactén con otra opcicn de inversion (UDIS),

La sttuacién de México presetita hoy un entomo inlflacionario y de baja actividad econémica.
Esto tene un efecto negativo en los negoctos, sobre todo en fo que se refiere a Ia liquidez hecesaria
para afrontar Jos compromisos bancaios a corto plazo.

A rafz de esta situacion, el Gobiemo Federal, ef Banco de México y a Banca Comercial hian
cstablecido un programa de apoyo crediticlo a Ia planta productiva nacional, 2 wravés de un
instrumento denominado UD, Unidad de Inversidn, que se comenzd a utilizar en abrit de 1995,

Con este nuevo instrumento, las empresas y profesionistas con actividades empresariales
pucden reestructurar sus adeudos hancarios a corto plazo, para lograr. condiciones de pago més
accestbles con tasps reales de interés, al empo que conocen en todo momento ¢l valor real del dinero
que deben o fnvietten,

Esto permitird Hevar a cabo Ia propia actividad empresarial con mayor tranquilidad y
claridad de ruiras, sabiendo con razonable certeza cudl serd la disponibilidad real de los recursos en el
futuro inmediato.

Los problemas a resolver mediante la creactén de las dnidades de {nversion son los
sigutentes:

A} Problemas que afectan a lols inverslonlstas:

* La inflacidn no solo implica ¢f problema de que Jos precios asciendan sino lambién que 6stos o
hacen a una velocidad diffcit de predecir,
* Lo anterior, produce incertiduinbre respecto del rendimiento reat de inversiones en instrumentos

tales como depisitos bancarios o valotes representativos de deuda.
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* En estas clrcunstancias, os inversionistas tienden a pedir tasas de interés que tos cubran en o
posible del riesgo sedalado.
* Fsta situacion contibuye a incrementar fas tasas d¢ interés, al incorporar lo que podria
considerarse como una prima de riesgo.

B) Problemas que afectan a las ﬁsunrius de crédito.
* La prima referida incremienta el nivel de [as tasas de interds pagaderas por los usuarios del crédito.
* Para dichos usuarios, la nflacidn crea un problema aun més grave consistente en 1a amortzacion
acelerada de los créditos, si se ven en érminos reales,
* Con la inflacion, las tasas de interés contienen dos componentes: uno, el amado real, y otro
llamado inflacionario, Este dltimo ¢s el que se paga al acreedor para coﬁ:pensarlo de 1a pérdida de
valor real del principal del crédito recibldo.
* La cltada pérdida equivale a una “amortizacion parcial” del crédito de que se trate, que el deudor
afecta al pagar el componente inflacionario de los intereses.
* La amortizaciGn acelerada de los créditos que fa inflacion produce, genera una pesada carga en
términos de flujo de efectivo para el deudor,

Una definicion de UDL es la siguiente; “Unidad de cuenta del valor real constante, en la que
se pueden denominar crédilos, depdsitos y otras operactones financieras”,

Legalmente no es una moneda, sin embargo, para entender su funclonamiento, podrfamos
imaginar que fuese una moneda “fuerte”, cuyo pafs de origen no tiene inflacidn y que cotizara, como

cualquier otra, diariameate contra el nuevo peso mexicano.
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El objetivey del programa de las UDI's ¢s aliviar 1a prosion de liquidez a las empresas
acreditadas al reducir 1os flujos gue deberdn cubtir por el crédito, debido a:
* La reestructuracion de sus créditos a lurgo plazo,

* Et pago de sus créditos 4 tasas reales.

Esto ultimo implica el eliminar ia amortizacidn acelerada de los créditos de las empresas,
aumentindo la viabilidad de estas.

El valar de 1a UDI se desarrolta en forma proporcional a {a evotucldn det Indice Naclonal de
Precios al Consutnidor, actualizdndose disrdamente y publicdndose en forma anticipada (estimando
su vaor) quincenalmente, .

a) A mds tardur el dfa 10 de cada mes, ef banco central publicara el valor correspondiente a
los dias 1] a 25 de ese mes.

) A més tardar el dfa 25 de cada mes, publicara el valor correspondicnte a los dfas 26 de cse
ines al dfa 10 del mes inmediato siguiente,

La varlacion porcentual del valor de 1a UDI del 10 al 25 de cada mies serd igual a fa
variacion de INPC en I printera quincena del mes referido en primer término,

Se establecio como Techa de fnicio de “cotizacion” el 4 de abril de 1995, publicindose en of
Diario Oficial de 1a Federacion de fechas 4, 10 y 25 de abrii del presente, tas “cotizaciones”

respectivas, como ta muestra ta figura 4.7.1.

91



4-ABRHL-1995

4-IV-95
51v-95
61V-95
7-1V-95
8-1V-95

9-1V-95

N$ 1.000000
N§ 1.001918
NS 1.003840
NS l_.00576r1
N$ 1.007695

NS 1.009628

104V-95 NS 1011564

COTIZACIONES DE LAS UDI's

Figurad.7.1,

10-ABRIL-1995

14V.95
124V-95
13-1V.95
14-1V-95
15-IV-95
16-IV-935
17:IV 95
18-1V.95
191V-95
20.1V-95
21IV-95
JLIV-95
2395
4-1V-95

25.1V.93

NS$ 1.013882
N§ 1.016205
N$ 1.018534
N§ 1.020868
NS 1023207
N§ 1.025552
N§ 1.021902
N§ 1.030257
NS 1.032618
NS 1.034984
NS 1.037358
N§ 1.039732
NS LOA21 1S
NS 1.044503

NS 1.046896
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25-ABRIL-1995

26.IV-95
271V95
284V.95
291V-95
04V-95
1-V-95
2..95
3.V.95
4.Y-95
5-V-95
6-V-95
7.V.95
8-V.95
9.V.95

10-V-95

NS$ 1.050310
NS 1.053734
NS$ 1.057170
NS$ 1060617
N$ 1.064075
NS 1067545
N$ 1071026
NS$ 1.074518
NS 1.078022
NS 1081537
NS 1.085063
NS 1.088601
N$ 1.09215
NS§ 1095712

NS§ 1099284



Montos Asignados (crédito):
* Planta productiva nactonal con deudas en nuevos pesos.
Manta total del programa N$ 76,000 millones
* Planta productiva nacional con deuda en dolares.
Monto total del programa US dl‘ls. $ 5,900 millones
* Deudores de créditos hipolecarios,
Monto total del programa N$ 32,600 millones
El objetivo def programa de apoyo a la planta productiva nacional es “apoyar a las empresas

que enfrentan problemas de liquidez en ef corto plazo, pero que contardn con solvencia en el futuro,

Enia figura 4.7.1. se muestra ¢! reparto de las UDI's a las diferentes instituciones de crédito
asf como [os montos totales.

De acuerdo a los criterios generales, dedvados de los acuerdos celebrados entre Autoridades
y A.B.M,, los sujetos de este prograiia son:

* Empresas pequefias y medianas que soliciten entrar en el programa y sean viables.

* Créditos otorgados antes del | de enero de 1995.

Las reestructuras documentadas en UDI's podrdn ser operadas hasta el 31 de jullo de 1995,
de acuerdo a la circular 1234 de la C.N.B.

Las créditos serdn documentados en UDL's, mids la tasa de interés real que convengan bancos

y acreditados.
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REPARTO DE LAS UDI's

figura 472,

Cifras co millones de puevos pesos a diciembre de 1991

BANCO CARTERA TOTAL PARTICIPACION

% N§
BANAMEX 101575 1767 17949
BANCOMER 101,791 1427 14522
SERAN 0229 1230 8537
MEXICANO 308 139 4012
COMERMEX 33880 1mw.n 39388
INTERNACIONAL 24808 1461 1524
ANTLANTICO 1936 1502 28U
CREMI 10,930 2000 2186
BANPALS 20442 1069 2184
BANCRECER [RACH] 1094 13581
MERC. NORTE 17039 10.56 L9
UNION L] 2000 1,700
CONFIA 16,695 994 1,660
PROMEX 10242 1434 1478
PROBURSA 13448 HY 1,442
BANORO 9400 1462 1387
CENTRO (L) 1219 1093
INBURSA pRLM 2000 107
OBRERQ 2159 000 §52
CITIBANK pAH) 2090 L
ORIENTE 3207 13ug Ly
INTERACCIONES 1229 W 20
CAPITAL 07 2044 181
INDUSTRIAL 1385 985 136
SURESTE 680 19.05 130
INTERESTATAL 636 2000 i
DANREGIO 34 2000
MIFEL 268 2000
PROM. NORTE 180 2000 3%
INVEN s v ¥
DEL BAJIO 18 2040 2
AMmsa m 20 15
LLARKLAS s 2040 1}
TOTAL £33,983 1423 76,000
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Existen seis opciones:

Opciin Plazo
I 12 aflos con 7 de gracia
2 10 afios con 4 de gracia
k} 8 afios con 2 de gracia
‘ 4 10 aitos sin plazo de gracia
N 7 afios sin plazo de gracia
6 5 aflos sin plazo de gracia

La forma de paga serd de fa siguiente manera;
1) Capital: Amortizaciones mensuales iguales dependiendo de fa opeidn elegida.
Interés: Mensual sobre fos saldos insolutas,

2) Capital e Intereses: Método de anualidades.

Para las empresas pequefias y medianas cuyo saldo sea Inferior a N$ 400,000.00 y sean
viables, 1o se exigivdn parantfas adicionales a las ya otorgaias, siempre y cuando la empresa no esie
en condiclones de hacerfo, Se permitirdn prepagos sin costo,

Lus inversiones y los créditos denaminados en UDI's se liquldan siempre en N a ta
colizacion del dfa de 1a operacion.

Si un inversionista adquirid un instrumento de inversion denominado en UDI's por £00,00 el
dfa 8 de abril de 1995, debid liquidar N§ 100,769.50 (100,000, UDI's por 1.007695).

Si un usvario de crédito (raspaso su saldo de N$ 300,000.00 a UDI's ¢l dfa 4 de abril, tiene

un saldo denominada en UD1's de 300,000 liquidable en nuevos pesos.
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Las operacianes de inversion que se pueden hacer en UDIs son los depdsitos retirables con
previo aviso, depdsitos retirables en dfas preestablecidos, depdsitos a plazo fijo, préstamos
documentados en pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento, bonos bancarios, obligaciones
subordinadas, aceptaciones bancarias y papel comercial con aval bancario, asf como pasivos en
moneda pacional derivadas de 0pcraciuncs interbancarias. Siempre se deberd respetar el balance
bancario.

El plazo ndnimo de inversion es de tres meses, por que se intentard fomentar el ahorro de
mediano y largo plazo.

Como ejemplo de como operardn las UDI's en las inversfones, considérese una inversion a un
afio de N$ 1,000.00 4 de 1,000 Udlls, par que al principio se establece qx;e una UD1 serd igual a un
peso ala tasa UDI del 10%. Si la inflaci6n fuera del 50% entonces cada UD! valdr4 al final del afo
L5 nuevos pesos, y entonces la inversion alcanzard el valor de N$ 1,500.00. A esta cantidad ya
ajustada por 1a Inflacion se le aplica la tasa de interés del 10% para obtener un monto total de N§
1,650.00. Por 1o tanto la inversion reditdo el 65% en términos nominales o ¢f 10% en términos reales.
El inversionista iene ahora N$ 1,650.00 con una capacidad adquisitiva de 1,100 respecto al principio
del afio.

El manejo del pago de los impuestos por inversion en UDI’s, se considerar4 conforme a la
reciente modificacion del articulo 7A de Ia Ley del Impuesto Sobre la Renta, donde considera
dnicamente como interés devengado la parte real de Ia tasa. Se gravard con el 15% los primeros 10
puntos de la tasa real. La revatorizacion de la UDI por 1a inflacion no serd sujeta a gravamen. En las
cuentas por pagar o deudas se permitir§ deducir 1a tasa real a las empresas que recstructuren en

UDI's y las bancos pagardn el 1SR,
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Los hancos estdn obligados al esquenia de inversion en UDL's, deben informar los
renditientos 4 que estdn dispuestos a celebrar sus operaciones pasivas denominadas en UDI's con d
plblico en general,

El mercadv dictard §a tasa de interds de fas UDI's, por 1o tanto no serd una tasa fija. se
espera su disminucion gradual de su vator. Cada baneo tendrd 1a libertad de establecer su tasa UDI,
por supuesto dentro de s condiciones geaerajes del mercads,

Ventajas de fas UDI's:

1) Para jus inversionistas:

« Bl inversionista asegura heneficios reales, ¢s decir, conserva el pader adquisitivo del dinero,

* Eliwing la incertidumbre de fa inflacin. |

* Los interescs se caleulan 2 la tasy que se estiputa en el instruniento respectivo y se deteruinan en
UDI's. De esta mancra dos intereses tampoca se ven cxpuestos al tiesgo de la pérdida de valor
real.

2) Para fos usuarios del crédit:

o Elimina ta amortizacion acelerada de fos erédits.

»  Alivia la presion de liquidez

»  Mejora ta planeacion financicra, el acreditado tended uoa mejor idea de fos recursos que utilizara
en ¢l futuro,

s Es probable que fa tasa de interés sea menor por haberse eliiinado la primera de riesgo que
deriva de Ta incertiduitibre que Ta jnllacion causa sobre el rﬁndimicnm real de las inversiones.

o Na se piden nuevas garantfas, al incnos para fos créditos inferiores de 300,000 nuevos pesos.
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o Se podrd prepagar sin costo alguno.
¢ Nose pagaran comisiones por ks reestructuraciones.
o Se comard con tiempo para ujustar la posicion de 1a empresa a las nuevas condiciones del
mercado.
o Sc pagardn tasas reales activas del 10 al 12 por ciento anual,
3) Para los Bancos:
» Se elimina ha posibilidud de que ta cantidad prestada pierda su poder adquisitivo.
» No se sacrifica cantidad alguna de capital ¢ intereses.
e Con ¢l fondeo en UDI's se podrd otorgar créditos a mediana y largo plm.
o Al sacar del balance los créditos reestructurados, mejorard la calidad de la cartera crediticia,
o Se abatird la necesidad de rescrvas preventivas para cartera crediticia vencida.
o Sereduce el temor de quicbras bancarias,
¢ En caso extremo de pérdida de activos, se tiene un plazo amplio para absorber pérdidas.
» Disminulrdn las distorsiones inflacionarias sobre los activos en riesgo, provocando con esto una
mejor medicidn de los fndices de capitatizacion.
o Se previene que In cartera sana caiga en catera vencida,
4) Para ia economfa:
o Salvardn de lu quicbra a un gran mimero de empresas.
o Preservardn el empleo.

o Evitardn la quiebra de la banca.
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¢ Darfn estabilidad a I3 captacion del sistema bancario. Se pretende reinvertir 1a orientacion
bursuil del ahorro, consecuencia de la preferencia por la liquidees, resultado a su vez de largos
periodog de alta inflacion, a una cultura bancatia de inversion con mayor permanencla de los
ICCUrsos.
Desventajas de lasUDI's:
l.) Para los inversionistas:
o Scenfrentard el riesgo de inflaci§n mayar a la tasa real de ahorro en UDI's.
o Menor liquidez inmedizta al recibirsolo fa tasa real.
o Confianza en el Indice Nacional de Precios al Consumidor, determinado por el Banco de México.
o Falta de informacton entendible sobre ef funcionamiento de las UDL's,
2) Para los usuarios del crédito:
¢ Seincurird en la posibitidad de pagar mayores tasas reales que las de 1a inflacion.
¢ Es solamente un alivio inmediato. Se tiene el riesgo de enfrentar en el futuro pagos magnificados.
o Los criterios de definicion de cartera viable los establecerd unifateralmente 1a banca.
o No existe quita alguna de intereses ni de capital,
o Setendrd que pagar en forma de capital los elevados niveles actuales de tasas nominales.
o Ladeuda crecerd con la fuflacion y las tasas.
¢ Se recmbolsardn al banco los gastos asociados a la reestructuracién, aunque podrin ser
financiados.
o Serd necesiria 1a intervencion de notarios en 1a renovacion de contratas de deuda.
3) Para tos bancos: )
» Seasume el tfesgo de liquide, es decir, mayores plazos activos respecta a los piazos pasivos,

* Conservardn ¢l riesgo crediticio y de cobranza.
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o A partir de 1996, habrd una calificacion trimestral de los activos de los fideicomisos, y si se
requicren provisiones adicionales, deberdn constituirse por los bancos.
o Encnso de pérdidas éstas serfan absorbidas por los bancos durante la vigencia del fideicomiso.
¢ Una posible disminucidn de su margen real de intermediacion.
4) Para ta economfa:
¢ Secaerd en ha idizacidn, es decir altainflacién crénica y constante,
o EI gobierno toma el riesgo de fundearse a tasas nominales ¢ invertir a tasas reales de largo plazo.
¢ LI subsidio costard 5,500 mitlones de nuevos pesos anuales a los contribuyentes, durante los
proximos 12 afios, ya que se estima que habrd un 6% de diferencia real entre la tasa cobrada por los

fideicomisos y t4 tasa que se pagard a los bancos.
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FAGOS TOTALES EN TERMINOS REALES
(Comparacién de UDE's contea un crédita tradiclonal)

Figurad.1.2.

1 2 3 45 6 7 8 9 1
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Proyeccion de Inversion en UDI's en of banco “INVERLAT™.
Los sacios de 1a Cfa. Consultares, S.A. de C.V., sf realizaran una proyeccidn de inversion en
UDI's, cuya monto fuera igual al que tovertirian, en e} proyecto de expansion (N$ 50,000.00), nos
darfa e] sigulente rendimiento;
Comypra:
Monio: N$ 50,000.00
Valor de UDI's: 1.304180
1Y Cantidad de UDI's a luvertir:  50,000.00/ 1.304180 = 38,338.2661

Inversion para 1996:

Monlo (UD1's) Tasa de Rendimiento InBaclén (1996)" Total (UDI's)
18,338.2661 0% 205% 39,624.2005

Conversion de UDI's a Nuevos Pesus para 1996:

Monla en UDI's Preclo Proyectado de UDI's Valor de Ia Inversién (N$)

39124.2005 LSS 6146368

Rendimiento Neto Reat en el afio fue del: .10%.

Y Compra al 31 de diciembre de 1995,
" Dato abtenido de Ya proyeccion del Banco de México
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4.8. Comprobacion v disprobacion de )a hipotesis.

La hipdtesis enfocada al problema central, serd analizada para su comprobacion o en su
defecto su disprobacion, ya que una vez que se tenga ef resuliado de dicho andlisis, se tendrd estard
en Ja posibitidad de slacar el problema y dar recomendaciones para sy solucidn.

Hipotesis: “En la empresa Consullores S.A. de C.V., por medio de un proyecto de inversion,
basado en ef andlisis econdmico, se pretende obtener mayor rentabilidad de sus recursos, para atender
la creciente demanda de sus servicios™.

Con 105 resultados obichidos en ¢ desarrollo del proyecto a uh afio y a [a interpretacion de
los resultados se puede abservar que es mds viable Hevar a cabo dicho pm&vccxo. debido a que se ticne
una utilidad neta anual de un 13.39%, con respecto a sus ventas; la cual considera un crédito
otorgado por 105 socios de N$ 50,000.00 a una tasa del 58.88% anual,

Ademds de obtener 1a ulilidad antes mencionada se ohtiene 1a recuperacion de un 90% del
crédito ya que se invirtié en activos fijos.

En comparacidn con fas Unidades de Inversidn (UDI's), sc obtendrfa del crédito antes
menclonado solamente un 10% de rendimiento real, y el mantener el valor adquisitivo de 1a moneda,
para 1996,

Por Jo anterior, Ta hipdtesis es comprobada, ya que por medio de una Inversion para atender a
un cliente se abtiede mayor rentabilidad de sus recursos, que en olra opcién: en este caso las

Unidades de Tnversién (UDI's).
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CAPITULO V

RECOMENDACIONES Y CONCLUSIONES
Recomendaciones.

Se recomienda que se ‘reulice ¢l proyecto, debido a que mediante ¢sle , se van a satistacer mis
necesidades del sistema econdmico del pals; ya que trae consigo creclmiento y desarrallo mediante la
generaclon de empleos y apoyo a la planta productiva y de servicios,

Llevando a cabo el proyecto se atenderd la demanda creciente de servicios de consullorfa y en
particular para la organizacidn traerd un crecimiento en su mercado lo L}uc redundard en mayores
utilidades, as{ como aumento de su prestigio en su gira ecandinico,

La Inversion que s¢ realizard en el proycecto serd en activas fijos que su inversion es
recuperable, 1o que serd de utilidad para proyectos futuros y al final de su vida dtil tiene un valor de
rescate. Ademds de contar con la ventaja de deducir la depreciacidn al Impuesto Sobre la Renta,

No se recomienda la inversion en Unidades de loversion (UDI's), ya que su base de
cotizacion es el Indice Nacional de Precios al Consumidor, que es emitido por el Banco de México y
su caleulo no se considera conliabie; ademds de que el rendimfento que praporciona cs igual a
cualquler instrumento de la banca “comercial por consiguiente rendinifentos bajos por que na

considera hinguit riesgo.
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Conclusiones.

Ef desarolto de fos proyectos de inversion es unia materia interdisciptinaria, ya que durante la
claboracion de un estudio de este tipo inervicnen disciplinas tales comu estadistica, investigacion de
wercados, investigacion de opcraciuneQ, ingenierfa de proyecto, ingenierfa econdmica, contabilidad, y
finanzas; y es en estos dos ditimos aspectos es donde el fivenciado en contadurfa, juega un papel
preponderante en el desarollo del aspecio ccondniico y financiera, aplicando cn estos fa téenicy de
estados financferos proyectados (proforma), fea fos cuales s¢ consideran los riesgos paliticos,
financleros y econdniicos: fo que implica Ta importancia de fa licenciatura para el desarrolo de este
Upo de proyectos. ‘

Consfderando fa prioridad ;;uc tiene para Jas empresas apoyarse cn un pfan de financiero,
bien estructurado (dadas Jas circunstancias actuales del pafs), hasado en un andfisis ccondmico
realizado por profesionales; ¢l cual da Jas bases para estructurar dicho plan de manera confiable y
veraz, Jogrando asf fa mayor rentabilidad de fos recursos financieros para las empresas; para fo cuat
s¢ requiere que se conozean fas bases fedricas y practicas de este tpo de andlisis para lograr o
objetivo antes mencionado para las organizaciones,

L.os proyectos de inversion ademds de que brindan informacion proyectada en refacion 4 ia
rentabilidad que se puede oblener de elus, satisfacen necesidades econdmicas, politicas y sociales de
un pafs

En fa presente tesis queda manifiesta fa importancia gue Uene para cualquicr organizacion,
sin importar su giro, comprender y realizar inversiones basadas en andlisis econdmicos y financieros
que den alatoma de decisiones de los directivos Ja mayor seguridad, basada en informacion obtenida

de fuentes confiables, como son este tpo de andlisis: para tener el mEROr riesgo en sus inversiones,



GLOSARIO

ADMINISTRACION.- Es una ciencia social que se encarga del logra de los objetivos de un
organismo soclal, mediante el proceso de plancar, organizar dirigic y controlar (proceso

administrativo), los recursos de la misma.

ADMINISTRACION FINANCIERA.- Funcidn bisica de una organizacion , que tiene por objeto Ia
ransformacion de datos financieros a una forma que permita wiilizarlos para regularizar y evaluar la
shmacidn financicra de la empresa, programar financiamientos futuros y evaluar 1a necesldad de

incremento en [a capacidad,

AMORTIZACION - Es el proceso de asignar un gasto o el pago de un préstanio a ciertos pedodos
de tiempo. Un programa de préstamo amortizable exige pagos iguales en cada perfodo durante la

vigencia del préstamo a una tasa de interés estipulada,

ANALISIS DE SENSIBILIDAD.- Es el procedimienta por medio del cual se puede determinar

cufinto se afecta 1a tasi interna de rendimiento ante cambios en determinadas variables del proyecto,
CAPITAL DE TRABAJO.- Es la medida de la liquidez de la empresa. Se calcula tomando la

diferencia entre los activos circulantes de 1a firma y su pasivo circulante. Algunas veces se define

como la parte de los activos circuluntes de la empresa financiados con fondos a largo plazo,
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CONTABILIDAD.- Parte de la contadutfa que se encarga del registro de los movimientos

financicros realizados por utia empresa, en un periodo determinado de tienipo.

CONTADURIA - Disciplina profesional de carfcter cientffico, que fundamentada en una teotfa
especifica y a través de un proceso, oblicne y comprueba Infonmacion financiera sobre transacciones

celebradas por entidades ccondmicas.

CONTRALOR.- Profesional encargado de la identificacion de oportunidades para extender al
negocio en secciones partculares; la evaluacion de las probables expectativas de cada seccion; y el
despliegue de fondos en apoyo a las oportunidades que se consideren valen la pena para la empresa,

COSTOS FIJOS .- Se dan en funcidn del tiempo y no del volumen de produccidn o de ventas.

COSTOS VARIABLES.- Son los costos que varfan directamente con [as ventas de 1a empresa. Estos

costos son en funcion del volumen, no det tiempo.
ECONOMIA GLOBAL.- Polftica ccondmica a nivel nacional, que se adopta con la finalidad de tener

contacto comercial abierto con los mercados internacionales, abatiendo restricciones tanto politicas,

comerciales y ecandmicas,
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ESTADOS FINANCIEROS PROFORMA.- Son estados financieros proyectados. Los estados de
resultados y de situacion financiera proforma, se preparan normalmente para el afo siguiente. El
presupuesto de caja y el estado de resultados son anexos al estado de sitwacion financiera proforma.

El pronostico de ventas es el anexa més importante de estos estados.

INTERES.- Son los pagos que se hacen sobre dinero obtenido en préstamo o que se reciben por los

que se dan en préstamo. E monto del interés depende det capital motivo del préstamo.

INVERSION.- Forma de obtener dividendos, por thedio del manejo de circulante; compra de algin

bien; o ¢l desarrollo de un proyecta dado.

LIQUIDEZ.- Es la capacidad de pagar de pagar cuentas a medida que vencen. La liquidez de una

firma estd relacionada directamente con el nivel de caja y fos valores negociables a su disposicion.

PROCESO CONTABLE.- Conjunto de fases a tavés de las cuales 1a contaduifa piblica obtiene y
comprucha informacién financiera, La contabilidad y la auditorfa observan las mismas fases del

proceso contable; ta prisnaria para obtener informacidn, la segunda para compmbarlu.
PROYECTO DE INVERSION.- Plan que si se le asigna determinado monto de capital y sc le

proporeiana insumos de varios tipos, podrd producir un bien o un servicio , util a ser humano o a la

sociedad en general,
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PUNTO DE EQUILIBRIO- Es ¢l nivel de produccion en el que son exactamente iguales 1oy

benelicios por ventas a %a suma de Los castos fijos y variables,

RAZONES FINANCIERAS.- Es ¢l uso de elementos del estado de resultados y del balance general,
para juzgar aspectos dilerentes del funcionamiento de fa emipresa, Se agrupan usualmente en razones

de liquidez y actividad, deuda, rentabitidad y fondos de reserva,

TASA INTERNA DE RENDIMIENTO.- Es ia tasa de rendimiento generada en su totalidad en el
fnterior de ta empresa por medio de tareinversion,

TASA MINIMA ACEPTABLE DE RENDIMIENTO.- Es el margen snfnimo de ganancia sobre una

inversion propuesty, o el costo de fa obtencldn del capital més un margen mfnimo de ganancia.

TEORIA CONTABLE.- Confunto de principios, reglas, criterivs, postulados, normas y técnicas que

rigen el estudio y ef cjercicio de 1a contadurfa pablica. Dicha teorfa rige a 1a contadurfa piblica en

- general, razon por 1a cual sus preceptos reguan por jgual a la contabilidad y la auditorfa

TESOREROQ.- Profesional encargado, dentro de una organizacion, de la identificacion y origen de los
fondos; ta evaluacidn de fas probables expectativas de retribucidn; y el empleo de las diversas

fuentes, en la medida y proporciones que se consideren adecuados,
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UNIDADES DE INVERSION (UDIS).- Unidades de cueata, que miden el valor de una inversion, un

préstamo, o de una operacion comercial, que protege contra la inflacion.

VALOR PRESENTE NETO.- Es el valor monetario que resulta de restar la suma de los flujos

descontados a la inversion inicial,
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