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INTRODUCtlON 

. LA PRESENTE TESIS "-ESTRUCTURA DE CAPITAL y EVALUA:-
CION DE INVERSIONES'' I TIENE COMO OBJETIVO PRINCIPAL FAMI-. . 

LIARIZAR AL LECTOR INTERESADO EN LA RAMA DE LAS "FINANZAS;' 
EN SU TERMlNOLOGIA Y SUS METODOS DE MAS FACIL CALCULO Y -
MEJOR COMPRENSION¡ INICIANDO ESTE ANALISIS DESDE LA 11EVO-
LUCION FINANCIERA EN MEXICO" HASTA LA FORMULACION DE UN -
PROYECTO DE INVERSION CON LO CUAL TRATAMOS DE COMUNICAR A 
TODAS AQUELLAS PERSONAS QUE DE UNA U OTRA MANERA TENGAN -
QUE VER CON LAS "FINANZAS", O EN TODOS AQUELLOS CAMPOS RE. 
.LACIONADOS CON LA MISMA Y DE LA IMPORTANCIA QUE TIENE CO-
NOCER ESTE RENGLON DEL SABER PARA LOGRAR UNA PLANEACION -
ADECUADA DE LAS INVERSIONES FUTURAS, LO CUAL NOS LLEVARA-
INDUDABLEMENTE A INVERTIR EN AQUELLOS PROYECTOS QUE UNA -
VEZ PLANEADOS Y ANALIZADOS NOS BRINDEN LAS MEJORES OPORTU 
NIDADES TANTO DE L A RECUPERACION DEL MONTO DESEMBOLSADO, 
COMO L~ OBTENCION DE MAYORES UTILIDADES, LOGRANDO CON ES-

TO UN MEJOR DESARROLLO ECONOMICO DE LAS EMPRESAS, ASI CO-

MO UN BENEFfCIO SOCIAL Y ECONOMICO DEL PAIS, 



PARA EL LOGR() DEL OBJETIVO PLANTEADO) EL LECTOR DE.,. 
BERA CONOCER LA IMPORTANCIA DE LA PLANEACION FINANCIERA,,.. . 
ASI COMO UNA SERIE DE TECNICAS COMO SON: 

A) MANUALES DE OBJETIVOS Y POLITICASJ 
B) DIAGRAMAS DE PROCESO Y DE FLUJO) 
c) PROGRAMAS, ETC, 

Es NECESA~IO EL CONOCIMIENTO DE DICHAS TECNICAS PA• 
RAQUE TODA EMPRESA PUEDA TENER.UNA CORRECTA PLANEACION -
Y FIJAR SUS CURSOS CONCRETOS DE ACCION QUE HAN DE ~EGUIR~ 
SE ESTABLECIENDO LOS PRINCIPIOS QUE HABRAN DE ORIENTARLO) 
COMO LAS SECUENCIAS DE OPERACIONES PARA REALIZARLO Y LAS 
DETE.RMINACIONES DE TIEMPOS) Y NUMEROS PARA SU REALIZACION, 

TAMBIEN ES IMPORTANTE TENER CONOCIMIENTO DE LAS DI-
FERENTES CLASES DE PROYECTOS DE INVERSION PARA CONOCER EL 
BENEFICIO QUE UNA INVERSION PUEDA BRINDAR EN EL FUTURO PA · 
RA LO CUAL SE TENDRA QUE DESARROLLAR UNA SERIE DE ACTIVI- . 
DADES QUE VAN DESDE LA BUSQUEDA DE NUEVAS Y MEJORES ALTER 
NATIVAS DE INVERSIONJ HASTA ESTUDIOS DE INGENIERIA Y MER-
CADOTECNIA¡ ASI COMO LOS CRITERIOS DE.ACEPTACION O RECHA-
ZO DEL PROYECTO, 

POR CONSIGUIENTE ES NECESARIO CONOCER LOS DIFEREN--
TES METODOS PARA LAS EVALUACIONES DE LAS INVERSIONES DE -
CAPITAL; SIENDO ESTOS) EL METODO DEL PERIODO DE RECUPERA-
CION Y EL METODO DE LA TASA DEL RENDIMIENTO CONTABLE QUE.;. 
AMBAS IGNORAN EL VALOR DEL TIEMPO ASI COMO OTROS METODOS-
QUE UTILIZAN EL VALOR DEL DINERO EN EL TIEMPO, Y SON: 

- VALOR PRESENTE 



' - . VALOR PR,ESENTE NETÓ. 
' - 'TASA DE. RENDIMIENTO DESCONTADA, :Ere. ' 

' .·. . TAMBIEN SE ANALIZAN LAS RELACIONES ENTR~' t~s oryffi:. 
SOS METODOS QUE UTILIZAN EL .VALOR DEL DINERO EN EL TlEMl'O .• 

PARA FACILITAR TODO LO ANTERIORMENTE EXf>uT:'sro, DESA 
· RR.OLLAMOS UN CASO PRACTICO INCLUYENDO TANTO LA PLANEACION 

COMO LA .APLICACION DE UNO DE LOS METODOS YA MENCIONADOS' -
CON ANTERIORIDAD, 



l. ANTECEDENTES. 

l.l EvoLUCION FINANCIERA EN MEXICO, 

EN UN PRINCIPIO EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO TUVO 
UN LENTO.DESARROLLO/ EN SU INICIO EN EL REGIMEN COLONIAL~· 

ESPAÑOL, SIENDO LAS UNICAS INSTITUCIONES FINANCIERAS LAS-
SlGUIENTES: 

1) LA CASA DE t10N EDA, 
. 2) NACIONAL MONTE DE PIEDAD, 

EXI STIA EN ESA EPOCA OFERTA DEL ORO Y DE LA PLATA -
POR LO QUE RESULTABA MUY DIFICIL LA OBTENCION DE CREDITOS 
TANTO INTERNOS COMO EXTERNOS; POR ESTAS CAUSAS EL GOBIER 

. . 

NO SE VIO OBLIGADO A DEPENDER EXCLUSIVAMENTE DE LA RECAU~ 

DACION POR CONCEPTO DE IMPUESTOS. lo QUE TRAJO GRAN CAN-
TIDAD DE LIMITACIONES EN EL DESARROLLO DE EMPRESAS POR LA 
DIFICULTAD DEL FINANCIAMIENTO, 

EN 1830, EL GOBIERNq ESTABLECIO LA PRIMERA INSTITU-
CION BANCARIA DE FOMENTO DEL PAIS LLAMADA nBANCO DE AVIO~ 
ESTA INSTITUCION SE DESTINO AL FOMENTO DE LA INDUSTRIA -~ 
TEXTIL, MANTENIENDO ALGUNAS FACILIDADES PARA LA IMPORTA--

. CION DEL EQUIPO NECESARIO PARA EL DESARROLLO DE EMPRESAS-



DE ESA EPOCA. 

EN 1837, QUEDO ESTABLECIDO EL BANCO NACIONAL DE - '.'" · ··. - . . . ' . 

AMORTIZACION DE MONEDA DE COBRE, ESTE BANCO PRETENDIA RE. 
TIRAR DE LA CIRCULACION LAS MONEDAS DE COBRE, QUE POR su;.. 

. CANTIDAD PODR 1 A PROVOCAR UNA CRISIS EN EL S 1 STEMA FINAN--. ' . . .. 

CIERO NACIONAL, DEBIDO A LA FALTA DE CIRCULANTE PARA FACl 
LIT AR EL PODER DE COMPRA DE .ARTI CULOS, CONSIDERANDO LA ;.. 
FUNClON QUE DESEMPEÑABA ESTE ORGANISMO TUVO POCO AUGE Y -
EN POCO TIEMPO DESPUES.FUE CERRADO, 

CON LA INVASION FRANCESA Y EL IMPERIO DE MAXIMILIA-
·. NO SE FUNDO EN EL PAlS, EL BANCO DE LONDRES Y MEXICO Y --

SUDAMER ICA, MISMO QUE EMITIO BILLETES Y ABRIO CREDITOS Y-
PROPORCIONO OTRA CLASE DE SERVICIOS BANCARIOS PARA LAS -~ 

.PERSONAS DEDICADAS AL COMERCIO EXTERIOR, 

POSTERIORMENTE A LA CAIDA DE MAXIMILIANO Y CUANDO -
PORFIRIO DIAZ HABIA SUBIDO AL PODER, SE ESTABLECIERON AL-. 
GUNAS OTRAS INSTITUCIONES BANCARIAS DE CARACTER PRIVADO,-
TALES COMO EL "BANCO NACIONAL .. MEXICANO", EL "BANCO DE --
LONDRES", MISMO QUE CONTINUA HASTA NUESTROS DIAS, PERO.NO 
SIN HABER PASADO POR PERTURBADORAS EXPERIENCIAS FINANCIE-
~AS Y POLITICAS, 

AsI .LAS INSTITUCIONES BANCA~IAS FUERON CREADAS EN -
MEXICO POR EXTRANJEROS. TOMANDO EN CUENTA LAS SIGUIENTES -
CAUSAS: 

A) INCAPACIDAD DE SUS DIRIGENTES POR SU EXPERIENCIA 
EN LA REALIZACION DE ESE TRABAJO, 

B) .POR INESTABILIDAD DENTRO DEL PUESTO, DEBIDO AL ~ 



. CAMBIO DE FUNCIONARIOS EN FORMA CONSTANTE, 

C). UNA DIFICULTAD PARJI, LA OBTENCION DE RECURSOS PA 
RA SU FUNCIONAMIENTO, 

EN MEXICO NO SE TENIA ENTONCES LA RELACION TAN ES--
TRECHA CON ESTAS INSTITUCIONES DEBIDO A LA DESCONFIANZA -
DEL PUBLICO A LAS INSTITUC.IONES BANCARIAS COMO CONSECUEN-
CIA DEL DESCONOCIMIENTO DEL FUNCIONAMIENTO DE LAS MISMAS, 
ASI LA HISTORIA NOS MUESTRA QUE PREFERIAN ENTERRAR EL .DI-
NERO QUE DE POS lT AR LOS EN LOS BANCOS GANANDO UN PORC 1 ENTO-
DE lNTERES Y MAYOR SEGURIDAD, ENCAUZANDO ESTOS RECURSOS A 
LA MINERIA, AGRICULTURA Y OTRAS ACTIVIDADES ORIENTADAS A-
LA EXPORTACION, 

EN EL GOBIERNO DE PORFIRIO DIAZ, CADA BANCO EMITIA-
SUS PROPIOS BILLETES POR LO QUE SE HIZO NECESARIA UNA RE-
GLAMENTACION POR PARTE DEL ESTADO, MISMA QUE SE IDENTIFI-
CO EN 1884, CUANDO POR UNA CRISIS FINANCIERA VARIOS BAN--
COS SE VIERON FORZADOS A SUSPENDER LOS PAGOS, COMO CONSf 
CUENCIA SE PROMULGO UNA LEGISLACION CORRECTIVA LLAMADA .:--
"CODIGO DE COMERCIO DE 1884", ENUNCIABA QUE EL UNl¿O BAN-
CO CON LA FACULTAD DE EMITIR BILLETES ERA EL BANCO NACIO-
NAL MEXICANO, Y DE HECHO~ A CONFERIR A ESTA INSTITUCION -
DE PROPIEDAD FRANCESA LAS ATRIBUCIONES DE UN BANCO CEN--
TRAL. 

LA AUTORIZACION DE ESTE BANCO PARA LA EMISION DE Bl 
LLETES PROVOCO QUE EL GOBIERNO FEDERAL SE HICIERA CARGO.-
DE SU ADMINISTRACION PARA LLEVAR UN MEJOR CONTROL DE LA -
EMISION, 

EN UN ESFUERZO PARA SUPERAR LOS PROBLEMAS DEL SIST.E; 
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MA FINANCIERO DEL PAIS SE IMPLANTARON NUEVAS LEYESCOMO:-
LA LEY GENERAL DE INSTITUCIONES DE CREDITO DE 1897.¡ ESTA-

. LEY CLASJFICABA LAS INSTITUCIONES DE CREDITO COMO BANCOS-
.DE EMISI-ON, BANCOS HIPOTECARIOS Y BANCOS REFACClONARIÓS, 

PERO LOS PROBLEMAS CONTINUARON DEBIDO A QUE SE ACRE. . 
CENTARON LAS DIFERENCIAS DE LOS VALORES DE LA PLATA Y DEL 
PESO EN RELACION A LA. DEL ORO Y DE LAS MONEDAS DE PATRON-
ORO, 

EN 1905 SE DICTARON NUEVAS REFORMAS LEGALES, LAS --
QUE ESTABLECIA .LO SIGUIENTE: 

l) SE SUSPENDIA LA LIBRE ACUÑACION DE PESOS DE PLA · 
TA, 

2) CAMBIABA EL SISTEMA MONETARIO A BASE DE ORO, 

EN EL AÑO DE 1908 SE INTRODUJERON ALGUNAS REFORMAS-
QUE AUMENTARON LA LEGISLACION BANCARIA Y SE REALIZARON --
PLANES PARA LA CREACION DE UNA INSTITUCION OFICIAL. 

EN 1919 SE INICIO LA NUEVA IMPOSICION DEL SISTEMA -
MONETARIO CON BASE EN EL ORO Y DE UN SISTEMA BANCARIO FUN. 
DADO EN EL MONOPOLIO GUBERNAMENTAL DE LA EMISION DE BI--
LLETES, 

EN 1925 SE rORMO EL BANCO DE MEXICO, S ,A, 1 BAJO EL-
MANDATO DE LA SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO, -
CONCEDIENDOLE EL MONOPOLIO SOBRE LA EMISION DE PAPEL MONE. 
DA Y LA FIJACION DE LOS TIPOS DE CAMBIO ENTRE EL PESO Y -
LAS DEMAS MONEDAS EXTRANJERAS. 

EN 1931 MEXICO SE VIO OBLIGADO A ABANDONAR OFICIAL-
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MENTE EL PATRON ORO Y ADOPTAR EL PATRON BJMETAUCO INCON-
VERTIBLE,, 

l.As BASES DE LAS REFORMAS FUERON PROMULGADAS EN LA-
LEY MONETARIA DE JULIO DE 1931., CONOCIDA ESTA LEY COMO -
LEY CALLES, 

ESTA LEY FAVORECI-0 AL BANCO DE MEXICO EN SUS FUNCIQ 
NES EN LO RELACIONADO CON EL CONTROL DE LA .EMISION DE BI-
LLETES Y ADEMAS LAS RESERVAS MONETARIAS DEL PAIS FUERON -
CONTROLADAS POR EL MISMO., CONVIRTIENDOSE ESTE EN LA BANCA 
CENTRAL, 

LAs FUNC 1 ONES QUE SE ASIGNABAN AL BANCO DE MEXl ca -·: 
EN LA LEGISLACION DE 1936 FUERON LAS SIGUIENTES: 

1) REGULACION DEL MEDIO CIRCULANTE INTERNO Y DEL -
MERCADO DE DIVISAS. 

2) ACTUAR COMO BANCO DE RESERVA E INSTITUCION DE -
REDESCUENTO PARA LOS BANCOS DE DEPOSITOS PRIVA-
DOS Y OTRAS INSTITUCIONES fINANCIERAS, 

3) DETERMINACION Y ADMINISTRACION DE LOS REQUISI--
TOS DE RESERVA DE LAS INSTITUCIONES ASOCIADAS, 

4) ESTABLECIMIENTOS DE POLITICAS QUE REGIRIAN LAS-
ACTI V IDADES DE LA COM IS ION NAC 1 ONAL BANCAR l A ES. 
TABLECIDA EN 1925. 

5) ACTUACION DE AGENTE FISCAL DEL GOBIERNO FEDERAL. 

EN LA EPOCA DE 1930 A 1940 EXISTID UN CRECIMIENTO -
MUY GRANDE DE CREACION DE INSTITUCIONES DE CREDITO, SIEN-
DO LAS MAS IMPORTANTES: 
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- NAC 1ONALF1 NANC I ERA EN 1934 . 
- BANCO NACIONAL .DE .CREDITO EJIOAL EN 1935 
- ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO EN 1936 .. 
- BANCO NACIONAL DE COMERCIO EXTERIOR EN 1937, . . 

EN LA tPOCA DE 1930, EL SlSTEMA FINANCIERO MEXICANO . . . 

·ESTABA REGIDO POR LA LEY. GENERAL DE INSTITUCIONES DE CRE-
.DIJO Y POR LA LEY GENERAL DE TITULOS Y OPERACIONES DE CRE. 
DITO, 

LA PRIMERA LEY REGLAMENTA LAS FUNCIONES DE LAS INS-
TITUCIONES DE CREDITO E INSTITUCIONES AUXILIARES, 

LA .SEGUNDA LEY P.ROPORCIONABA UNA LEGISLACIO~ DE LAS 
OPERACIONES BANCARIAS Y CREDITICIAS Y LA CREACION DE CIR-
CULACION DE INSTRUMENTOS DE CREDITO, 

LA POLITICA FINANCIERA DURANTE GRAN PARTE DE LOS --
TREINTA FUE INFLACIONARIA, 

LAs INSTITUCIONES DE CREDITO NACIONALES CREADAS EN-
TR.E 1940 Y 1960 FUERON: (1) 

- BANCO NACIONAL DEL PEQUEÑO COMERCIO EN 1943, 
- BANCO NACIONAL DE FOMENTO COOPERATIVO EN 1944, 
- BANCO NACIONAL DEL EJERCITQ Y LA ARMADA EN 1946, 
~BANCO NACIONAL CINEMATOGRAFICO EN 1947. 
- BANCO NACIONAL DE TRANSPORTES EN 1947; 
- PATRONATO DEL AHORRO NACIONAL EN 1950, 
- FONDO DE (;ANADERIA Y FOMENTO DE LA MEDIANA Y PE-

{1} Evolución de las Instituciones Financieras en México de Ernest 
Moore o. pp. 265-355. 
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· .. QUEÑA INDUSTRIA EN 1954. 
- FONDO DE LA GANADER I A Y FOMENTO DEL TU.R I SMO E.N 

1957. 

l.As INSTITUCIONES DE CREDITO PRIVADAS QUE OPERABAN.;. 
EN 1960 SE ACRECENTARON DE LA SIGUIENTE FORMA: (2) 

1940 
.;. BANCO DE DEPOSITO 61 
- BANCO DE AHORRO 6 
- SOCIEDADES FINANCIERAS 29 
- lNSTITUCIONES FIDUCIARIAS 8 
-.BANCOS .HIPOTECARIOS 2 
- ASOCIACION DE AHORRO Y 

PRESTAMOS 
- SUCURSALES Y AGENCIAS 61 

OTRAS INSTITUCIONES: 

- BOLSA DE VALORES 1 
- ALMACENES GENERALES DE 

DEPOSITO 13 
- ASOCIACIONES MUTUALISTAS 5 
- UNIONES DE CREDITO 9 

LA FINANCIACION EXTRA-BANCARIA: 
- COMPAÑIA DE SEGUROS EN 1892, 

(3) 

1950 1960. 

106 ·102. 
85 108. 
96 98 
91 113 
20 26 

3 
846. 2346 

2 

23 
8 

67 

3 

29 
11 
72 

(2) Evolución de las Instituciones Financieras en México de Ernest -
Moore o. pp. 265-355. 

(3) Evolución' de las Instituciones Financieras en México de Ernest -
Moore o. pp. 357~392 • 



- LAs 1Nsn.Tuc10NES DE. FINANZAS EN 1899, 
- EL SEGURO SOCIAL EN 1925 (DIRECCION DE PENSIONES-

CIVILES. UNICAMENTE PARA PROTECCION DE LOS TRABAJA 
DORES DEL ESTADO OTORGANDO PROTECC ION·. CONTRA LA ~ 

VEJEZ, EL DESEMPLEO Y LA INCAPACIDAD TEMPORAL); 

- INSTITUTO MEXICANO DEL SEGURO SOCIAL EN 1942, 
EL SEGURO AGRICOLA EN 1954, 

- SOCIEDADES DE INVERSION EN 1955, 
- EL 1.s.s.s.T.E. EN 1959. 

EL MERCADO DE CAP lT ALES 1 - SE FORMO CON LAS s IGU'Í EN-
TES INSTITUCIONES: (4) 

- BOLSA DE VALORES EN 1932, 
- COMISION NACIONAL DE VALORES EN1946, 
- REGISTRO NACIONAL DE VALORES EN 1960, 

SE USA EL SISTEMA FINANCIERO "COMO UN MEDIO DE LLE-
. VAR A LA PRACTICA. LAS POLITICAS DE DESARROLLO" (5), 

EN LA ACTUALIDAD EL S I STEMA FINANCIERO /1 PROMULGA UN 
AUMENTO CONTINUO DEL VOLUMEN TOTAL DE AHORROY DE FORMA--
CION DE CAP.ITAL, SIN DEJAR DE ACTUAR·. SIMULTANEAMENTE CO-
MO UNO DE LOS MEDIOS PRINCIPALMENTE DE EJERCER EL CONTROL "." 
EN LA ASIGNACION DE LOS RECURSOS", 

{Zl) Evoluci6n de las Instituciones Financieras en México deErnest 
Moore O. pp. 357-392. 

(5) Idem, pág. 357-392. 



1.2. 'SISTEMA FINANCIERO MEXICANO 

PARA TENER UNA CERTEZA DE TIPO DE FINANCIAMIENTO -- . · 
QUE NÓS CONVIENE ES NECESARIO CONOCER LA CLASIFICACfON Y"" 
SERVICIOS QUE NOS .PRESTAN LOS SIGUIENTES ORGANISMOS: 

"BANCO DE DEPOSITO" 

FUNCIONES: 
' ' ' 

. A} RECIBIR DEL PUBLICO DEPOSITOS A LA. VISTA O A - ·· 
. PLAZO,. 

B) .EFECTUAR DESCUENTOS, PRESTAMOS A PLAZOS NO MAYO. 
RES DE 180 DIAS RENOVABLES O PLAZOS NO MAYORES-
DE 360 DIAS. 

e) OTORGAR PRESTAMOS DE HABILITACION Y AVIO, 
. D) OTORGAR PRESTAMOS PARA ADQUISICION DE BIENES O.U. 

RADEROS A PLAZO SUPERIOR A 180 DIAS, 
E) PRESTAMOS REFACCIONARIOS COMO MAXIMO 10 AÑOS, 

"BANCO DE AHORRO" 

. FUNCIONES: 
A) RECIBIR DEPOSITOS HASTA DE $ 100,000,00 CON IN-

TERESES CAPITALIZABLES, CADA 6 MESES, 
B) EL DEPOSITANTE SOLO PUEDE DISPONER A LA VISTA--

HASTA EL.30% DE SUS AHORROS, 
e) OTORGAR CREDITOS PARA LA ADQUISlCION DE BIENES-

DE CONSUMO DURADERO. 
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b). PRESTAMOS DE HABILITACION y AVIO A] AÑos •. 
E) PRESTAMOS PARA VIVIENDA DE INTERES SOCIAL C.ON -. . . 

GARANT I A H 1 POTE CARIA , ·. · 

"SOCIEDADES FINANCIERAS" 

FUNCIONES: 
. . . . 

A) SUSCRIBIR Y CONSERVAR DE EMPRESAS MERCANTILES,-
LAS ACCIONES, 

B) SUSCRIBIR Y COLOCAR OBLIGACIONES EMITIDAS POR -
TERCEROS, F.MISION DE BONOS CERTIFICADOS, PAGA--
RES, DEPOSITOS, ETC~ 

e) LA EMISION Y VENTA DE BONOS, CERTIFICADOS PARA 
ALLEGARSE DE FONDOS Y PROPORCIONAR PRESTAMOS 01 
RECTOS DE HABILITACION, AVIO Y REFACCÍONARIO, 

"SOCIEDADES DE CREDITO HIPOTECARIO;'· 

FUNCIONES: 

A) CAPTAR RECURSOS A LARGO PLAZO, LA LEY DEL MERCA 
DO DE VALORES, 

B) EMISION DE CEDULAS HIPOTECARIAS, 
e) CONSTRUCCION Y COMPRA-VENTA DE BIENES INMUEBLES, 

11SOCIEDADES DE CAPITALIZACION", 

FUNCIONES: 

A) CAPTACION DE RECURSOS DE PEQUEÑOS AHORRADORES .... 
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MEDIANTE LA RECEPCION DE PRIMAS.PERiODICAS, HA.S. 
TA .FORMAR UN CAPITAL A FECHA FIJA .. O MENSUAL. 

"Soc 1 EDAD.ES . F 1 DUC IAR I AS,, 

· FUNCI.ONES: 

A) PRACTICAR LAS .OPERACIONES Fl.DUCIARIAS, 

B) 
. . 

INTERVENIR EN LA EMISION DE TODA CLASE DE .OBLI-
GACIONES, 

C) DESEMPEÑAR LA FUNCION DE LIQUIDADOR DE NEGOCIA-
CIONES ADMINISTRATIVAS DE TODA CLASE DE INMUE--
BLES QUE NO SEAN FINCAS RUSTICAS, 

D) RECIBIR EN DEPOSIT0..1 ADMINISTRACION O GARANTIA-
POR CUENTA DE TERCEROS TODA CLASE DE BIENES, Tl 
TULOS O.VALORES, 

"BANCO DE AHORRO Y PRESTAMO PARA LA VIVIENDA" 

FUNCIONES: 

A) OBTENER PRESTAMOS DE OTRAS INSTITUCIONES, 

B) CELEBRAR CONTRATOS DE AHORRO PARA LA VIVIENDA.~ 
FAMILIAR, 

e) OTORGAR PRESTAMOS HIPOTECARIOS, 

"ORGANIZACIONES AUXILIARES" 

11 ALMACENES GENERALES DE DE POS no" 

FUNCIONES: 

A) SE DEDICA A LA GUARDIA DE BIENES, 
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B) EMITE CERTIFICADOS DE lJEPOSITOY BONOS DE PREN•. 
DA QUE SIRVEN PARA PROBAR QUE SE HA CONSTITUIDO 
UN CREO ITO PRENDAR! O SOBRE LA MÉRCANC I A DE POS I-. . . 

. .. TÁDA., A VECES SE PUEDE DEPOSITAR MERCANCIA DE -
· CARACTERISTICAS ESPECIALES EN LA BODEGA .DEL DE-
POSITANTE, 

"(AMARAS DE COMPENSACION", 

.FUNCIONES: 

A) SIRVEN PARA QUE LOS BANCOS. DE DEPOS ITOS SE ACR.E. 
DITEN MUTUAMENTE LOS CHEQUES~lRADOS CONTRA - -
ELLOS EN PODER DE OTROS BANCOS, NO TIENEN FINES 
DE LUCRO Y SON DEPENDIENTES ~EL BANCO DE MEXICO, · 

"UNIONES DE CREDITO": 

FUNCIONES: 

A) SON ORGANIZACIONES DE CREDITO DE TIPO .COOPERAT.1 
VA, PUEDEN SER AGRICOLAS, GANADERAS, COMERCIA--
LES Y MIXTAS, 

B) SU OBJETO ES FACILITAR EL USO DE CREDITO A SUS-
SOCIOS, 

C) PRESTAR GARANTIAS O SERVIR COMO AVALES EN LOS -
PRESTAMOS QUE CONTRATEN SUS SOCIOS CON OTRAS --
INSTITUCIONES, 

o) HACER OPERACIONES DE DESCUENTOS Y CREDJTO DE TQ 
DA CLASE HASTA LOS. 5 AÑos y CREDITO REFACCIONA-
RIO HASTA 10 AÑOS, PROMOVER LA ORGANIZACION Y -
ADMINISTRACION DE EMPRESAS PARA LA INDUSTRIALI-
ZACION Y VENTA DE LOS PRODUCTOS DE LOS SOCIOS. 
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. l. 3 .. DEFINIGION DE PLANEACION FINANCIERA 

EN TODA EMPRESA PARA SU DESARROLLÓ ES NECESARIO .QUE 
TENGA UN FIN A ALCANZAR POR LO TANTO ES CONVENIENTE TENER .. ·. ·' .. 

MI RAS AL FUTURO) Y ESTO SE PUEDE A TRAVEZ DE LA PLANEA~ -
CION FINANCIERA DESDE l..A MAS SIMPLE HASTA UNA DEMASIADO -
COMPLEJA, 

. . 
LA PLANEACION.ES LA QUE DETERMINA LO QUE VA A HACER 

SE (6): 

LA PLANEACION CONSISTE EN FIJAR EL CURSO CONCRETO -
DE ACCION QUE HA DE SEGUIRSE, ESTABLECIENDO LOS PRINCI-
PIOS QUE HABRAN DE ORIENTARLO, .LA SECUENCIA DE LAS OPERA-. 
CIONES PARA REALIZARLO Y LAS DETERMINACIONES DE TIEMPOS'."" 
Y DE NUMEROS, NECESARIOS PARA SU REALIZACION, (7) 

UN INSTRUMENTO DE· LA PLANEAC 1 ON ·FINANCIERA ES EL -- · 
PRESUPÜESTO COMO SUCEDE CON EL FLUJO DE EFECTIVO SURGIE.N-
DO PROBLEMAS QUE PUEDEN AFECTAR EL FIN PRIMORDIAL PARA EL 
CUAL FUE CREADO, COMO ES: 

UN AUMENTO CONSIDERABLE DE PRECIO EN ALGUNAS MATE~­
R I AS QUE HAGA QUE VAR I E MUCHO EL .COSTO DE ALGUN ARTICULO, 

. ÜTRO INSTRUMENTO DE LA PLANEACION FINANCIERA ES EL"" 
ESTADO DE .ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS, EL CUAL SE COM . 
PONE DE LAS SIGUlENTES PARTES: 

(6) Administración de Empresas de Agustín Rey~s Ponce. 
(7) Idé!o. 



. DISM!NiJCION DE ACTIVO 
' . . . 

AUMENTO DE PASIVO. 
', ' ' . , . 
UTILIDAD DEL EJERCICIO · 
AUMENTO DE CAPITAL, 

:S) APLICACION DE RECURSOS: . 

AUMENTO DE ACTIVO 
DISMINUClON DE PASIVO 
PERDIDA DEL EJERCICIO 
DISMINUCION DE CAPITAL 

1.4, .IMPORTANCIA DE LA PLANEACION i 

L..A IMPORTANCIA DE LA PLANEACION ES .QUE SE"BASA EN -
LA ACCION DE COORDINAR LOS ELEMENTOS DE UN TODO, EN NUES-

· .. TRO CASO UN FINANCIAMIENTO, 

LA PLANEACI ON NO ES UNA IMPROVISACION YA QUE EXIS-- .. 
. TEN TECNICAS PARA SU REALIZACION COMO SON LAS SIGUIENTES: 

A) MANUALES DE OBJETIVOS Y .POLITICAS COMO LAS QUE-
SE MENCIONAN A CONTINUACION: (8) 

1) UN MANUAL PARA TRATAR.DE OBTENER UNA MAYOR-· 
ROTACtON DE CAPITAL.1 COMO BASE PRINCIPAl,PA 
RA LOGRAR MEJORES UTILIDADES, 

( 8) Ad.ministración de Empresas de Agustín Reyes Ponce .• 



18 

2) AFINAR LOS SISTEMAS DE COSTOS y CONTROL DE-
;. . 
. UTILIDADES, 

3) FIJAR UN MAXIMO DE CREDITOS QUE PUEDEN CON- . 
CEDE.RSE TANTO EN GENERAL} COMO EN UNA FORMA· .. 

· . INDIVIDUAL, 
.. 

4) DEFIN I.R RESPONSAB{LIDADES DE CADA JEFE, SE-
ÑALANDO CORRECTAMENTE SUS LIMITES, 

B) DIAGRAMA DE PROCESO Y DE FLUJO COMO EJEMPLO PU.E: . 
DE CONSIDERARSE EL SIGUIENTE: 

DIAGRAMA DE ENTRAD.AS Y SALIDAS DE EFECTIVO, 

C)· PROGRAMAS SIENDO LOS PRINCIPALES LOS PRESUPUES"" 
TO.S CONSISTIENDO EN LA DETERMINACION CUANTITATl. 
VA DE LOS EL~MENTOS PROGRAMADOS, (9) 

··. l,5, DIFERENCÍAS ENTRE PASIVO Y CAPITAL,. 

PARA LA OBTENCION DE FINANCIAMIENTO SE DEBEN CONSI-
DERAR LAS DIFERENCIAS EXISTENTES ENTRE EL PASIVO Y CAPI--

. TAL EN SUS CARACTERISTICAS QUE SON: 

A) VENCIMIENTO: CUANDO LAS EMPRESAS OBTIENEN RE--
CURSOS MEDIANTE PASIVOS· COMO SON: CREDITOS BAN-
CARIOS, COMPRA DE MATERIALES, ETC, TIENEN UNA -
FECHA DE VENCIMIENTO EL CUAL, LOS .ACREEDORES TI.E. 
NEN DERECHO A EXIGIR SU PAGO, 

(9) Administración de Empresas de Agustín Reyes Ponce~ 
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EL CAPITAL CONTABLE NO TI ENE VENCIMI ENto,, YA --
QUE LOS SOCIOS AL MOMENTO DE INVERTIR NO TIENEN 
ESTIPULADO CUANDO VAN A RECUPERAR SU INVERSlON, 
PERO SI UN SOCIO QUIERE O DESEA RECUPERAR SU Hi 
VERSION TIENE QUE CONSEGUIR UN COMPRADOR DE SUS 
ACCIONES, 

B) RECLAMACION SOBRE LOS ACTIVOS: EN EL CASO DE -
. QUE EXISTA LIQUIDACION DE UNA SOCIEDAD, LAS RE-

COMENDACIONES DE LOS ACREEDORES SOBRE EL ACTIVO · 
SON SIEMPRE PREFERENTES A LOS SOCIOS DEBIDO A -
LA OBLIGATORIEDAD Y EXIGIBILIDAD EN EL PAGO, 

C). RECLAMACIONES SOBRE INGRESOS: EXISTEN TRES AS-
PECTOS DE LAS RECLAMACIONES SOBRE INGRESOS QUE 
DISTINGUEN AL PASIVO DEL CAPITAL CONTABLE QUE-
SON: (lQ) 

lJ PRIORIDAD DE LA RECLAMAC ION 
2) CERTEZA DE LA RECLAMACION 
3) IMPORTE DE LA RECLAMACION 

PRIORIDAD DE LA RECLAMACION,- LAS RECLAMACIONES DE 
· LOS ACREEDORES SON PREFERENTES A LAS RECLAMACION.ES DE LOS 

SOCIOS, 

CERTEZA DE LA RECLAMACION,- SI LA COMPAÑIA HA PROME. 
TIDO PAGAR INTERESES SOBRE UN PASIVO, DEBE PAGAR LOS INTE. 
RESES INDEPENDIENTEMENTE DE SU NIVEL DE UTILIDADES Y ADE,;. 
MAS DEBERA CUBRIR EL MONTO DEL PRESTAMO, 

IMPORTE DE LA RECLAMACION,- LOS INTERESES PAGADOS -
SOBRE UNA DEUDA ESTÁN LIMITADOS A UNA CANTIDAD FIJA, LA -
(10) Administración Financiera de Robe:¡:t w. Johnson. 
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CUAL QUEDA PACTADA AL ACEPTARSE LAOPERACION, 

D) DERECHO DE VOTO DE LA ADMINISTRACION: LOS --
. ACREEDORES NO TIENEN DERECHO DE PARTICIPACION ~ 

. ADMINISTRATIVA1 EN LO REFERENTE A LOS SOCIOS,, -
EN CAMBIO El,.LOS Sl TIENEN PARTICIPACION YA QUE;.. 
SON LOS PROPIETARIOS DE. LA COMPAÑIA DEBIDO A -
LA APORTACION QUE REALIZARON AL MOMENTO DE CON.S. . . 

TI TU IR LA SOCIEDAD¡ APARECIENDO ESTE DERECHO .EN 
EL ACJA CONSTITUTIVA DE LA MISMA1 

. 1,6; FACTORES PARA DECIDIR EL TIPO DE FINANCIAMIENTO 
ADECUADO, . 

1) EPOCA DE CREACION DE LA .COMPAÑIA, 

DE ACUERDO A LA CREACION DE LA COMPAÑIA SE INTEGRA~ 
EN LA FORMA SIGUIENTE: 

S1 LA EMPRESA ES DE NUEVA CREACION SE DEBE CONS IDE-
RAR MAS CAPITAL QUE PASIV01 DEBIDO A QUE EN SUS INICIOS -
EL EMPRESARIO LE SERA DIFICIL CONSEGUIR FIN~NCIAMIENTO DE. 
BIDO A LA CARENCIA DE PRESTIGIO VA Q~E LOS PRESTAMOS RE:. 
QUERIDOS1 DEBERAN SER A LARGO PLAZO, PARA NO AFECTAR LA -
ECONOMIA DE SU NEGOCIO, POR EJEMPL-0 SI UN EMPRESARIO SE-
ENCUENTRA SIN EFECTIVO ANTES DE TERMINAR LA CONSTRUCC lON-
DE EQUIS PLANTA SE VERA ENVUELTO EN ÚN PROBLEMA SERIO PA-
RA LOGRAR UN FINANCIAMIENTO PORQUE ADEMÁS DE .LA IMPOSI- -
CION NEGATIVA QUE ESTO CAUSA, DEBIDO A UNA MALA PLANEA- -
ClON (DETERMINACION DE COSTOS) NO TENDRA CON QUE RESPAL--
DAR EL FINANCIAMIENTO DESEADO, 



·.·Sr ~A EMPRESA TIENE coMo MIRAS l..A coNSOLIDAcioN DEti 
. TRODÉL MERCADO:, O SEA:, TENER UN LUGAR PREPONDERANTE DEN-
·TRCl DE LA COMPETENCÍAJ ES NECESARIO TENER POR ANTICIPADO,;;. . - . . . - . 

LOS FINANCIAMIENTOS REQUERIDOS PARA DICHA CONSOLIDACION;-
ASI. COMO TENER DE ANTEMANO UN ESTUDIO CUIDADOSO DE.LAS --
VENTAJAS o DESVENTAJAS QUE Nos ACARREARIA urf ENDEÚDAMIEN~· 
TO. ES DECIR) DEBEMOS CÚIDAR QUE EL EF.ECTO POSITIVO, QUE 
SE LOGRA CON LA PALANCA FINANCIERÁ PUEDE SER COMPENSADO,-. . 

O BIEN, CONVERTIDO EN EFECTO NEGATIVO, ESTO SE PRESENTA-. 
CUANDO ESTA PALANCA FINANCIERA PLANTEA) EN UN MOMENTO DA-· 
DO UNA ESTRUCTURA DE CAPITAL ALTAMENTE RIESGOSA QUE HACE;,;. 
AUMENTAR· EL COSTO POR LA OBTENCION DE FONDOS, O SEA, LA - .· 
ESTRUCTURA DE CAPITAL ES RIESGOSA CUANDO LÁ RENTABILIDÁD-
DEL CAPITAL PROPIO DECRECE DEBIDO AL ALTO COSTO DEL PASI-
VO. 

CUANDO UNA EMPRESA SE HA CONSOLIDADO DENTRO DEL MEB. 
CADO V SU OBJETIVO PRIMORDIAL ES LOGRAR SU EXPANSION EN -
UN PLANO INTERNACIONAL, LOS EMPRESARIOS DEBERAN CONOCER: 

- Los INCENTIVOS QUE EL GOBIERNO OFREZCA EN CUANTO-
A EXENCIONES DE IMPUESTOSi 

- CALIDAD Y PRECIO DE SU PRODUCTO RESPECTO AL DE LA 
COMPETENCIA NACIONAL. 

- CoMPARACION DE PRECIOS Y CALIDAD DE su PRODUCTO -. . 

CON LOS EXTRANJEROS, CON MIRAS A EXPORTAR SUS AR-
. TICULOS, 

- FINANCIAMIENTOS QUE EL GOBIERNO OTORGUE PARA LA 7 

EXPORTACION DEL PRODUCTO. 



· - J NTERESES DEI.. 'f°INANClAM lENTO, 

- UTILIDADES ESPERADAS. 

· 2) ·cosro F1NANc.1ERo. 

EL PASIVO TIENE costo, EL CUAL CONSISTE E~ QU[7: LA-· 
EMPRESA TI ENE QUE PAGAR CAPITAL Y LA PARTE 'PROPORCIONAL ... 

·DE INTERESES QUE SE DEVl:NGARON EN LA ADQlJISICION DE RECUB. 
SOS POR MEDIO DE PRESTAMOS, 

. EL CAPITAL REPRESENTA EN ALGUNAS OCASIONES UN FINAN. 
ClAMIENTO MAS COSTOSO PARA LA EMPRESA:, DEBIDOA QUE LOS -
ACCIONISTAS REClBEN UN DIVIDENDO QUE EN OCASIONES ES. MAS 
ELEVADO QUE LOS INTERESES PAGADOS POR PASIVOS, SI~ EMs:AR 
GO PRESENTAN ALGUNAS VENTAJAS Y DESVENTAJAS: 

VENTAJAS: 

- APLAZAMIENTO EN LOS PAGOS DE DIVIDENDOS EN ALGU-
NOS CASOS, 

- EXENCION DE INTERESES, 

DESVENTAJA: 

- Los DIVJDENDOS PAGADOS NO ESTAN EXENTOS DE IMPUÉS. 
To SOBRE LA RENTA, 

1.7, fUENTES DE FINANCIAMIENTO, 

A) INTERNAS 
B) EXTERNAS 

LAS FUENTES DE F I NANC I AM 1 ENTO INTERNAS SON AQUELLAS 
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. QUE SE. REALIZAN DENTRO DE .LA .EMPRESA:, CONSIDERANDO .. COMO -
PRINCIPALES LOS SIGUIENTES: 

1) EMISION DE ACCIONES 
.. 2) RETENCION DE UTILIDADES 

3) CAPITALIZACION DE RESERVAS 
.· 4) VENTAS DE ACTIVO FIJO 

5) RESERVA DE AMORTIZACION .Y DEPRECIACION, 

l.As FUENTE.S DE FINANCIAMIENTO EXTERNO, COMO SU NOM-
. BRE LO MENCIONA SON AQUELLOS FINANCIAMIENTOS QUE SE PUE--

DEN LOGRAR FUERA DEL AMBITO DE LA EMPRESA, 

PARA ESTE TIPO DE FINANCIAMIENTO SE CLASIFICA POR -
SU TIEMPO DE DURACION EN LA FORMA SIGUIENTE: 

A) A CORTO PLAZO, HASTA UN AÑO, EL FINANCIAMIENTO-
SE DESARROLLA EN LA FORMA QUE A CONTINUACION SE 
INDICAN: 

1) EL CREDITO CON PROVEEDORES SE PUEDE REAU--
ZAR MEDlANTE LA FIRMA DE TITULOS DE CREDITO 
CON VENCIMIENTO DE UN ANO, EN CUENTA ABIER-
TA OEN UN CONTRATO CON .RESERVA DE DOMINIO, 

2) CREDITOS BANCARIOS COMO LOS SIGUIENTES: 

A,- DERECHOS; O SEA, CON LA FIRMA DE PAGA--
RES A FAVOR DEL BANCO CON O SIN AVAL, -
PLAZO HASTA 180 DIAS. 

B.- PRENDARIOS¡ SON PRESTAMOS CON GARANTIA-
REAL, TITULOS DE CREDITO SOBRE BIENES -
MUEBLES) SIENDO LOS ALMACENES GENERALES 
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DE DEPOSITO AUXILIARES 'DE. ESTE TIPO DE-:-
. PRESTAMOS, · 

. . 
C¡- SIM~LE O CUENTA CORRIENTE; SE ABRE UNA"." 

LINEA DE CREDITOS EN LA CUAL SE PUEDE - . 
DISPONER DE ACUERDO CON LAS NECESIDADES 
DEL.DEUDOR, 

D,..; CONTRATO DE REPORTO; ES AQUEL EN.EL· - -
CUAL UNA PERSONA LLAMADA RE PORTADOR AD-. 
QUIERE LA PROPIEDAD DETiTUl..OS DE CREDl 
. . . . . . ·. . 
TOS Y SE OBLIGA A TRANSFERIR A OTRA PEB. · 
SONA., LLAMADA REPORTADO, LA PROPIEDAD • 
DE OTROS TITULOS DE LA MISMA ESPECIE EN 
UN LAPSO CONVENIDO Y REEMBOLSADO DEL --
MISMO PRECIO MAS UN BENEFICIO DEL REPOB. 
TADOR, 

B) A MEDIANO PLAZO. DE UN AÑO HASTA 5 AÑOS., LOS - -
PRINCIPALES SON: 

. 1) PRESTAMOS HIPOTECARIOS; ES AQUEL QUE TIENE-
UNA GARANTIA SOBRE UN BIEN INMUEBLE QUE NO-

· SE ENTREGA AL ACREEDOR., PERO QUE SI NO.SE-· 
PAGA EL PRESTAMO, VENDERA EL INMUEBLE PARA-
QUE SE COBRE EL ACREEDOR, NORMALMENTE LA GA 
RANTI A ES EL . DOBLE DEL PREST AMO, 

EN ESTA CLASE DE PRESTAMO S'E INV'IERTE EN LA 
CONSTRUCClON, AMPLIACION Y REPOSICION DE •-
BIENES INMUEBLES V SO TIEMPn DE VENCIMIENTO 
ES A LARGO PLAZO (lQ A 15 AÑOS) , 



2) ... PRESTAMO DE HABILITft\CION Y AVIÓ; SON CREDI-: 
TdS QUE DEBEN SER INVERTIDOS EN INVENTARIOS 

·.·. O EN GASTOS DIRECTOS DE PRODUCCION, LA GA~-. 
RANTIA·SON LOS INVENTARIOS QUE SE PRODUZCAN, 

' EL PLAZO MAXIMO SON DE DOS AÑOS 1 

3) ·PRESTAMOS REFACCIONARIOS; SON LOS QUE DAN -
LOS BANCOS Y FINANCIERAS, EL.CUAL DEBE IN-'.:. 
VERT1RSE EN LA 'ADQUISICION DE ACTIVO FIJO< -.. _ 
RELACIONADO CON LA ACTIVIDAD DE LA COMPANIA, 

·SE DEuA EN GÁRANTIA EL BIEN ADQUIRIDO .MAS ·'."'. 
· OTROS B !ENES O VALORES, SU TIEMPO DE VENCl 

MIENTO ES A LARGO. PLAZO (No MAYOR DE 15 - :. 
AÑos), 

4) EMISION DE OBLIGACIONES LAS CUALES SE PUE--
DEN REALIZAR EN LA FORMA SIGUIENTE: 

1) OBLIGACIONES COMUNES 
2} OBLIGACIONES HIPOTECARIAS . 
3) · OBLIGACIONES PRENDARIAS, 

'C) A LARGO PLAZO SON AQUELLOS FINANCIAMIENTOS MA\'Q. 
RES DE 5 AÑOS LOS CUALES SURGEN DE LAS SIGUIEN-
TES .FORMAS: 

1) MERCADO DE· CAPITAU EN LA CUAL LA EMPRESA -
TIENE LAS. MIRAS Á TRAVES DE LA EMISION DE -
VALORES COMO SON LAS OBLIGACIONES, LAS CUA-.. 
LES TIENEN QUE SER AUTORIZADAS POR LA COMI'"' .. 
SION NACfONAL BANCARIA, 



ARRENDAMIENTO; EL CUAL ES UNA .FORMA DE CRE..,. 
DITO, SOLiCITAMOS UN EQUIPO EN VEZ DE EFEC-
TIVO EL CUAL SE DIVIDE EN DOS: 

A,- SERVICIO,, EL CUAL CONSISTE EN CONTRAT-OS . . - ' . . . . - . . 

A CORTO PLAZO, PUEDE SER CANCELABLE v<-
EL MANTENIMIENTO DEL EQUIPO RENTADO ES 
A CARGO DEL QUE PROPORCIONA EL BlEN O -' 
DEL QUE LO RECIBE, 

B.- FlNANCIEROJ CONSISTE EN CONTRATOS A LAR 
GO PLAZO, SIENDO CANCELABLE EL CONTRA--
TO, Y EL MANTENIMIENTO PUEDE. SER A CAR.:. 
GO DEL QUE PAGA LA RENTA O DEL QUE PRE.S. 
TA EL SERVICIO Y GRADUALMENTE LA PROPI.E. 
DAD PASA A SER DEL ARRENDATARIO. 

D) PROPIETARIOS PREFERENTES, 
.ESTE TIPO DE .FINANCIAMIENTOS ES CONVENIENTE .:.. -
CUANDO SE TIENEN ACCIONISTAS PREFERENTES NO - -
OBLIGATORIOS, YA QUE LA UNICA OBLIGACJON CONSI.S. 
TE EN EL PAGO DE DIVIDENDOS ANTES QUE LOS COMU-
NES, TRATANDO ELLOS DE IMPEDIR UN RETIRO PREMA.;; 
TURO .DE LOS ~ ITULOS SINO POR EL CONTRARIO) REIN. 
VERTIRLOS EN LA EMPRESA, SIN EMBARGO HAY QUE·-· 
REGLAMENTARLOS EN LA FORMA DE lMPEDI~LES QUE --
TENGAN INGERENCIAS EN LAS DECISIONES DE LA EM--

. PRESA, 

E) UTILIDADES RETENIDAS CON LAS CONSIDERACIONES DE 
LAS POLITICAS DE LA COMPANIA: 
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Lo. CREAÓION DE RESERVAS, ES UNA· POLITl.CA SANA 1"' 

·p~·RA LOGRAR LA cAPITALIZAcioN ne LA EMF'RE$A,>1..o 
CUAL LLEVARA.A.UNA MAXIMIZJ\CION DE LAS UTlL,IDA-· 



CAPITULO JI 

· .. ESTRUCTURA DE CAPITAL • 

. '. l. . GENERALIDADES, 
. . 

EL PROBLEMA PRINCIPAL DEL FINANCIAMIENTO AL INICIAR;..;· 
ÜN NEGOCIO LO CONSfITUYE LA DETERMINACION DE CAPITAL NECE-
SARIO PARA SU FORMACION Y ESTO SE PUEDE LOGRAR MEDIANTE ,.;_ 
UNA CORRECTA PLANEACION DEL MONTO DEL CAPITAL PROPIO Y DEL . . . . . 
AJENO, YA SEA A CORTO, MEDIANO O LARGO PLAZO, POR LO TA~ 
TO EL EQUILIBRIO DESEABLE DE LA ESTRUCTURA DEL CAPITAL SE 
LOGRA NIVEL~.NDO EL PASIVO CON EL CAPITAL, 

LA ACTIVIDAD F.INANCIERA ES RECONOCIDA GENERALMENTE CQ 
MO UNA DE LAS FUNCIONES BASICAS .. DE LA EMPRESA, PORQUE, ADE. 
MAS DE LA INFLUENCIA QUE LA MISMA TIENE DIRECTAMENTE SOBRE 
EL DESÁRROLLO O EL RETROCESO DE LAS EMPRESAS, EL TERRENO -

. DE LAS FINANZAS ABARCA OTRAS FUNCIONES COMO ·SON: LA PRODUC.. 
. . 

CioN, LAS VENTAS, LAS RELACIONES, LA INVESTIGACION, 

SIENDO TAN IMPORTANTE SU APLICACION DENTRO DE OTROS -
CAMPOS, LA ETAPA DE CONTROL EN LA FUNCION FINANCIERA, CON-
FRECUENCIA SE DIVIDE 'EN DOS FUNCIONES QUE SON LAS SIGUIEN-
TES: 

1.- TESORERIA,- SE ENCARGA DE PREVER, ORGANIZAR, IN-
TEGRAR Y DIRIGIR LAS FINANZAS DE LA EMPRESA, 

2.- CONTRALORIA,- SE DEDICA A VIGILAR EL FUNCIONAMIE~ 
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. TO DE LA .EMPRESA EN SU ACTIVIDAD FINANCIERAí · 

2. NECESIDAD DE LA PLANEACION FINP.NCIERA. 

Es NECESARIO EN TODA EMPRESA TENER UNA CORRECTAPLA--
. NEAClON QUE CONsisTE EN FIJAR EL CURSO CONCRETO DE ACcloNL 

QUE HA.DE SEGUIRSE ESTABLECIENDO LOS PRINCIPIOSQUE HABRAN 
DE ORIENTARLO, LA SECUENCIA DE OPERACIONES PARA REALIZARLO · 
Y LAS DETERMINACIONES DE TIEMPOS Y DE NUMEROS PARA SU REA-
LIZACION, ( 1) 

LAS EMPRESAS TIENEN. 1.A NECESIDAD DE UTILIZAR LA PLA"'.';,_ .· 
. NEAC.ION POR MEDIO DE LAS SIGUIENTES TECNICAS: 

A) MANUALES DE OBJETIVOS Y POLITICAS DEPARTAMENTA- -
LES) ETC, 

B) DIAGRAMA DE PROCESO Y DE FLUJO, QUE SIRVAN PARA -
REPRESENTAR, ANALIZAR, MEJORAR Y/O EXPLICAR UN -~ 
PROCEDIMIENTO, 

· C} PROGRAMAS DE MUY DI VERSAS FORMAS COMO SON: LOS -
PRESUPUESTOS FINANCIEROS Y NO FINANCIEROS, PRONOS. 
TICOS, 

o) TECNICAS DE RUTA CRITICA, LAS CUALES BUSCAN 'PLA--
NEAR Y PROGRAMAR Ef'J FORMA GRAFICA Y CUANTITATIVA, 

. UN.A SERIE DE SECUENCIAS COORDINADAS DE ACTIVIDA""'.-
DES SIMULTANEAS, QUE TIENEN EL MISMO FIN Y EL MIS. 
MO ORIGEN, PONIENDO ENFASIS PRINCIPALME~TE EN LA 

(1) Administraci6n de Empresas de Agustín Reyes Ponce, 
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DURACION1 COST01 ETC¡ 1. DE 'AQUEl..LÁ SECUENCIA DE -.,.. 
' . OPERACIONES QUE RESULTE. LA. MAS .LARGA Y COSTOSA, .:.. 

YA QUE DE NADA SERVIRlA ACORTAR OTRAS S~CUENCIAS­
NECESARIAS Y COLATERALES A LA PRIMERA, SI ESTA DE. 
TIENE Y DIFÍCU.LTA .EL AVANCE GENERAL, 

E} GRAFICAS DE GANTT, QUE TIENEN. POR OBJETO CONTRO-,.; 
LAR LA. EJECÜCION SIMULTANE.6. DE VARIAS ACTIVIDADES 
QUE SE REALIZAN COO~DI NADAMENTE, 

LAS FINANZAS DE UNA EMPRESA CONSTITUYEN LA ACTIVIDAD-
. POR LA CUAL SU AD~ÜNISTRACION PREVE, PLANEA, ORGANIZA, H1. . 

· · TEGRA, DIRIGE Y CONTROLA LA INVERSION Y LA OBTENCION DE RE. 
. CURSOS MATERIALES, (2) 

LA FALTA DE UNA PLANEACION FINANCIERA PUEDE CON FACI-. . ' . . ' .. 

L.IDAD ORIGINAR LA FALTA DE LIQUIDEZ., O SÉA, QUE LA EMPRESA 
.·NO SEA CAPAZ DE HACER FRENTE A LAS OBLIGACIONES QUE TENGA- · 

LA MISMA, ASI COMO PUEDE PROVOCAR UNA INSOLVENCIA E IMPE--
DIR EL CRECIMIENTO DE LA EMPRESA Y LLEGAR A PRESENTAR PRÓ'"" . 
BLEMAS EN .LA ORGANIZACION DE LA MISMA,· COMO. ES EN EL CASO-
DE. LAS PERDIDAS, 

LA PLANEACION FINANCIERA ELIGE LOS RENGLONES DE INVER ·. 
SJON 1 LOS MONTOS MINIMOS Y MAXIMOS DE CADA INVERSION Y POR 
OTRA PARTE LA NECÉSIDAD DE MANTENER· UNA POSICION DE SOLVEti 

·. CIA CONTINUA, PARA NO ENTORPECER LA BUENA MARCHA DE LA EM:.. 
. PRESA, 

(2) Boletín No, 2 de la Comisión de Consultod.a en Administración -· 
,;;..o nnoresas. · 



3, EXPLlCACION DE LOS TERMINOS, 
3,1. SOLVENCIA . 

. . . . . . . 

LA SOLVENCIA ES._LA CAPACIDAD DE PAGO Q_UE TIENE LA EM;. 
-PRESA PARA SER SUJETO DE CREDI_Tos. 

3.2. · RENDIMIENTO, . . . . . : . . . 

RENDIMIENTO ES LA RELACION QUE EXISTE ENTRE ELBENEF{ 
. Cid Y LA INVERS ION NECESARIA. PARA LOGRARLO, (~) . 

Es INDUDABLE QUE, DENTRO DE UNA MI.SMA EMPRESA, -EXIS-~ 
TAN INVERSIONES MAS PRODUCTIVAS QUE OTRAS, PORQUE REQUIE-:-
REN. UN BAJO_ VOLUMEN DE CAPITAL, O PORQUE PRODUCEN UNA lJTI-
LIDAD ELEVADA, O PORQUE COMBINAN LOS DOS FACTORES, 

ANTES DE PENSAR EN UNA EMPRESA, EN UN ARRENDAMIENJO,~ .· 
EN UN COMPROMISO FINANCIEROJ ES NECESARIO PREDETERMINAR EL 
RENDIMIENTO QUE ESA DECI_SIO~ HA DE PRODUCIRLE, co~ EL FIN-
DE ELEGIR LOS BIENES SIN AFECTAR LA SOLVENCIA DE LA EMPRE-
SA-Y .TENGA MEJORES POSIBILIDADES CUANTIFICABLES DE PRODU'."'...; -· 
CIR UN BENEFICIO PARA LA EMPRESA, EJEMPLO: 

lA COMPRA DE UNA NUEVA MAQUINARIA QUE VA A DUPLICAR -
L~ PRODUCCION.1 DEBE OBSERVARSE SI· PUEDE BAJAR LOS COSTOS o· 
LA POSlBILÍDAD DE VENDER MAS, DEBE TOMARSE EN CUENTA LOS -
COSTOS QUE ACARREA LA NUEVA MAQ.UINA COMO SON LOS DE MANTE~ 
NI.MIENTO, ADIESTRAMIENTO DE PE_RSONAL.1 EL CAPITAL QUE SE NE. · 
CESITA PARA LA ADQUISICION DE ESA NUEVA. MtÍQUJNARIA.1 ETC, 

(3) Boletl'.n No. 2 de la Conlisión de Consultoría en Administradón de 
Empresas. 
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l,3', : EXPANSION . 

LA PLANEACION FlNANCIERA TRATA DE ANTICIPA.R 'SOLUCIO-
,_ ' - . . . . . 

NES A PROBLEMAS, QUE EVITAN LA EXPANSION DE UNA EMPRESA. co. 
MO S.ON: 

' . 

A) LA~ DIFICULTADES DE ORDEN TECNICO QUE RETRASEN - · 
LOS PROGRAMA.S DE PRODUCClON O QUE IMPIDAN CUM"' -
PLIR CON LAS. FECHAS PREDETERMINADAS PARÁ SURTIR-7' ·. ·. 
UNA .ORDEN O INICIAR UN, NUEVO PROCESO DE FABRICA:-
CION, 

B) LAS ALTERACIONES EN LA DEM~NDA,.PROGRESOS TECNO-· 
.LOGICOS O IMPULSOS DE FUERZAS COMPETIDORAS, QUE-. 
OBLIGUEN A LA EMPRESA A .REFORZAR SUS ~ROGRAMAS -
DE PRODUCCION Y VENTAS, 

e) LAs EXIGENCIAS DE LOS PROPIETARIOS QUE REQUIERAN 
·EL PAGO DE DIVIDENDOS MAYORES -O MAS FRECUENTES,· 

3 .4. EsrR ucruRA F 1 NANc ·r ERÁ . 

LA ESTRUCTURA FINANCIERA SE REFIERE AL LADO DERECHO-·· 
DEL BALANCE .. GENERAL,. LA FINANCIACION DE LOS RECURSOS· AD2-
QUIRIDOS POR LA EMPRESA, 

3.5. ESTRUCTURA DE CAPITAL . ' 

LA ESTRUCTURA DE CAPITAL ES LA FINANCIACION PERMAMEN 
JE DE LA EMPRESA REPRESENTADA POR DEUDA A LARGO PLAZO Y - · 
CAPITAL CONTABLE, 

3,6, CAPITAL CONTABLE 

POR CAPITAL CONTABLE CONSIDERAMOS QUE ES LA APORTA--



.· CION DE LOS ACCIONISTAS COMUNES E INCLUYEN ACCIONES CClMlJ-:- .·. 
NES). SUPERAVIT· DE CAPITAL/ ·. SUPERAVIT GANADO (UTIUDADES' 

.RETENIDAS) Y RESERVAS DE CAPITAL CONIABLE,' (4), .. 

3. 7. .· APALANCAMI ENTO FrnANCI ERo,' 

EL APALANCAMIENTO FINANCIERO SE DEFINÉ COMO LA .. RAZON 
DE. LA DEpDA TOTAL SOBRE EL ACTIVO TOTAL· POR EJEMPlO: .,...., 
UNA EMPRESA QUE POSEYERA UN ·ACTIVO DE $ 100 MILLONES Y --

.· UNA DEUDA DE $ 50 MILLONES~ TENDRIA UN FACTOR DE APALANCA . 

. . MIENTO D: ~ 

4 , DETERr1 INAC ION DE LA I NVERS ION NECESARIA, 

LA FUNCION FINANCIERA EN UNA EMPRESA ABARCA DESDE LA 
OBTENCION DE LOS FONDOS NECESARIOS PARA SU DESARROLLO AL~ 
COSTO MINI MO, LA · I NVERS I O~ DE LOS FONDOS SOBRANTE.S DE LA_ . . 
MEJOR MANERA POSIBLE Y EL MANTENIMIENTO DE UNA SITUACION-:-
ECONOMICA CORRECTA QUE RESULTE EN CREDITO Y SOLVENCIA DE-
LA COMPANIA, 

SE DEBE CONSIDERAR EN LA FIJACION DE LA CANTIDAD DE-
DINERO QUE SE REQUIERE Y LA FORMA DE DISTRIBUCION EN BIE-· 

·-
NES CIRCULANTES Y PERMANENTES, O SEA DE REALIZARSE CONFOR · 
ME A UN PLAN QUE TOME EN CONSIDERACION RENDIMIENTO DE LA 
INVERSION, PLAZO DE RECUPERACION Y COSTO, 

4.1. frQVERSION EN BIENES CIRCULANTES 

PARA ESTA INVERSION ES NECESARIO OBSERVAR EL CICLO -

(4) Weston Brigham.' Administración Financiera de Empresas {México, ...; 
Interamericillla, 2a. Edición 1973). pp. 203-204. 
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DE ROTACION., O SEA, EL TIEMPO QUE TARDAN LOS.FONDOS DISPQ 
·~IBLES. PARA. INVERTIRLOS. EN BIENES DE INVENTARIO, .. QUE SE 
~ ·. . . . . . . 

UlANSFORMAN Y SE VENDAN Y QUE SU IMPORTE SE. HAGA EFECTIVQ. 
... PARA INICIAR NUEVAMENTE EL. CIRCUITO, 

· Es .NECESARIO DETERMINAR ESTE CICLO DE ROTACION POR ... 
MEDIO DE LAS SIGUIENTES POSIIHLIDADES: 

l. FIJAR LA INVERSION NECESARIA .PARA EL ACTIVO CIR-
CULANTE :;;ARA MANTENER UN RITMO DE OPERACION NOR-. 
MAL, 

2 •. ESTABLECER UN MONTO DE UTILIDAD BRUTA, 

LA INFLUENCIA DEL ClCLO DE .ROTACION ES DETERMINANTE.., 
EN LA 1 NVERS ION EN ACT I vo c I RCULANTE, SE REQUIERE UNA v.1-
G I LANCI A CONSTANTE EN: 

-: ALTEPACIONES EN EL PRECIO DE MATERIAS PRIMAS, 
- ALTERACIONES EN CONDICIONES DE CREDITO A. LOS 

CLIENTES, 
- MODIFICACIONES EN LOS PROCESOS. DE ELA~ORACION 

DE ALGUN PRODUCTO, 

COMO UNA DE LAS FUNCIONES FINANCIERAS MAS IMPORTAN...;-
TES ES .DETERMINAR POR ANTICIPADO LAS NECESIDADES. DE INVEB. 
TIR . MAS .EN ACTIVOS CIRCULANTES, SE DEBE PRESUPONER LOS "". 
RESULTADOS DEL EJERCICIO POSTERIOR, FORMULAR LOS ESTADOS:-
DE SITUACION A PERIODOS FUTUROS, REALIZAR.LOS PRESÚPUES=-
TOS DE ENTRADAS Y SALIDAS CORRESPONDIENTES Y EL ESTABLECl. 

· MIENTO DEL PUNTO DE EQUILIBRIO ENTRE LOS RECURSOS PROPIOS· 
(CAPITAL CONTABLE) Y LOS RECURSOS AJENOS (PASIVO) DE - -
ACUERDO CON LAS CIRCUNSTANCIAS DEL MOMENTO Y SEGUN. EL TI.., 
PO DE EMPRESA QUE SE TRATE, 



. INVERSION EN BIENES PERMANENTES . 

·PARA LA INVERSION EN ESTE TIPO DE BIENES ES NECESA-~ · 
RIO CONSIDERAR UNA SERIE DE ESTUDIOS Y PLANES, TANTO CUAN. 
D SE TRATA DEL ESTABLECIMIENTO DE UNA EMPRESA NUEVA~ ca~ 
M EN LOS CASOS DE MEJORAS, ADICIONES, AMPLIACIONES, ETC., -. . ' . . ' . . 

E TOS ESTUDIOS INTERVIENEN UNA SERIE DE TECNICOS ESPECIA-
L STAS, TALES COMO: .ECONOMISTAS, INGENIEROS, LICENCIADO-
E DERECHO, LICENCIADO EN CONTADURIA, 

EL RESULTADO DE ESTAS INVESTIGACIONES ES EL PRESU- -
. P ESTO QUE INDICA LA INVERSION QUE DEBE REALIZARSE Y SU -

C STO PROBABLE DEBE ANALIZARSE DI: ACUERDO A LA INFORMA- -
CION, CONSIDERANDO LO SIGUIENTE: 

A) ~ONTO DE LA INVERSION NECESARIA, 

B) PLAZO DE LA RECUPERAC.ION DE LA INVERSION A REALl .· 
. ZAR. 

e) PRODUCTIVIDAD QUE SE PIENSA LOGRAR, ASI COMO SU-
RENDIMIENTO, 

o) AHORRO O COSTO ADICIONAL QUE SE NECESITA PARA SU 
ADQUISICION, 

E) REPERCUSION DELA INVERSION EN LA SlTUACION.FI-"'." 
NANCIERA DE LA EMPRESA, 

No DEBE PENSARSE QUE UNICAMENTE DEBE CONTARSE CON UN 
SOLO PRESUPUESTO; UNA EROGACI ON DE CIERTA MAGNITUD IMPLI-
CA TENER CURSOS ALTERNATIVOS DE ACCION Y QUE CADA UNO DE.., 
ESTOS DEBA ANALIZARSE EN FUNCION DE LOS FACTORES .CITADOS, 

AVECES SUCEDE QUE NO SOLO LOS FONDOS NECESARIOS, --
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SINO HASTA LOS SOB.RANTES EN ALGUNOS CASOS SE UTILizAN PA"'" ·. 
RA F I NE.S DISTINTOS DEL DESARR~LLO ·.DE LA EMPRESA.} COMO SON. 
PRESTAMOS A PERSONAS AJENAS A LA OPERACION DE LA EMPRESA-. . .~ . . . . 

Y PUEDE PRODUCIR UN DESEQUILIBRIO FiNANCIERO, POR OTRA -. . . . . . . . 

. PARTE LAS INVERSIONES CUANTIOSAS EN . ACTIVO CIRCULANTE PU.E. . 
DEN PROVOCAR ROTACION MUY LENTA QUE NOSPROVOCARlA UNA.;. . . . . -

DESVIACION DEL F!N ])ESEADO A ALCANZAR, 

DENTRO DE LA DETERMINACION DEL MONTO TOTAL DE LA IN-
. VERSION NECESARIA} PUEDE CONSIDERARSE CONVENIENTE CONTAR 

CON RECURSOS ADICIONALES .PARA CASOS FORTUITOS (ESPECIAL--
MENTE CUANDO LAS CONDICIONES ECONOMICAS NO SON ESTABLES -
COMO SUCEDE EN ESTOS ULTIMOS AÑOS DENTRO DEL AMBITO MÚN;.. 
DIAL, DEPIDO A UN ALZA DE PRECIOS LO CUAL .ES CONOCIDO MAS 
JECNICAMENTE COMO 11 INFLACION"), TAMBIEN PUEDEN RESULTAR -

. . .· 

ESTOS FONDOS RARGINALES DE QUE NO SE.REALICE TODA LA IN;...-
. VERSION PROGRAMADA At MISMO TIEMPO, SINO EN ETAPAS, A PE;.. 

SAR DE QUE YA SE CUENTE co~ EL EFECTIVO. NECESARIO, EN ES. 
. ' . : 

· TAS CIRCUNSTANCíAS, LA FUNCION- FINANCIERA DEBE REALIZAR : 
UNA lNVERSION DE TALES SOBRANTES, BUSCANDO EL MAYOR RENDl 

· · MIENTO SIN CORRER MAS QUE UN RIESGO RAZONABLE, 

5. FACTORES QUE INTERRELACIONADOS FORMAN LA ESTRUCTURA 
FINANCIERA DE UNA EMPRESA. 

ÜNA EMPRESA BIEN ORGANIZADA DEBE CONSIDERAR SU CAPI-. . . 
TAL COMO UNA GARANTIAMARGINAL DE LAS OPERACIONES QUE SE 
PROPONEN EFECTUAR DEBIENDO R.ECIBIR LA FUERZA DE SU EXPAN-
S ION Y DE SU EXITO EN LAS DISPONIBILIDADES DE CREDITO CO-
MERCIAL Y BANCARIO, 

SI ES UNA EMPRESA DE NUEVA CREACION, LA PLANEACION--
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FINANCIERA LE SIRVE PARA FIJAR EL CAPITAL QUE DEBERA.OBT.E. 
NERSE PARA SU INICIACIONJ DEFINIENDO LOS. TITUL.OS QUE FOR.~ . . . - ~ . . . 

MAN EL CAPITAL) . COMO SON LAS ACCIONES Y LOS MONTOS RELATl 
vos. 

PARA LLEGAR A ELLO SE DEBEN CONSIDERAR LOS SIGUlEN--
TES FACTORES QUE SE MENCIONAN A CONTINUACION: 

5.1. FACTORES INTERNOS 

SON AQUELLOS FACTORES QUE AFECTAN LA ORGANIZACION DE 
LA EMPRES.A. EN UNA FORMA CONCRETA DENTRO DEL AMBITO INTE--
RIOR DE LA MISMA Y QUE PUEDEN ~ER CORREGIDAS POR LAS PER-
SONAS DE LA EMPRESA, ASI COMO LA FACILIDAD DE DETECTAR Al .. 
GUNA VARIACION IMPORTANTE DENTRO DE LA EMPRESA, CONSlDE-• 

. RANDO LOS SIGUIENTES FACTORES: 

l. ÜBJETO SOCIAL DE LA COMPAÑIA Y LA CLASE DE NEGO-
Cl OS , - Es CONVENIENTE LA DETERM INAC l ON DEL T 1 PO 
DE EMPRESA QUE CONVIENE FUNDAR, EL TIPO DE OPERA 
CIONES QUE VA A REALIZAR, EL. ALCANCE QUE PUEDE -
TENER DENTRO DE .LA SOCIEDAD, 

2. TASA DE CRECIMIENTO DE LAS.VENTAS FUTURl!IS.- ES. 
TA ES UNA MEDIDA DE U\ EXTENSION CON QUE LAS UTl 
LIDADES POR ACCION DE UNA EMPRESA ES PROBABLE --
QUE AUMENTEN POR. APALANCAMIENTO. SI LAS VENTAS-. 
V LAS UTILIDADES AUMENTAN A UNA TASA ANUAL DE 8-
AL 10%, POR EJEMPLO: LA FlNt\NCIACION POR DEUDA-
CON CARGOS FIJOS LIMITADOS, DEBE AUMENTAR LAS --
UTILIDADES PARA LOS PROPIETARIOS DE LAS.ACCIONES, 
NO OBSTANTE LAS ACCIONES COMUNES DE UNA EMPRESA-
CUVAS VENTAS LAS UTILIDADES AUMENTAN A UNA TASA-
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. . 
FAVORABLE TENIENDO. UN ALTO PREClOJ· VIENDOLO DES-. 
DE EL-PUNTO DE VISTA DE LA FINANCÍACION ESCONVE. 
NI ENTE, 

3, .. EstABILIDAD DE VENTAS FUTURAS.~ ºLA ·ESTABILIDAD-· . . .· ·- . . . ' ·: . . 

DE LAS VENTAS Y LAS RAZONES DE LA DEUDA ESTAN Dl 
1 • ,· • • • 

RECTAMENTE RELACIONADAS. ·coN. MAYOR UTILIDAD EN-. 
LAS. VENTAS Y LAS GANANCIAS,, UNA EMPRESA PUEDE IN. 
CURRIR EN CARGOS FIJOS .DE DEUDA CON MENOS. RIES--
.GOS QUE CUANDO SUS VENTAS Y GANANCIAS SE HAYAN -
SUJETAS A DEClINACIONES PERIODICAS; EN EL ULTIMO 
CASO, TENDRA DIFICULTAD PARA CUMPLIR SUS OBLIGA-

. CIONES, LA UTILIDAD DE LA INDUSTRIA DE SERVI- -
CIOS PUBLICQS, COMBINADA CON LAS PERSPECT-IVAS DE 
CRECIMIENTO RELATIVAMENTE FAVORABLES, DA POR RE-
SULTADO ALTAS RAZONES DE APALANCAMlENTO EN DICHA 
INDUSTRIA", 

4, ESTRUCTURA DEL ACTIVO DE LA EMPRESA,- LA ESTRUC-
TURA DEL ACTIVO FIJO INFLUYE DE MANERA DECISIVA~ 

· EN LA FUENTE DE FINANCIAClON~ ASJ TENEMOS QUE EM. 
PRESAS CON ACTIVO FIJO DE L~RGA VIDA Y ESTANDO -
SU PRODUCCION RELATIVAMENTE ASEGURADA, POR E .. JEM-
PLO: .. LOS SERVICIOS PUBLICOS QUE USAN FRECUENTE-
MENTE DEUDA HIPOTECARIA A LARGO PLAZO, 

l.As EMPRESAS CUYOS ACTIVOS SE COMPONEN PORi . . 

CUENTAS POR COBRAR E INVENTARIOS CUYO VALOR DE--
PENDE DE. LA LUCRATIVIDAD CONTINUA DE LAS EMPRE--
SAS INDIVIDUALES; POR EJEMPLO: .LAS EMPRESAS QUE-
SE DEDICAN AL COMERCIO TANTO MAYOREO COMO MENU-~ 
DEO SE BASAN MAS EN DEUDA A CORTO QUE A LARGO --
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·· .PLAZO. ..ESTO ES DEBIDO A QUE 'LAS EMPRESAS CON AC. 
. TIVO CIRCULANTE OBTIENEN ENUN PLAZO CORTO UTILl 
DADESJ EN CAMBIO LAS EMPRESAS CON ACTIVO FIJO SU 
PERIODO DE OBTENCION DE LAS UTILIDADES SE ALARGA,. 
ES DECIR, ES MAYOR QUE LAS EMPRESAS CON '.ACTIVO - . 
CIRCULANTE , 

5.2; FACTORES ExTERNOS 

SE DENOMINAN A LAS. SITUACIONES ESPECIALES. QUE SE PRE . . 

SENTAN EN EL AMBITO DE Los· NEGOCIOS, EN FORMA GENERAL, y- .. 
QUE ESTAN FUERA DEL CONTRO.L DE LOS INTEGRANTES DE LA EM-
PRESA.1 CONSIDERANDO LOS SIGUIENTES FACTORES: 

. l. Pos IBlLIDADES DE DESARROLLO DE LA EMPRESA. - ESTE 
. . . 

PUNTO ES DE IMPORTANCIA VITAL EN LA FORMACION -• 
DEL CAPITAL DE LA SOCIEDAD ANONIMA, PUDIENDO - -
EXISTIR DOS CASOS:. 

fa~ EL PRIMERO NO SE REQUIERE DE MEDIOS PERSUASI-
VOS PARA CONSEGUIR QUE SE DECIDAN LOS FUT'UROS --

.. PARTICIPES DE. LA EMPRESA, YA: QUE SE INTEGRA DE -
PERSONAS QUE DE MOTU$ PROP 10 SE HAN CONVENCID.O · - . 
DE LA CONVENIENCIA Y OPORTUNIDAD DE FORMARLA, -
POR LAS PERSPECTIVAS QUE OFRECE COMO NEGOCIO, 

EL SEGUNDO SE REFIERE A LA CONSTITUCION POR SUS-
CRIPCION 'PUBLICA Y ES MAS DELICADO, PORQUE LOS -
f>ROMOTORES DEBEN ACUDIR AL ASPECTO PSlCOLOGICO -
DE LA MASA INVERSIONISTA QUE DESCONFIADA Y DESCQ. 
NOCEDORA DE LAS MODALIDADES Y PERSPECTIVAS QUE -
OFRECE EL MERCADO DE VALORES, SE DEJA LLEVAR so~ 

LO POR EL. INTERES DE LOS QUE PUEDA CONSIDERAR --



MAS BENEFICIOS.O POR EL INCENTIVO DE UNA PROBA_,..,. 
BLE.ESPECULACION, 

ESTA NATURAL RESISTENCIA INCLINA A LOS. INICIADO-
RES DE NUEVOS NEGOC.Io.s, A ACUDIR A LAS INSTITU:...-, 
ClONES DE CREDITO PARA COLOCAR LOS TITULO$ POR:.. .· 
ESTAS .RAZONES: 

A) POR.TENER CONTACTO .MAS INTIMO CON.LA MASA DE 
AHORRADORES; 

B} POI? LA PRACTICA ADQUIRIDA EN LA REDACCION Y-
- PRESENTACION DE PROSPECTOS Y PROGRAMAS.QUE -

OBRAN POR SUGESTION SOBRE LOS COMPRADORES, 

YA-QUE' No· Es· POSIBLE.EL CONVENCIMIENTO PERSONAL-
DE CADA UNO DE ELLOS. 

2. COMPETENCIA DE EMPRESAS SIMILARES,;,. ESTE PUNTO -
TIENE ASPECTOS POSITIVOS Y NEGATIVOS, YA QUE ES-
FRECUENTE AL FUNDARSE NUEVAS INDUSTRIAS, QUE SUB. 
GEN A BASE DE IMITACION Y COMPETENCIA; POR LO --
TANTO ES NECESARIO REALIZAR CONCIENZUDOS ESTU- -
DIOS DE PLANEACION FINANCIERA PARA CONOCER LOS -
SIGUIENTES ASPECTOS: 

A) LA ACEPTACION DE LOS PRODUCTOS QUE Vl;NDE LA-
COMPAÑ IA QUE TANTO DE ACEPTACION TIENE O SEA 
POR LA DEMANDA QUE TIENE EL PRODUCTO, 

B) QUE GRADO DE COMPETENCIA TIENE LA COMPANIA ."."· 
CON RESPECTO A LAS DEMAS, 

e) NUEVOS PROGRAMAS DE DISTRIBUCION DE LOS PRO-
DOCTOS, 



. ESTUDIOS DE LOS CAMPOS DE ACCÍON DE LA EMPRE. 
•.. SA· POR MEDIO DE LA CAPTACION DE OPINIONES DE . . 

LOS POSIBLES CONSUMIDORES, 

. PARA ESTE PUNTO ES CONVENIENTE TENER BASTANTES ~ 
.CONOCIMIENTOS I;IE MERCADOTECNIA, PSICOLOGIA DE _ _. 
CONSUMIDORES, 

3, . MAYOR O MENOR FACILIDAD PARA COLOCAR SUS VALORES·. 
EN .EL MERCADO.- Esro DEPENDE DE L.A FORMA DE co-

. LOCACION DE LOS VALORES} ASI COMO LA ACEPTACION-
DE CONFIANZA DE LOS INVERSIONISTAS PARA LA COM--
PRA DE VALORES DE LA COMPAÑIA} DEPENDE MUCHO LA-
DEMANDA DE LOS VALORES AL DESCONOCIMIEfllTO DE LOS .. · 
INVERSIONISTAS DEL FUNCIONAMIENTO DE LOS MISMOS, . . . 

POR CONSIGUIENTE EL EXITO DE COLOCACION DEPENDE-
DE LA OPINION SOBRE EL MERCADO DE VALORES Y DE -
.LA VI-SI ON F 1NANC1 ERA QUE TENGAN LOS IN 1 C.I ADORES, 

Es DE SUMA IMPORTANCIA EL ESTUDIO DE LA VIABILI-
DAD DE UN NEGOCIO} PORQUE CUALQUIER FRACASO RE--.·· 
PRESENTA UNA FUERTE PERDIDA NO SO.LO PARA EL TENE. 
DOR FISICO DEL CAPITAL.1 SINO LO QUE ES MAS GRA-. 
VE PARA LA E.CONOMIA DE LA NACIONJ PORQUE ESOS -:-

·. FONDOS PODRIAN HABERSE APLICADO A LA INICIACIO~­
y DESARROLLO DE OTROS NEGOCIOS CON UNA BUENA PLA 
NEACION, 

4, DISPOSICIONES FISCALES QUE LO AFECTAN, .. EN NUES-
TRO PAISJ LA FEDERACION CONCEDE EXENCIONES A LAS 
rNDUSTRIAS CONSIDERADAS COMO NUEVAS Y NECESARIAS} 
Y LOS ESTADOS Y MUNICIPIOS REDUCEN LAS CARGAS --



. FISCALES COMO INCENTIVO PARA .QUE SE ESTABL~ZCAN-. 
'EN SU TERRITORIO,. EMPRESAS QUE AYUDEN AL DESARRQ. 
LLO ECONOMICO DE LA REGION y AL MEJORAMIENTO DEL 

.. NIVEL: DE VIDA DE SUS HABITANTES 1 

PARA FOMENT~.R DETERMINADAS ACTIVIDADES EXISTEN .;. 
OTROS PLANES, TALES COMO EL .OTORGAMIENTO DE SUB-
~ . , . . 
S ID.IOS EN EL CASO DE LA MINERIA, 

.SE HA OBSERVADO.EN'EL. TRANSCURSO DEL TTEMPO QUE,;. 
MUCHAS. EMPRESAS HAN TENIDO QUE CERRAR DEBIDO A -. . 

LA GRAN CARGA TRIBUTARIA QUE EXISTE EN DIFEREN--. . . . . 
TES PAISES QUE HACEN QUE EL DESARROLLO DE LA EM• 
PRESA SEA INOPERANTE, 

5, S ITUAC 1 ON DEL MERCADO NAC 1 ONAL E INTERNACIONAL -
DE LOS PRODUCTOS QUE REALIZA Y VENDE., - LA IN-- · 
FLUENCIA DEL MERCADO ES PREPONDERANTE PARA EL .DE. 
SENVOLVIMI ENTO DE LA EMPRESA Y ES INDISPENSABLE-
HACER UN AMPLIO ESTUDIO DEL MERCADO NO SOLO DE -. 
LOS CONSUMIDORES, SINO DE LA.ELABORACION Y TERMl 
NAClON DE LOS PRODUCTOS QUF VENDE, ASI COMO LAS 
LINEAS DE CREDITO QUE TIENE ·LA COMPAÑIA, EL AMBl 
TO. DE.PUBLICIDAD QUE DEBE TENER, ETC, 

U. SITUACION DEL MERCADO DETERMINA LAS NECESIDA-
DES DE PRODUCCION DE LA EMPRESA Y POR ENDE, TAM-
BI EN SUS ~ECESIDADES DE CAPITAL, 

CUALQUIER VARIACION DE IMPORTANCIA EN ESTE REN--
GLON, PUEDf LLEVAR A UN CAMBIO RADICAL EN LAS PQ. 
LITICAS FINANCIERAS Y EN EL MONTO DE LOS RECUR--
SOS QUE SE MANEJAN, 

lo MAS ADECUADO PARA LA VIGILANCIA Y CONTROL DE 
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CAPITAL, ES CONTAR CON SU PRESlJPUESTO.PARACONO-
CER LAS POSIBILIDADES DEL NEGOCIO y RELACIONAR - . 
l..os .Pi.AZOS. DE INGRESOS y PAGOS,· CONSERVANDO UNA 
RESERVA PARA CONTINGENCIAS, 

6. ACTITUDES DE. LOS PRESTAMISTAS HACIA LA EMPRESA Y 
LA INDUSTRIA,.;.. LASACTITUDES DE LOS PRESTAMIS,..:;. 
TAS ENOCASIONES DETERMINADAS SONUN FACTOR lM--
PORTANTE, QUIZA EL MAS IMPORTANTE PARA LA DETER~· 
M INAC 1 ON DE LAS ESTRUCTURAS FINANCIERAS, SIN EM. 
BARGO, UNA DE LAS CAUSAS PRINCIPALES POR LA QUE 
UN ADMINISTRADOR FINANCIERO ES RENUENTE ALRIES-
GÓ, SE DEBE QUE SI EN UN MOMENTO DADO TOMA UNA -
DECISION EQUIVOCADA LA RESPONSABILIDAD SERA UNl-
CA Y EXCLUSIVAMENTE DE EL, LO CUAL PUEDE ACARREft.R 
LE UNA SERIE DE PREJUICIOS COMO POR EJEMPLO QUE-
LOS PROPIETARIÓS DE L.A COMPAÑIA PARA LA CUAL TRA 
BAJA, S 1 EMPRE LE RECUERDEN SU ERROR O DEC IS 1 ON - · 
EQUIVOCADA Y EN EL PEOR DE LOS CASOS LA PERDIDA- . 
DE SU TRABAJO, 

6. UTI LIZACION DEL CAPITAL INICIAL. 
. . . 
NORMALMENTE EL CAPITAL INICIAL TIENE POR OBJETO· CU-

BRIR LAS SIGUIENTES PARTIDAS: 

l. Los GASTOS DE LA PRIMERA ORGANIZACION,- ESTA PAR 
TIDA SIRVE PARA CUBRIR PRIMERAMENTE LOS GASTOS -
DE PROMO.CION DE LA COMPAÑIA, INCLUYENDO LAS UTI-

. LIDADES DE LOS PROMOTORES, HONORARIOS DE ABOGA--
DOS, GASTOS POR ESCRITURACJON, PAGOS DE IMPUES--
TOS Y DERECHOS, Y EN AQUELLAS EROGACIONES QUE DE 
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BEN ~UBR!RSE ANTES DE DAR NACIMIENTO FISICAMENTE 
A LA NEGOClACION, . 

Esros GASTOS soN ADELANTADOS POR LOS PROMOTORES-
- .,, , 1 ' •••• 

O BANQUEROS QUE ORGANIZAN EL NEGOCIO, PERO DE TQ. 
DAS MANERAS, DEBERAN CUBRIRSE CON EL CAPITAL INl. 
CIAL DE LA EMPRESA, AL COMENZAR LAS OPERACIONES, 

2, ADQUISICJON DE ACTIVO FIJO,- LA ADQUISICION DE -
INMUEBLES, MUEBLES, MAQUINARIA, Eb'UIPO, ETC.~ DE. 

.· BEN HACERSE CON EL CAPITAL INICIAL, EN MUCHOS -
CASOS LAS APORTACIONES DE LOS SOCIOS LA REALIZAN 
EN ESPECIE, YA SEA EN EDIFICIO, MUEBl:.ES, PATEN-
TES Y MARCAS, PERO ESTO ES SOLO UNA VARIANTE QUE 
NO CAMBIA EL FONDO DEL ASUNTO Y EQUIVALE A QUE ~ 

LA EMPRESA LOS ADQUIERA CON EL CAPITÁL INICIAL, 

3, CAPITAL INICIAL DE TRABAJO,- ADEMAS DE LAS INVER 
SIONES DE CARACTER PERMANENTE, LA EMPRESA REQUIE. 
RE DE FONDOS .PARA EL ACTIVO CIRCULANTE. ESTO ES . . 

.QUE NECESITA AFECTAR UNA PARTE DE SU CAPITAL, PA 
RA EMPEZAR EL CICLO DE SUS OPERACIONES• 

ZJ. GASTOS DE ESTABLECIMIENTO DEL NEGOCIO,- SE REFIE. 
RE A LOS GASTOS QUE LA EMPRESA CUBRIRA EN FORMA~ 

CONTINUA PARA SOSTENERSE HASTA LA VENTA DE LOS -
PRODUCTOS O LOS INGRESOS POR LAS OPERACIONES REA· . 
LIZADAS, PROVEAN. PARA LA ADQUISICION DE NUEVAS -
MERCANCIAS O PARA LA PRODUCCION DE EL.LAS. 

ESTO SIGNIFICA QUE MIENTRAS LAS VENTAS NO ALCANC~N­
DETERMINADO VOLUMEN) ·DICHOS GASTOS NO SERAN CUBIERTOS POR --
LOS INGRESOS, DE DONDE RESULTA LA NECESIDAD DE SUFRAGARLOS -
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.. CONEL.; CAPITAL INICIAL DE LA EMPRESA. 

DE LO ANTERIOR SE CONCLUYE 1 ._QUE EL CAPITAL NECESARI'O 
PARA INICIAR UNA EMPRESA DEBERA FIJARSE .EN LASÜMA SUFICIEN- .· 
TE· P¡~RA SUFRAGAR LOS GASTOS DE PRIMERA ORGANIZACION, COMPRA~ 

b1f ACTI vO FIJO' EL CAPITAL DE TRABAJO I NI e lAL y. LOS GASTOS 
DE ~STABLECIMlENTO, (5) . . . .. 

(S}· .Tesis1 ·Nec~sidad de' Planeación Financiera dentro de las Empresas ... 
Javier Massa suSrez: Universidad Ibel:C>all!ericana, México, 1976. 



CAPITULO I I 1 

ELUJOS DE EFECTIVO~. 

l. CLASES DE PROYECTOS DE INVERSION, ·· 

"EL ANALISIS DE PROYECTO DE INVERSION INCLUYE UNA SE;;. 
RIE DE ACTIVIDADES QUE VAN DESDE LA BUSQUEDA DE NUEVAS Y "". 
MEJORES ALTERNATIVAS DE INVEPSION .HASTA ESTUDIOS DE INGE--
NIERiA Y .MERCADOTECNIA.,,, 

F.L ANALISIS DE PROYECTO DE INVERSION SE BASA EN ESTI-
. . . 

MACIONES DE LOS BENEFICIOS· QUE ON PROYECTO PUEDE BRINDAR -
EN EL FUTURO, EN LA MAYORIA DE LOS CASO'S1 ESTAREMOS HA-"". 
BLANDO DE INVERSION QUE GENERARAN INGRESOS POR LARGOS PE--
R 1 ODOS DE T 1 EMPO, ESTO I MPLI.CA LA NECESIDAD DE CALCULAR -
LO MAS REALISTA POSIBLE, LOS BENEFICIOS QUE SE OBTENDRAN -
SI EL PROYECTO ES ACEPTADO; SIN EMBARGO, ESTA LABOR SE PUf 
DE DIFICULTAR CUANDO NO ES POSIBLE CALCULAR DICHO BENEFI~­
Cl°O CON CIERTO .GRADO DE SEGUPIDAD. 

1.1. CRITERIOS DE ACEPTACION O RECHAZO, 

Los CRITERIOS DE ACEPTACION o RECHAZO DE PROYECTOS DE 
INVERSION DEPENDEN PRINC·IPALMENTE DE LA NATURALEZA DE 
CADA PROYECTO; EXISTIENDO UNA VARIEDAD EXTENSA DE LOS 



PROYECTOS DE INVERS ION, SIN EMBARGO, PARA LOS FINES DE. ESTE.,. . - . . ' . ' ' . , - ' 

. TR.ABAJO ADAPTAMOS ·.LA SIGUIENTE. CLAS I FICACION:. (J.) 

A) PROYECTOS NO RENTABLES,'"" SON AQUELLOS QUE NO.-
TOMAN UNA SALIDA DE FONDOS CUYO OBJETIVO NO ES - .. . .· -. . 

LA OBTENC ION DE UNA UTI LI DAD DIRECTA COMO ES "'.' 
LA ADQUISICION DE UN EQUIPO PARA PROTECCION DE 
UNA FABRICA, ES DECIR, EN ESTOS TIPOS DE PRO•"". 
YECTOS NO ES POSIBl:.E ESTABLECER CRITE~IOS CUAN. . 
TITATIVOS PARA SU APROBACION O RECHAZO, SINO -
QUE LA DECISION SE TOMARA DE ACUERDO AL TIPO -
DE NECESIDAD Y DE LOS RECURSOS DISPONIBLES, 

s) PROYECTOS NO MEDIBLE$,- SON LOS QUE TIENEN ·co-
MO OBJETIVO LA OBTENCION DE UNA UTILIDAD CUYO-
MONTO ES DIFICIL DETERMINAR CON CIERTO GRADO -
DE ACIERTO, EJEMPLO: INVESTIGACION DE NUEVOS -
PRO.DUCTOS, GASTOS DE PROMOCION. E.N NUEVO PRODÚC. 
TO, ETC, 

COMO EN EL CASO ANTERIOR, ES· DIFICI.L ESTABLE--
CER TAMBI EN CRITERIOS CUANTITATIVOS DE ACEPTA-
CION O RECHAZO, DEBIDO QUE EN MUCHAS OCASIONES 
NO SE PUEDE MEDIR POR ANTICIPADO LOS RESULTA.,.-
DOS DEL PROVECTO, ENTONCES ?QUE PASARIA SI NO 
SE GASTA EN PROMOCION?· ETC., QUEDANoo·coMO UN.L 
CA SALIDA LOS JUICIOS PERSONALES DE LOS EJECU-. . . 
TIVOS Y DE LOS ESPECIALISTAS DE CAqA EMPRESA -
PARA ACEPTAR O RECHAZAR EL PROYECTO, 

c) PROYECTOS DE REEMPLAZO DE EQUIPO.- NORMALMENTE 
·SE PLANTEAN EN TERMINOS DE TIEMPO, O SEA, QUE-

UN EQUIPO PUEVE PROLONGAR SU VIDA NORMAL POR -
(1) Apuntes de Finanzas III. Salís R. Ricardo y Oropeza P. Enrique .... __ 

UNAfii. (Comp.) 1974. pp. 114-117. 
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MEDIO DE REPARACIONES Y MANTE.NIMIENTO, "PERO..; 
PUEDE OCURRIR QUE EN UN MOMENTO DADO SU COSTO:-
DE OPERÁCION SEA MAYOR QUE ~L COSTO DÉ ·uN POSl 
BLE SUSTITUTO; EN ESTE MOMENTO EL EQUIPO EXIS-

. TENTE PASA A SER OBSOLETO; Y SI LOS AHORROS EN 
.COSTO DE UN EQUIPO A OTRO SIGNIFICAN UN RENTA-
BILIDAD SATISFACTORIA EN RELACION A LA INVER-..; 
SION QUE ESTO IMPLICA, ENTONCES EL .. REEMPLAZO -
.DEL EQUIPO PASA A SER ECONOMICAMENTE RECOMENDA. 

· · BLE, 11 (2) 

D) PROYECTOS DE EXPANSION.- .EL OBJETIVO DE ESTOS-
ES AUMENTAR LA CAPACIDAD EXl~TENTE, ES NECESA• 
RIO ESTIMAR LAS UTILIDADES FUTURAS Y SU RELA--
CION CON EL CAPITAL QUE REQUIERE LA INVERSION, 

2. MEDICION DE LOS FLUJOS DE EFECTIVO,·. 
PARA ESTIMAR DE UNA MANERA ADECUADA LAS SALIDAS Y-

ENTRADAS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE UNA INVERSION DETERMI 
NADAJ NOS ENCONTRAMOS ANTE DOS ALTERNATIVAS; COMO AL LAN--
ZAR UNA MONEDA AL AIREJ ESTO ES HACER LA. INVERSION SERA EL 

. · . LADO CA) DE LA MONEDA Y NO HACERLA SERA EL LADO RESTANTE,.., 
O SEA EL LADO (B), 

SE HACE INDISPENSABLE SOLO EL CONSIDERAR LOS FUTU-
ROS CAMBIOS EN LOS FLUJOS RESULTANTE DE SELECCIONAR UN LA-
DO DE LA MONEDA EN VEZ DEL OTRO; DE ESTA MANERA, NO SE TO-
MARON EN CUENTA LOS FLUJOS DE EFECTIVO QUE NO SE VERAN - ..; 
AFECTADOS POR LA DECISION TOMADA, ESTO ES TODOS LOS.FLUJOS 

(2) Contabilidad de Costo? de Becker y Jacobsen, Editorial Mac Graw --
Hill. Cap. 18, pp. 581-585. 
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DE EFECTIVO QUE SEAN . LOS MISMOS ANTE AMBOS LADOS DE LAMO-
. NEDA. 

ESTE PRINCIPIO DE LOS DOS LADOS DE LAMONEDA;, DEBE . 
CONS f DERARS.E COMO BASIC0.1 y DE ESTA fd.ANERA DEBE .APLICARSE~ .· 
SIN EXCEPCION TANTO PARA LAS SALIDAS DE EFECTIVO POR INVER. 
SIONES DE CAPITAL.1 COMO PARA LAS ENTRADAS SURGIDAS POR .LA 
INVERSION,·· 

. - . . 

EL SIGUIENTE- PRINCIPIO DE IGUA~ IMPORTANCIA, ES -
EL HECHO DE MEDIR TODOS LOS FUTUROS FLUJOS DE EFECTIVO DES. 
PUES DE TOMAR EN CUENTA .LOS IMPUESTOS FEDERALES Y.ESTATA--

·LES, 

DEBE TOMARSE SIEM·P.RE EN CUENTA LA COMPARACION ;ENTRE~ 
LOS COSTOS. E IN<?RESOS ADICIONALES CON EL PROYECTO DE LA IN. 
VERSION QUE SE DESEA LLEVAR A CABO, 

EL COSTO DE OBTENClON Y USO DEL DINERO CONSTITUYE EL · . . 
CRITERIO MINIMO PARA LA ACEPTACION DE UN PROYECTO DE INVER · 
SION QUE TENGA POR OBJETO LA OBTENCION DE UNA UTILIDAD, 

3. · DESB~BOLSOS EFECTUADOS EN UNA INVERSION DE CAPITAL. 

3.1. SIN REEMPLÁZO 

LA ADQUlSICION DE UN ACTIVO QUE NO -IMPLlQUE REEMPLA-
ZO DE ALGUN ACTIVO ~A EXISTENTE, COMO EJEMPLO: 

LA COMPRA DE UN SISTEMA DE SONIDO PARA COMUNICACION-
INTERNA; PARA LO CUAL SE DEBEN CONSIDERAR LOS SIGUIENTES -
FACTORES: 
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AL EL COSTO EN. EFECTÍVO DEL ACTIVO YA INSTALADO, 
B). ÜTROS DESEMBOLSOS DE EFECTIVO INHERENTES A LAS 

ADQUISICIONES QUE NO SE CONSIDEREN COMO PARTE-
DEL. COSTO DEL. NUEVO EQUIPO Y QUE NO SE CARGUEN . 
A·. LOS GASTOS DEL. PERIODO , 

C), DESEf1BOLSOS EN EFE.CTIVO INHERENTES A LAS ADQUl 
. . . . . 

SICIONES Y CARGADOS A LOS GASTOS DEL PERIODO. 
. . 

D) LA TASA DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA APLICABLE i 

DE ESTA MANERA, OBSERVAMO~ QUE HAY DIVERSl.lS DESEMBO.L 
SOS ADEMAS DEL RELACIONADO CON EL PRECIO DE LA FACTURA DE . . 

· UN EQUIPO NUEVO, QUE SE REGISTRA COMO PARTE. DEL COSTO DEL-
.· NUEVO - EQUIPO YA INSTALADO POR EJEMPLO: 

A) Los CARGOS POR FLETES DE ACARREO. 

B) (UALQUIEP DESEMBOLSO RELACIONADOCON LA INSTA-
LACION, 

e) LOSTO DE FINANCIAMIENTO PARA LA ADQUISICION --
DEL ACTIVO., MIENTRAS QUE NO TENGA PRODUCCION -

' < • • • 

COMO ES EN EL CASO DE EVAPORADORES EN LA INDUS. 
TRIA ALIMENTICIA. 

'. 
TAMBIEN TEN.DRAN QUE SER NECESARIOS, DESEMBOLSOS ADI- .· 

CIONALES_. LOS CUALES NO SE INCLUYEN COMO PARTE DEL COSTO -
DEL ACTIVO ADQUIRIDO COMO EJEMPLO: 

SE TIENE UNA 1'<'.AQUINARIA QUE- PRODUCE ÁNUALMENTE 
900,000 BOTELLAS DE VIDRIO CON UN INCREMENTO DE UN 10% CON 
RESPECTO AL AÑO ANTERIOR, PARA MANTENER EN BUEN ESTADO LA 

. MAQUINARIA SE REALIZAN DESEMBOLSOS POR UN IMPORTE DE - - -
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$ J0,000.00 POR CADA 1.000,000 BOTELLAS QUE PRODUZCAN, .RE-
GISTRANDO ESTOS GASTOS DIRECTAMENTE A RESULTADOS Y NO COMO. 
PAR.TE DEL ACTIVO ADQUIRIDO, POR LO TANTO ES NECESARIO PLA-

. NEJl.R CORRECTAMENTE QUE TANTO NOS PUEDA SERVIR CON RESPECTO 
AL BENEFICIO QUE SE VA A. OBTENER CON. LA ADQUISICION,. 

. . . 

ÜTRO DE LOS PUNToS DE .ESPECIAL INTERES PARA TOMAR --: 
UNA DECISION EN EL TIPO DE INVERSIÚN QUE SE PUEDE 1-'AC.ERí. -
ES SABER QUE TANTO SE DEBE TENER EN El. SALDO EN LA CUENTA-
DE EFECTIVO PARA LA ADQUIS ICION DE UN ACTIVO FIJO, 

TOMANDO EN CUENTA LOS DESEMBOLSOS ADICIONALES Y EL -
BENEFICIO QUE SE ADQUI~IRA CON EL NUEVO ACTIVO, SE PUEDE -
CONTEMPLAR EN EL .SI GU 1 ENTE EJEMPLO: 

EL PRECIO DE UNA MAQUINA NUEVA ES DE $ 24,000.00, --
LOS F.LETES RELATIVOS A LA ADQUISICION DE LA-MAQUINARIA IM-
PORTARON $ 1,500.0(l Y EL COSTO DE ADAPTACJON ES DE - - -
$2,000, 00,. O SE/., EL COSTO DE LA MAQUINARIA YA INSTALADA -
ES DE $ 27,500.00, EXISTIENDO UNA INVERSION ADICIOÑAL DE -
$ 6,000.00 EN CUENTAS POR COBRAR Y SE HARA DESEMBOLSOSRE-

. LACIONADOS CON LOS INVENTARIOS QUE SERA DE $ 4,00Q;Q0, LA 
INVERSION DE CAPITAL DE TRABAJO SERA DE $ 10,000.00, 

LA MAQUINARIA NUEVA REQUIERE QUE LOS OPERARIOS S.EAN""' 
ENTRENADOS, SIENDO EL COSTO DE ENTRENAMIENTO DE$ 5,ooo.oo· 
LA TASA DE IMPUESTO APLICABLE ES DEL 42% CONSIDERANDO QUE-

.. LAS VENTAS VAN A SOBREPASAR ESE INDICE PARA LA APLICACION-. 
DE ESE PORCENTAJE, SE HA ESTIMADO QUE EL PRODUCTO SE VENDE 
RA DURANTE CUATRO AÑOS Y QUE LA MAQUINA ESTARA TOTALMENTE-
DEPRECIADA EN ESE TIEMPO, CONSIDERANDO ESTA DEPRECIACION -
COMO DEDUCIBLE YA QUE LA COMPAÑIA TIENE UN OFICIO .DE AUTO-
RIZACION DE LA SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO PA 



! .- Los FACTORES QUE .SE DEBEN TOMAR EN. ESTE EJEMPLO PA- . 
RA DETERMINAR LA I NVE.~S iON SON LOS s I GU I EN)'ES: . . 

. - -

A) . VALOR DE ADQUISICIÓN DEL BIEN 1 . 

Bi CóSTÓ DE ENTRENAMIENTO DE LOS· OPERARIOS 
c) - LA INVERSIÓN EN CAPITAL DE TRABAJO .. 
D) .· FACTOR DE APLICACIO~ --EN IMPUESTOS 1 

Acnvo $ 24.,QOO.OO 
FLETES - . L500;00 
ADAPTACION-· 2,000.00 

CrAs.x Cos. $ ·s,000.00 
l NVENT ARIOS 4, 000, 00 

ENTRENAMIENTO$ 5,QQQ,00' 

·AHORRO. EN . r~sjR. $ 2,100.00 
·TOTAL 

3. 2' REE'MPLAZO 

.. ·. $ 27,500.00 

110,000;00 

. 5,000.00 .. 
.$42,500.00 

~- 2,100.00 
$ 40,400.00 -- - . 

AL ADQUIRIR UNA NUEVA MAQUINA QUE REEMPLAZARA A. LA ~ 
MAQUINA YA EXISTENTE, DEBE DARSELE UN FUTURO A LA.MAQUINA-. 
QUE HA SIDO REEMPLAZADA, 

DE ESTA MANERA TENEMOS QUE LA MAQUINA VIEJA PUEDE --
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. SER "ABANDONADA"~ O BIEN. PUEDE SER PUESTA EN VENTA, O PO.E 
DE DARSE A CAMBtO POR UNA MAQUINA NUEVA, CADA UNA DE. --

. ESTAS OPCIONES ENGENDRA RESULTADOS DIFERENTES, POR LO QUE 
NOS LLEVA A CONSIDERARLOS POR SEPARADO, 

3, 3, ABANDONO DE LA MAQUINA USADA, 

· ÜN EQUIPO QUE HA DE SER ABANDONADO CARECE ABSOLUTA-
MENTE DE VALOR EN LIBROS, ESTd ES, su VALOR ES DE CERO; .".'" 
DE ESTA MANERA, NINGUN FLUJO DE EFECTIVO RESULTARA. DE SU 
ABANDONO., POR OTRO LADO, SI LA MAQUINA TIENE ALGUN VALOR-
EN LIBROS SE TENDRA POR CONSECUENCIA UNA PERDIDA, LA CUAL 
AFECTARIA LA SALIDA DE EFECTIVO EN LO RELACIONADO CON EL 
IMPUESTO Sf?BRE LA RENTA POR PAGAR, ESTO QUEDARA DETÉRMI--
NADO ALTOMARSE EN CUENTA LOS SIGUIENTES FACTORES: 

A) EL COSTO TOTAL DEL ACTIVO YA INSTALADO, 

B) OTROS DESEMBOLSOS DE EF.ECTIVO PARA SU ADQUlS 1 .--
C ION QUE NO SE CONSIDERAN COMO PARTE DEL COSTO.;. 
DEL ACTIVO ADQUIRIDO, 

e) •DESEMBOLSOS EN.EFECTIVO INHERENTES A LAS ADQUl-
SICIONEE Y CARGADOS A LOS GASTOS DEL PERIODO,, 

n) 
. . . 

LA TASA DEL IMPUESTO SOBRE: LA RENTA APLICABLE,· 

E) EFECTIVO N.ETO OBTENIDO DE LA RENTA DEL Acnvo.--. 
USADO, 

F) VALOR EN .LIBROS DEL ACTIVO USADO, 



3.4. !1AGUI.NA USADA CAMB~IÁDA POR,. UNA f>!.A.QU}NA. NUEVA, 

AL HACER LA AooUtSICION DE UNA MAQUINA NUEVA Y EN-• 
TRE€ANOO A CAMBIO LA MAQUINA USADA Y UNA CANTIDAD EN EFEC. 
TIW1 EL COSTO DELA NUEVA MAQUINA SE DETERMINA AÑADIENDO 
El EFECTIVO DESEMBOLSADO EL VALOR EN LIBROS DE LA MAQUINA 
USADA ALTIEMPO DEL CAMBIO., COMO EJEMPLO: 

DE: 
SE TIENE UN AUTOMOVIL QUE TIENE UN VALOR EN LlBRQS-

JIDQUISICION 
DEPRECIACION 201 ANUAL X 5 AÑOS 
($ 8000.00 X 5 AÑOS) 

$ 40.,000.00 

. 40,000 .oo . 
VALOR EN LIBROS -~--~---~------- -o-

.OOREGANDOSE UNA MAQUINA USADA MAS UNA CANTIDAD EN-
EFECTlVO: 

VALOR MAQUINA USADA 
EFECTIVO 

$ 20.,000.00 
6,000.00 

VALOR MAQUINA NUEVA----------.... --- $26,000.00 

3.5. DESEMBOLSOS POSTERIORES 

UNA INVERSION NORMALMENTE TRAE COMO CONSECUENCIA A ~ 
UNA EMPRESA LA NECESIDAD IMPERIOSA DE EFECTUAR DESEMBOLSOS 
ADICIONALES EN UNA EPOCA POSTERIOR DE LA VIDA DEL :PROYEC-
TO, 

UNA OBLIGACION FUTURA MAS CLARA ESTA MUY LIGADA CUAN 
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DO LOS CENTROS DE PRODUCCION ESTAN MUY RELACIONADOS, 

EJEMPLO: UNA COMPAÑIA TIENE UNA COMPUTADORA Y QUE-. . . ; ' ' . - ' 

EN LA ACTUALIDAD TIENE CAPACIDAD OCIOSA QUE NO SE HA UTI-
LIZADO; LA APLICACION DE LOS INFORMES HARA QUE TENGA ME .. -
NOS CAPACIDAD OCIOSA Y QUE AL MOMENTO DE LLEVAR A CABO LA 
INVERSION NO SE TENIA UN. DATO EXACTO DE LOS INFORMES QUE 
PRODUCIRIÁ TENIENDOSE QUE REALIZAR DESEMBOLSOS ADICIONA--. 
LES. PARA AUMENTAR LA EFICIENCIA DE LA COMPUTADORA Y DISMl · 
NUIRLA CAPACIDAD OCIOSA, 

3,6 AHORROS NETOS DE ON PROYECTO~ 

EL ELEMENTO MAS IMPORTANTE EN LA DETERMINACION DE -
LA RENJABIUDAD DE UM PROYECTO ES EL DE REALIZAR UN ANALl 
SIS DE INGRESOS y cosros·. MARGINALES) YA QUE COMO EXISTEN-· 
DESEMBOLSOS TAMBIEN PUEDEN HABER AHORROS, 

EL ANALISIS FINANCIERO COMPARA LOS BENEFICIOS NETOS 
DE LA OPERACION EN RELACION A LA INVERSJ.ON QUE FUE NECESA 
RIA PARA GENERARLOS, 

SIN EMBARGO) ESO IMPLICA ESTUDIAR EL EFECTO QUE PUE. 
DE AFECTAR LOS IMPUESTOS Y DE LA DEPRECIACION CON EL OBJf. 
TO DE CALCULAR UN AHORRO NETO QUE SERIA UNA UTILIDAD.AN--
TES DE DEPRECIACION PERO DESPUES DE IMPUESTOS) COMO EL 51 
GUIENTE EJEMPLO: 

SE TIENE UN PROYECTO QUE CONSISTE EN LA COMPRA DE - · 
UNA MAQUINA QUE PRODUCIRIA UN PRODUCTO QUE ES BASE EN LA-
ECONOMIA DE LA EMPRESA Y QUE ACTUALMENTE SE CONSIGUE EN -
EL EXTRANJERO. LOS AHORROS QUE $E TENDRIAN CON LA ADQUI-
SICION DE ESTA MAQUINARIA SERIA DE $ 150,000,00 POR AÑO;-
y LA INVERSION ES DE $ 400)000,QQ) SIENDO DEPRECIABLE EN-



'5 AÑOS, EN LA FORMA SIGUIENTE: 

AHORROS BRUTOS 
DEPREC I AC ION 

$ 150 J 000; 00 
- ·, ' 

80,000,00 

INCREMENTO DE UTILIDAD $ 70,000 ,QQ 

IMPUESTOS ADICIONALES (50%) 35,000,00 
UTILIDAD NETA ADICIONAL ... --~'."'----- $ 35,000,00 
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POR CONSIGUIENTE, EL PROYECTO ESTA GENERANDO NO, SO-
LO LA UTILIDAD DE $ 70,000,001 SINO TAMBJEN LA DEPRECIA'."'-
CION DE $ 801000,00 CONSIDERANDOSE LOS AHO~ROS NETOS (AN-
TES DE DEPRECIACl-ON Y riESPUES DE IMPUESTOS) SON DE - ~ -
$1151000.00, O SEA1 QUE SE INCLUYE PARTE DE RECUPERACION-
DE LA INVERSION CnEPRECIACION) ·y OTRA COMO RENTABILIDAD -

. (UTILIDAD NETA ADICIONAL), 

4, FLUJOS ANUALES NETO$ DE EFECTIVO, 

EL SIGUIENTE PASO QUE SE DEBE DE SEGUIR DESPUES DE-
DETERMINAR LOS DESEMBOLSOS RELACIONADOS CON UNA INVERSION, 
ES QUE SE DEBE DETERMINAR EL VALOR QUE SE ESPERA TENE.R --
CON LAS ENTRADAS NETAS FUTURAS DE EFECTIVO O BENEFICIOS -
NETOS EN EFECTIVO QUE SERAN PRODUCIDAS POR LA INVERSION,. 

4.1. EFECTO DE LA UTILIPAD .CONTABLE Y LOS 
FLUJOS DE EFECTIVO, 

DEBEMOS SABER QUE SIEMPRE QUE EXISTA UNA INVERSION-
DE CAPITAL) ESTA TENDRA EFECTO SOBRE EL INGRESO CONTABLE-
EN EL FUTUR0 1 POR LO QUE SE HACE NECESARIO EFECTUAR AJUS-
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TES PARA HACER LAS ESTIMACIONES DE FLUJOS FUTUROS DE :-- -
. EFECTIVO YA QUE AFECTA CON UN CAMBIO EL INGRESO CONTABLE-. 

ASI COMO EL IMPUESTO SOBRE LA RENTA.A PAGAR) POR EJEMPLO: 

LA INVERSION EW·UNA MAQUINA INDUSTRIAL DE .EMPLEO --
MUY DELICADO YA QUE UTILIZA MATERIAL EXPLOSIVO .EN SU PRO-
DUCC ION Y REQUERlRA DE QUE; SE PAGUEN ADICIONALMENTE S.EGU-
ROS CONTRA INCENDIOS¡ EXPLOSIONES Y SEGUROS DE SEGURIDAD-
A LOS EMPLEADOS) SIENDO ESTOS SEGUROS DE VI:GENCIA DE DOS 
AÑOS Y RENOVABLES) POR LO TAN'fO SE DEBE DETERMINAR LO PA.:: 
GADO POR AÑO Y ASI DETERMINAR LOS FLUJOS DE EFECTIVO, 

SOBRE LAS BASES DE FLUJOS DE EFEc.nvo, ESTOS PAGOS-
. DEBERAN SER CONSIDERADOS EXCLUSIVAMENTE CUANDO SI; RECIBAN, 

. . . 

UNA FORMA P.ARA ESTIMAR LOS FLUJOS FUTUROS DE EFECTIVO QUE.· 
SE RELACIONAN CON EL. PRODUCTO QUE SE VENDE ES: 

A) ESTIMAR LAS VENTAS FUTURAS, 

B) TOMAR EN CUENTA Los· DESEMBOLSOS FUTUROS DE EFEC.. 
TIVO~' NECESARIOS PARA LOGRAR LAS VENTAS, 

EL PP.OCEDIMIENTO ANTES MENCIONADO ES CONVENIENTE --
REALIZARLO SI LA INVERSIO.N VA A AFECTAR DIRECTAMENTE A --

. CUE~TAS POR COBRAR, YA QUE REPRESENTA UNA INCLUSION EN --
LOS DESEMBOLSOS DE EFECTIVO EN UN DETERMINADO TIEMPO TO.;.-
TAL DE LA INVERSION, PERO SI AL MOMENTO DE LA INVERSION -
SE EXCLUYEN LAS ESTIMACIONES DEL DESEMBOLSO INICIAL, LA -. \, . . 

APLICACION DE LOS FLUJOS DE EFECTIVO DURANTE ~A INVERSION 
SE DEBEN AJUSTAR PARA DETERMI~AR LO SIGUIENTE: 

A) Que LAS ENTRADAS DE EFECTIVO SERAN MENORES --
QUE LAS VENTAS, 
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B) QuE LAS SAÜDAS SERAN MAYORES QUE EL COSTO DE -
. . 

VENTAS, MENOS DEPRECIACIONES, CONSIDERANDO LOS'"' 
INVENTARIOS, 

4.2. ESTIMACION DE LOS FLUJOS DIFE~ENCIALES. DE EFECTIVO, 

Es OBVIO SEÑALAR EL FIN QUE SE PUEDE PERSEGUIR AL -
MOMENTO DE REALIZAR ALGUNA INVERSION, QUE DESDE LUEGO ES- · 
QUE SE GENERE UN AUMENTO DE ENTRADAS DE EFECTIVO, 

Los DESEMBOLSOS QUE TRAEN CONSIGO LAS CAMPAÑAS PU--
Bll CITARJ AS Y DE IMAGEN, ESTO ES, LAS RELACIONES PUBLICAS, 
LAS COMISIONES, ETC., RESTARAN EL INGRESO DE EFECTIVO, P.E. 
RO ES NECESARIO PARA QUE DESPUES SE TENGA UNA MAS AMPLIA-
CAPTACION DE EFECTIVO V ANTE TODO UN AUMENTO EN VENTAS. · 

AUNQUE DEBEMOS CONSIDERAR, ·QUE ES FACTIBLE QUE SE -
DEN EQUIVOCACIONES AL ESTIMAR LAS ENTRADAS DE EFECTIVO¡ -
AL OMITIR DESEMBOLSOS Y AL CONSIDERAR EL NIVEL DE VENTAS- · 
PROYECTADO, ETC., LO QUE HACE NECESARIO LLEVAR UNA ESTRI~ 
TA VIGILANCIA PARA QUE AL MOMENTO DE QUE SURJAN VARIACIO-
NES PUEDAN SER CORREGIDAS DE LA MANERA .TECNICA QUE RESUL-
TE MAS 'cORRECTA DE L.A INVERSION DE CAPITALES. 

LA INVERSION EN CAPITAL PUEDE REDUCIR LAS SALIDAS -
DE EFECTIV0.1 POR EJEMPLO: 

l.As RELACIONADAS CON LA MANO DE OBRA COMO ES EL CA-
SO DE LA INTRODUCCION DE ALGUNA COMPUTADORA A LA EMPRESA, 
SE REDUCIRIA LA MANO DE OBRA, AUNQUE FUERA NECESARIA LA -
CAPACITACION DE PERSONAS PARA SU MANEJO; PERO HACI_ENDO --
UNA COMPARACION CON LO QUE SE GASTAEA DE MANO DE OBRA Y -
LA LABOR QUE REALIZAN ESTAS PERSONASJ ESTA SERIA REALIZA-
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DA POR LA' COMPUTADORA EN MENOR TIEMPO y ASI PODER DESARR!l 
LLAR OTRASAREAS DE LA EMPRESA CON EL TIEMPO AHORRADOPOR 
LA COMPUTADORA Y CORREGIR LAS DESVIACIONES.EXISTENTES EN 
LA COMPAÑIA POR SU OPERACION, 

OTRO EJEMPLO ES REDUCIR LOS DESPERDIClOSDE INVENTA . 
RIOS POR LO TANTO SE DISMINUJRAN LOS DESEMBOLS.OS DE EFEC-
TIVO RELATIVOS PRINCIPALMENTE EN MAT~RlA PRIMA,· SURGIENDO 

. OTRA CONSECUENCIA QUE SERIA LOS INGRESOS POR LA VENTA OE-
DESPERDICIOS, 

Tonos LOS AHORROS DE EFECTIVO SOBRE UNA BASE NETA,-.· 
SON LOS RESULTADOS DE LA INVERSION 1 TOMANDO EN CUENTA LOS . 

. . . 
EFECTOS SOBRE LOS FLUJOS DE EFECTIVO DE TODAS LAS ACTIVI-
DADES tONSJDERADAS EN CONJUNTO, 

. PUEDEN EXISTIR ADEMAS COSTOS INVOLUCRADOS QUE SE .. D.E. 
BEN TOMAR EN CUENTA COMO PARrE DE LOS FLUJOS DE EFECTIVO-
RELACIONADOS. CON E.1 PROYECTO, COMO EN EL SIGUIENTE CASO:· 

SI SE REEMPLAZAN 15 MAQUINAS USADAS POR 10 NUEVAS -
. QUE PRODUCEN EL MISMO VOLUMEN DE PRODUCCION, EXISTIRA UNA 

REDUCCION EN. F.L ESPACIO OCUPADO .POR EL DEPARTAMENTO DEN-:-
"!"RO DEL EDIFICIO, ESTOS AHORROS RESULTANTES NO SE MEDIRAN 

. . 
··· .. POR MEDIO DE LOS GASTOS INDIRECTOS APLICABLES SOBRE EL E.S. 

· PACIO OCUPADO, PERO EL ESPACIO PODRA. SER OCUPADO PARA REA 
LI ZAR ALGU(lf USO PRODUCTIVO CONS IDEP.ANDOSE COMO PARTE DE -
LOS BENEFICIOS NETOS ANUALES EN EFECTIVO DE LAS 10 NUEVAS 
MAQUINAS, 

4,3, CAMBIOS El\' LA DEPRECIACION ANUAL, 

AL CONSIDERAR LA ADQUISICION DE EQUIPO DEPREClABLE, 
SIN QtlE EXISTA REEMPLAZO DE UNO USADO, OBTENEMOS UN BENE-
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•·.FIClO.F!SCAL, PUESTCl-QUE .REDUCE EL PAGO TOTAL DEL IMPUES~ . 
·. TO •. PARA 'ELLO SE TIE~E LA ,CONSIDERACIÓN DE LOS FACTORES .. 

SIGUIENTES: 

·. A) LA TASA DEL· IMPUESTO SOBRE LA .RENTA APLICABLE, . - -

B) . EFECTIVO NETO DESPUES DE IMPUESTOS· DURANTE DE~;.. . -
TERMINADO TIEMPO. . .. . . . - ·, . ' ' 

c). EFECTIVO NETO ANTES DE IMPUESTOS coN RESULTADO,... - · 
• • •, : e• • • ' ' • ;- ' ~ 

DE INVERS ION >ne CAPlTAL. .. 
. - . . . 

. EJEMPLO:- SE TIENE UNA MAQUINA NUEVA .QUE PRODUCIRA~ 
. UN AHORRO EN MANO DE OBRA POR .$40)000, ANTES DE IMPUESTOS, 

.. ·. Y QUE LA DEPRECIACION ANUAL ES DE.$ 4,000,- LA TASA APLICA .. 
BLE ES DEL 42%~ SIENDO.LA INVERSION SIGUIENTE: 

$ 24,880. = $ 40:,000 .... 0.42 ($40,000.;.. $4,000.). 
===--= 

E~ EL CASO.DE UNA INVERSION DE CAPITAL PROPUESTA ~E 
TENDRA QUE REEMPLAZAR A UN ACTIVO. DEPREC!ABLE · USAD01 EXI.S. 

' . ' . . 
TIRA UN CAMBIO DE BENEFICIO FISCAL POR LA DEPRECIACION DE . . ., , ,• . . .. 

• LA MAQUINARIA ANTERIOR PO.R LA DEPRECIACION DE LA INVER- -
. SION DE CAPITAL QUE SE VA A PROPONER, POR LO TANTO, EL BE. 

NEFICIO FISCAL SERA POR MEDIO DE LA REALIZACION DE UNA --
. RESiA DE LAS DOS DEPRECIACIONES RESULTANDO EL SIGUIENTE '-

CASO TOMANDO cN CUENTA EL EJEMPLO ANTERIOR: 

SE TIENE UNA ~QUINA NUEVA QUE PRODUCIRA UN AHORRO-
POR $ 401000, ANTES DE IMPUESTOS, Y LA DEPRECIACION ANUAL 
ES DE $ 4,000, LA TASA APLICABL:E ES DEL 423 V LA MAQUlNA-
USADA POR DEPRECIACION SERA DE $ 2,000, ESTO QUEDARIA DE~ 
LA SIGUIENTE FORMA: 
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q~4 ExcLUSIONDE LOS .COSTOS. DE FINANCIAMIENTO¡ 

Si LA COMP.RA DE UNA MAQUINANUE:VA PUEDE FINANCIARSE -
A. TRAVES .DE UN CREDlTO BANCARIO CUYA TASA DE JNTERES· ·INCLU-
YE .UN INTERES DEL 9%~ SE OTORGARA EL PRESTAMO EN CUANTO EL 
BANCO TENGA LA SEGURiDAD DE QUE SE TIENE UN CAPITAL CONTA;;.~. 
BLE SUFICIENTE PARA RESPALDAR ESA INVERSION,· POR LO TANTO-
NO SE DEBE REALIZAR EL CARGO AL COSTO POR LOS INTERESES CO~: 
TRA LOS. iNGRESOS EN EFECT.IVO _ANUALES RECIBIDOS POR LA .INVE.B. . 
SION DE CAPITAL. 

, . lA EMPRESA TIENE DIVERSAS. FUENTES DE CAPTACION, PERO'."'. 
LA TOMA DE DF.CISIONES RECAERA EN QUE S.I EL PROYECTO EN EST.!.l 

·DIO ES MEJOR QUE OTRAS INVERSIONES ALTERNATIVAS; LO MAS CON. 
VENIENTE EN LA REALIZACION DE ºALGÚN PROYECTO ES CONSIDERAR-
POR SEPARADO LAS ENTRADAS DE EFECTIVO .POR INVERSIONES DE CA . 
P ITAL PROPUESTAS, DE LAS SALIDAS DE EFECTIVO NECESARIO ~ARA . 
ATRAER LAS FUENTES DE FONDOS, (3) 

( 3) TESIS: Necesidad de la planeación financiera dentro de las empre--
sas .- Javier Massa suárez: Universidad _Iberoameri.cana. México 1976• 
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· DESPUES 'DE LA>OBTENcto~(DE LA lNFORMAc16N NECES¡RIA~ 
. SOBRE l.OS PROYECTOS DE INVERS ION., ES. NECESARIÓ LLEVAR UN..;. . 

. ANAUS Is J TOMANDO EN CLIENTA LOS s I GUI ENTES> ELEMENTOS: 

. A) EXISTENCIA DE UNA CANTIDAD LIMITADA DE FONDOS - . 
. . DISPONIBLES , 

· Bf Los INGRESOS DE CADA PROYECTO PRODUZCAN BEMEF I-~ ' · 
c:1os; 

. c)' Los PAGOS E INGRESOS ANUALES SE ·CONSIDERAN EFEC.., . 
TUADOS AL. FINAL DEL AÑO RESPECTIVO·, . 

· ·. l. METODOS QUE IGNORAN EL VALOR DEL TIEMPO. 

1.1. METODO DEL PERIODO DE RECUPERACION 

EL PERIODO DE. RECUPERAClON DE EFECTIVO SE DEFINE: -
COMO EL NUMERO DE AÑOS .QUE SE NECESITA PARA RECUPERAR EL.· 
DESEMBOLSO INICIAL CON LOS FLUJOS DE EFECTIVO ANUALES Gf. 
NERADOS., CONSIDERADOS ESTOS DESPUES DE IMPUESTOS., POR EL 
PROYECTO DE INVEP.SION, 

SE TIENEN LAS SIGUIENTES VENTAJAS DEL METODO:. 
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·A) INDICA UN CRITERIO PARA LA ELECCION ENTRE VARIAS 
ALTERNATIVAS QUE PRESENTAN IGUALES; PERSPECTIVAS-
DE RENTABILIDAD Y RIESGO DE LA INVERSION, 

B) PUEDE.SER DE GRAN UTILIDAD CUANDO EL FACTO!fMAS- · 
IMPORTANTE ES EL TIEMPO DE RECUPERACION, DEBIDO-
A QUE LA EMPRESÁ TENGA ESCASEZ DE FONDOS, Y NO -

· PUEDA EMPRENDER PROYECTOS CllYA RECUPERACION SEA 
A LARGO PLAZO, 

. IlE.NTRO DE ESTE SISTEMA SE LOCALIZAN LAS SIGUIENTES ..,. 
DESVENTAJAS: 

A) SI EL TIEMPO DE RECUPERACION DESEADO NORMALMENTE 
ES MUY CORTO, PUEDE OCURRIR QUE LA RENTABILIDAD.,. 
QUE SE EXIJA DE UN PROVECTO DE INVERSION, SEA --
MUY ALTA, 

B) No DA NINGUNA INDICACION SOBRE LA RENTABILIDAD -
DE UN PROVECTO DE INVERSlON, 

e) EL .METODO NO. TOMA EN CUENTA EL VALOR DEL DINERO-
EN FUNCION DEL TIEMPO. 

D) EL METODO NO TOMA EN CUENTA LOS FLUJOS .DE FONDOS 
MAS ALLA DEL PERIODO DE P.ECUPERACION DE LA INVER 
SION, 

/l. PESAR DE LAS DESVENTAJAS MENCIONADAS, ES EL METODO 
MAS USADO,, DEBIDO A QUE ES FACIL, COMPRENS.IBL.E Y RAPIDO -
DE CALCULAR Y ES UN MEDIO PARA MEDIR LA LIQUIDEZ DE ALGU-
NA EMPRESA (CAPACIDAD DE PAGO).; POR EJEMPLO: (1) 

(1) Apuntes de Finanzas !II. Solís R. Ricardo y Oropeza. 
P. Enrique - UNAM 1974. pp~ 128-130. 



64 

PROYECTO DESEMBOLSÓ. TIEMPO DE RECUPERACION (AÑO) 
. INICIAL 

J. 2 3 4 5 
A $ 1,000 500 500 o o o 
B 1,000 . 500 500 40Q o o 

. c . 1,000 .·300 700 400 400 400 
··. D l,000 .. 700 300 400 400 400 

E 11000 ·. 400 .soo· 600 1200 .1800 . 

SE PUEDE OBSERVAR QUE EL PERIODO DE RECUPERACION PARA .. ·· 
EL PROYECTO "E" ES DE DOS AÑOS, MAS $100.ADICIONALES DEL-
TERCER AÑO ($400 + $500 + $100), 

Los $100 ADICIONALES REPRESENTA 1/6 DE LOS BENEFI- -
CIQS EN EFECTIVO PARA EL TERCER AÑO. Los $500 + $L200 "." 
+ $ 1,800 ~ $ 31500 QUE ES·EL BENEFICIO DE LA INVERSION, 

lt.s COMPAÑIAS QUE TIENEN ESTA TECNICA DE PERIODO DE-
RECUPERACION PARA EVALUAR PROYECTOS, ESPECIFICARAN EL PE-
RIODO MINIMO DE RECUPERACION, QUE NORMALMENTE ES DE DOS A 
CINCO ANOS, O SEA, COMO SE VE ESTAS INVERSIONES SON CO- ... 
RRECTAS, 

EL METODO DE PERIODO DE RECUPERACION NO CUMPLE DE --
FORMA IDEAL A TODOS Y CADA UNO DE LOS CASOS CON.EL REQUI-
STfO QUE FIJARON, ESTO ES, AQUEL QUE SE REFIERE A QUE UN-
PROCEDIMIENTO DE EVALUACION DEBA FAVORECER MAYORES BENEFl 
CIOS, EN LUGAR DE MENORES BENEFICIOSJ LOS CUALES PARA DE-
TERMINAR EL PERIODO DE RECUPERACION INDICADO NO CONSIDERA 
LOS BENEFICIOS QUE HABRAN DE RECIBIR DESPUES DEL PERIODO-
DE RECUPERACION, 
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.·.. ~E ESTA MANERA EL. REQUISITO DE QUE SE OBTENGAN BENE:t' 
FICIOS EN UN CORTO PLAZO SE VE FRUSTRADO, YA QUE DICHO ME.. 
TODO PONDERA LOS FLUJOS ANUALES EN EFECTIVO DENTRO DE DI-. . ., . , 

.GHO PERIODO SIN DIST.INCION..r CADA UNO RECIBIENDO .UNA PONDE. 
· RACION DE L EN TANTO .QUE ASIGNA EL SIMBOLO DE CERO A TO-: 
. pos, LOS FLUJOS.DE ·EFECTIVO RECIBIDOS DESPUES DEL PERIO-
.< DO DE RECUPERAClON, 

POR LO TANTO EL CALCULO ·DEL PERIODO. DE RECUPERACION-:- . 
:ES UNA .. ESTIMACION .DEL. PERIODO DE TIEMPO QUE TRANSCURRIRA- · 

· A.NTES DE QUE LA INVEP.SION INICIAL SE RECUPERE Y POR CONS.l 
GU.I ENTE ES NORMALMENTE EL METODO QUE MAS ES USADO EN LAS- .. 
EMPRESAS, 

ESTE. METODO ES UTI Ll ZADO USUALMENTE PARA EVALUAR --
LOS PROYECTOS DE INVERSION DE CAPITAL EN LAS EMPRESAS QUE . 

. . 

ESTAN SUJETAS A CAMBIOS TECNOLOGICOS MUY RAPIDOS, O BIEN1 . . 
AQUELLOS QUE TIENEN PROYECTOS MUY INCIERTOS, 

PoR OTRO LADO, LA EXPERIENéIAEN EL USO DE ESTE METO. 
DO HA MOSTR.ADO A QUIENES LO SIGUEN QUE· SI LOS RENDIMIEN--

. TOS SON MUY INSEGUROS DESPUES DEL TERCER O CUARTO AÑO, SE 
DEBERA DAR PRffERENCIA A LOS PROYECTOS QUE TENGAN UN PE-- · 
RIODO DE RECUPERACION MENOR, O SEA, D,E DOS O TRES AÑOS, 

SIN EMBARGO, VEMOS QUE DICHO METODO NO PUEPE SER USA 
DO, ES DECIR, NO SIRVE COMO MEDIO PARA EVALUAR PROYECTOS-
DE' INVERSIONES DE CAPÍTAL YA QUE NO SE HACE LA DISTINCION 
ENTRE INVERSIONES EN LAS QUE LOS BENEFICIOS NO SE ENCUEN-
TRAN BIEN IDENTIFlCADOS, EN OTRAS PALABRAS.1 CUAL SERA LA 
INVERSION QUE PRODUCE MAS O MENOS. BENEFICIOS, Y TAMPOCO -- . 
NOS INDICA QUE BENEFICIOS SON RECIBIDOS DESPUES DE LA IN--



. VERSION • (2) 

1.2, f-1ETODO DÉ LA TASA DE RENDÜH ENTO CÓNTA:BL.'.E .· ... 
. . . . - _. . ' -

- .. · . . . 

LATECNICA DE .LA TASA DE RENDIMIENTO CONTABLE TIENE".' 
.· DIVERSOS NOMBRES;, TALES COMO: 

A) TASA PROMEDIO DE RENDIMIENTO 
B) METODO CONTABLE, 

Los ENFOQUES QUE SE LE DAN A ESTE METODO .SON LOS s I-
. GU I ENTES i 

A) CALCULAR LA RAZON DE LAS UTILIDADES. ANUALES PROM.E. 
DI01 DESPUES DE IMPUESTOS, 

. . 

·· B) ÜBTENER A. TRAVES DE LA VIDA DE LA INVERSlON CON -. . . - . . - . . . 

EL DESEMBOLSO Y EL COSTO PROMEDIO DE LA INVERSION, 

Los FACTORES QUE SE UTILIZAN PARA. DESARROLLAR ESTE - . 
METODO SON: 

A) DESEMBOLSO INICIAL SOBRE EL ACTIVO 
B) CAPITAL DE TRABAJO REQUERIDO 
'c) VALOR DE DESECHO DEL ACTIVO, 

PARA DAR MAYOR CLARIDAD A LO ANTERIOR, VEMOS EL sr--
GUI ENTE EJEMPLO: 

U, COMPAÑIA TIENE DOS PROVECTOS QUE TIENEN COMO VI--
DAS PRODUCTIVAS DE 4 AÑOS: 

{2) TESIS: Necesidad de la planeaci6n financiera dentro de las empresas. 
Javier Massa Suárez. Universidad Iberoamericana •. México 1976. 
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PROYECTO A ·PROYECTO B 

DESEMBOLSO INICIAL SOBRE $120,000 $ 20,000 EL ACTIVO .. 
CAPÚAL ·DE· TRABAJO REQU.E. 40,000 140~000 RIDO . . 

TOTAL DE DESEMBOLSO INICIAL $160,000 $ 160,000 

VALOR DE DESECHO o º" INVERSION PROMEDIO $100,000 $ 150,000 
PROMEDIO DE UTILIDADES 
ANUALES . 40,000 40,000 
TASA DE RENDIMIENTO CON-
TABLE: 
SOBRE EL DESEMBOLSO INICIAL 25% 25% 

== -
SOBRE LA INVERSION PROMEDIO 40% 27% .• 

l.As VENTAJAS DE·· ESTE METODO MAS RELEVANTE SON: 

. A) QuE SE BASA EN LAS UTILIDADES CONTABLES ESPERA 
DAS, EN LUGAR DE BASARSE EN LOS INGRESOS NETOS 
QUE PRODUCE LA INVERSION, 

B) VIOLA EL REQUISITO DE QUE DEBERAN SER FAVORECl 
DOS LOS PROYECTOS QUE OFREZCAN BENEFICIOS EN ~ 

UN PERIODO DE TIEMPO MAS CORTO Y NO TARDARSE -
PARA SU OBTENCION, ES DECIR, NO TOMA EN CUENTA 
EL VALOR DEL. DINERO EN FUNCION DEL TIEMPO, 

lAs VENTAJAS DE ESTE METODO SON LA FACILIDAD-CON -
QUE PUEDE CALCULARSE ·urILIZANDO INFORMACION CONOCIDA -
DE ANTEMANO, CON LO QUE TAMBIEN SE FACILITA LA COMPROBA 
CION DE LOS RESULTADOS DE PASADAS INVERSIONES DE CAPI--

· .. ·, 
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·•·.· TA¿ PE~o ~!ÍTE s1Sí:EMA IGNORA TANTO LO.S FLUJOS DE EFEC~ 
.. rtvc' COMO EL TÍEMPO EN ,QUE SE .HAYAN DE RECIBIR DICHOS.:..· 
·.BENEFICIOS I' (3). 

. . 

. 2. METODOS QUE UTILIZAN·E[ VALOR DEL DINERO EN EL 
TIEMPO 

2 , l , CAP lT ALI ZAR LOS VALOR ES FUTUROS , 

ESTE. METODO CONSISTE EN CAPITALIZAR LOS .BENEFICloS .. 
QUE SE RECIBEN POR MEDIO DE LA REJNVERSION ALFINAqZAR 
CADA AÑO SE PUEDE CLARfFfCAR CON EL SIGUIENTE EJEMPLO: 

VALOR INICIAL 
RENDIMIENTO OBTENIDO. EN EL 
PRIMER AÑO 

. VALOR TOTAL AL FINAL DEL -
PRIMER AÑO 
RENDIMIENTO OBTENIDO EN EL 
SEGUNDO AÑO 

VALOR TOTAL AL Fl NAL DEL -
SEGUNDO .AÑO 

RENDIMIENTO OBTENIDO EN EL 
.·TERCER AÑO 
. VALOR TOTAL AL FINAL DEL -

.. TERCER AÑO 

(3) SoUs y Oropeza, Ob, Cit. págs. 124-125, 

$ 1.00 

0.10 

. $ 1.10 

0.11 

$ 1.21 

0.12 

=--==~ 
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EL. ·aBJE:nvo DE lJN NEGOCIANTE EN GENERAL SE REFIERE 
PRECISAMENTE AL MONTO DE su INVERSION, ESTO ES, INVER--- .,·, . -· .·_ ·: .. ,· ·-. :, . . -.··.:·, 

T!R DINERO. HOY EN DIA Y AUMENTAR DICHA INVERSION CONFOR 
ME .PASA EL TIEMPO, 

S1 EL NEGOCIANTE RECHAZA EL PESO DE HOY, SE TIENE~ 
INVOLUCRADO UN COSTO DE OPORTUNIDAD, 

AL COSTO DE OPORTUNIDAD SE LE CONOCE COMO ELVALOR 
DEL DINERO EN EL TIEMPO, O SEA, QUE LA .OPORTUNIDAD. ES ~' 
REPRESENTADA POR LAS UTILIDADES QUE SE HUBIERAN OBTENl-
DO DE SU INVER$tON, 

·. 2. 2 1 VALOR PRESENTE 

ESTE METODO SE REFIERE AL VALOR DEL DINERO EN FUN-
CION DEL TIEMPO, O SEA, QUE LOS FLUJOS DE EFEC:TIVO, CON. 
SIDERADOS COMO INGRESOS ESTIMADOS DURANTE LA VIDA DE UN 
PROYECTO DE INVERSlON, SE DISCUTAN A UNA DETERMINADATA 
·SA DE I NTERES , 

ELANALISIS DEL VALOR PRESENTE SE PUEDE REALIZAR7-
DE LA SIGUIENTE MANERA: 

· A) CUANDO EL FLUJO DE EFECTIVO REPRESENTE INGRESOS . . . 

ANUALES IGUALES EN LOS AÑOS DE VIDA DEL .PROYE.C. 
TO, 

B) CUANDO LOS FLUJOS DE EFECTIVO SON DIFERENTES -
CADA ANO, 

Los FACTORES QUE SE NECESITAN PARA EL DESARRO.LLO - . 
DE ESTE METODO SON LOS SIGUIENTES: 

A) VALOR ACTUAL DE LA INVERSION, 



B) TASA DE DESCUENTO . . 
< e} INGRESOS DE EFECTIVO POR AÑOS .. 
· D). AÑOS DE VrDA ·DEL PROYECTO, 

. LA$ VENTAJAS DEI! METODO SON:. 
. . 

A). LA CONSlDERACION DEL VALOR DEL DINERO EN 
TIEMPO •. 

B) LA· COMPARACION DE LA. RENTABILIDAD REAL CON LA - · 
RENTABILIDAD ESTIMADA, 

C) INDICAR LA RENTABILIDAD EXACTA DE LA INVERSION-
POR MEDIO DE LA REALIZACION DE UNA INTERPOLA-: ·~ 

CION ENTRE LA RENTABILIDAD REAL Y LA RENTABil..1-
DAD. DESEADA, 

D) Si: PU.EDE REALIZAR . UNA COMPARAC 1 ON ENTRE ·LOS IN"'." · 
GRESOS Y EGRESOS. SOBRE . UNA MISMA BASE, 

LAs DESVENTAJAS DEL METODO soN: 
A). Se IGNORAN LAS TASAS A LAS .CUALES SE REINVERTI-

R.AN LOS FLUJOS GENERADOS POR LA INVERSION, 

B) HACE SENTIR A LA EMPRESA CON MUCHA SEGURIDAD DE~ 
. . 
. LAS ESTIMACIONES REALIZADAS, SIN EMBARGO, ES H1 · 
.POSIBLE DETERMINAR EL EXITO DEL PROYECTO EN EL-
FUTURO, NECESITANDO POR LO TANTO DE OTRAS TECN.1 
CAS PARA S~ DESARROLLO; COMO POR EJEMPLO EL CO-
NOC 1 MIENTO DEL VALOR TERM 1 NAL DE LA INVERS 1 ON, 

2 .3, VALOR PRESENTE NETO, 

UNA POSIBLE DEFINICION DEL VALOR NETO DE UNA INVER-
SION ES LA SIGUIENTE: 



··7r.•· 
. ' 

·Es'LA CANTÍDAD DE MAS O MENOS QUE SE OBTENGA DEL -
.VALOR PRESENTE ESPERADO DE LA CORR 1 ENTE DE INGRESOS NE-
TOS EN EFECTIVO QUE LA MISMA INVERSION PROMETIERA EN RE 
LACION AL VALOR PRESENTE DE LOS DESEMBOLSOS EN EFECTIVO , 

. REQUERIDOS PARA LLEVAR A CABO LA INVERSION, 

PRINCIPIO DE SU APLICACION • 
• - . l . 

. . . 

Lo QUE PRETENDEMOS es MAXI.MIZAR LA UTILIDAD DE Los 
ACCIONISTAS, LO CUAL SE PUEDE .LOGRAR POR MEDIO DE AUMEti 
TAR SU RIQUEZA, LO CUAL SE RELACIONA CON EL VALOR.DE ;.._ 
MERCADO DE SUS ACCIONES, 

UNA MANERA PARA APLICARLO ES ADQUIRIENDO ACTIVOS - . 
QUE TENGAN UN VALOR MAYOR PARA LA EMPRESA QUE EL IMPOR-

.· TE DE LOS DESEMBOLSOS REQUER 1 DOS , 

PARA EVALUAR LOS PROYECTOS DE INVERSION DE CAPITAL 
EL ENFOQUE DEL VALOR PRESENTE NETO. DEBE. SER UTILIZADO;- . 
POR LO TANTO, UN PROYECTO DE INVERSION DE CAPITAL DEBE-. . . . 

RA ACEPTARSE SI TIENE UN VALOR PRESENTE NETO, SIEMP.RE -. •. 

QUE LOS FLUJOS DE EFECTIVO SE DESCUENTEN EL COSTO DE --
OPORTUNIDAD, 

EXISTEN LOS SIGUIENTES FACTORES QUE INTERVIENEN EN 
LA INVERSION: 

A) Ccsro DE OPORTUNIDAD QUE SE. HA UTILIZADO PARA-
DESCONTAR BENEFICIOS EN EFECTIVO ESPERADO, PRO. 
DUCIDOS POR UN ACTIVO, PARA DETERMINAR EL VA--
LOR PRESENTE, 

B) Cosro DE CAPITAL DE LA EMPRESA POR MEDIO DE --
LOS PRECIPS QUE ESTAN DISPUESTOS A PAGAR POR -
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LAS ACCIONES DE LAEMP.RESA, LOS INVERSIONISTAS . 
DETERMINAN UN PRECIO DE MERCADO PARA LA MISMA} 

' . . , ... 

ASI COMO LOS RENDIMIENTOS DE MERCADO. DE SUS VA 
LORES, 

Los FONDOS .EMPLEADOS PARA. ADQUIRIR UN ACTIVO, 'SON-
PROPORCI ONADOS A LA EMPRESA POR EL MERCADO A SU COSTO -
DE CAPITAL. 

EL VALOR DE MERCADO PARA. LA EMPRESA RELACIONADOS A . . . 

. LAS INVERSIONES DE CAPITAL PROPUESTAS,· SE DETERMINA DE.S. . . . . . 

CONTANDO SUS FLUJOS DE EFECTIVO ESPERADO AL COSTO DE CA 
.· PH AL DE LA EMPRESA, 

SIEMPRE QUE EL VA.LOR DE MERCADO ES SUPERIOR AL DE-
SEMBOLSO REQUERIDO, EL RENDIMIENTO ESPERADO.DEBE SER S.U. 

. PERIOR AL COSTO DE CAPITAL Y LA DIFERENCIA El'!TRE .EL VA-
LOR DE MERCADO Y SU COSTO SE HABRA DE REFLEJAR EN SUCO. 
RRESPONDIENTE AUMENTO EN EL PRECIO DE MERCADO. DE LAS AC-
CIONES, 

POR OTRO LADO SI EL VALOR EN EL MERCADO ES INFE- -
R I OR, LA I NVERS ION QUEDARA DENTRO DE UN MARCO_ I NADECUA-

. DO, PUESTO QUE OFRECE. UN 'RENDIMIENTO DE IGUAL MANERA, • 
INFERIOR QUE EL COSTO DEL CONJUNTO DE.FONDOS NECESARIOS· 

. PARA ADQUIRIRLOS, 

2~4; TASA DE RENDIMIE.NTO DESCONTADA, 
ESTE METODO DE EVALUACION.DE. DESEMBOLSOS DE CAPI~­

TAL SE LE CONOCE TAMBIEN CON LOS NOMBRES SIGUIENTES: 

A) TASA INTERNA DE RENDIMIENTO, 
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METODO DEL INVERSIONÍSTA1 . 
._, : . .. ·... . . -· ' 

RENDIMIENTO AJUSTADO EN ELTIEMPO, 
. ·. . ' ·. 

EN .LATE~NICA DELVALOR PRESENTE NETO SE LLEGA. A ":' 
UNVALOR ESPERADO UNA VEZ DADOS LOS INGRESOS ANUALES EN 
EFECTIVO ESPERADÓS Y UN COSTO DE CAPITAL PRED~TERMINA-• 
DO; LA REGLA CONSISTIA EN ACEPTAR UN PROYECTO SI TENIA'":' 
UN VALOR PR.ESENTE NETO POSITIVO,, O SEA.1 QUE LOS INGRE'.""-
SOS SEAN MAYORES QUE LOS EGRESOS, 

EL METODO DE LA TASA DE RENDIMIENTO DESCONTADA .TIE. 
NE COMO INCOGNITA LA TASA ANUAL DE RENDIMIENTO,, QUE OB-
TENDRIA UNA INVERSION INICIAL. EN ESTE METODO ES NECE-
SARIO QUE SE ENCÜENTRE UN VALOR DE RENDIMIENTO QUE HAGA 
QUE EL VALOR PRESENTE NETO SEA IGUAL A CERO, O SEA.1 QUE 
SE DETERMINE LA TASA DE DESCUE~TO QUE HAGA QUE EL VALOR 
PRESENTE NETO SEA MARGINAL. 

DESPUES DE DETERMINAR LA TASA DESCONTADA SE DEBE -
COMPARAR CON EL COSTO DE CAPITAL PARA VER SI ESTA ES Sil 
PERlOR O INFERIOR. 

SI LA TASA DE RENDIMIENTO DESCONTADA ES MAYOR QUE-
EL COSTO DE LOS FONDOS INVERTIDOS EN EL PROYECTO Y EL -
VALOR DE LAS ACCIONES EN EL MERCADO SE HABRA DE AUMEN--
T AR / S 1 EMPRE Y CUANDO EL PROYECTO SEA ACEPTADO, POR --
CONS l GU l ENTE SI LA INVERSION PROPUESTA HABRA DE PRODU--
CIR UNA TASA DE RENDIMIENTO DESCONTADA MENOR QUE EL coa 
TO DE CAPITAL; NO CONVIENE QUE OBTENGAMOS LOS FONDOS, -
POR EJEMPLO: 

UN PROYECTO QUE CUESTA $122.1800 HABRA DE PRODUCIR-
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. BEN,EHCIOS ANUALES NETOS. EN EFECTIVO POR $20,000 DÍJRAN-
TE.15 AÑOS, DESCONTANDO AL 14% SERIA DE $ 5~142 SIENDO-
LA TASA DE RENDÜ'1IEl\ITO AL 14%, POR CONSIGUIENTE SI· ESA 

. TASA EXCEDE EL .COSTO DE CAPITAL DE LA EMPRESA, EL PRO"'."'.'" 
- YECTO EN ESTUDIO SERA ACEPTABLE, 

· · 3, RELACIONES ENTRE LOS DIVERSOS METODOS QUE UTILIZAN 
. ELVALOR DEL DINERO EN EL TIEMPO. · .. 

. .. . 
3. l. TASA,. DE RENDIMI:ENTO DESCONTADA Y VALOR. PRESENTE 

NETOí 

EXISTE UNA RELACION ENTRE LA TECNICA.DE LA TASA DE 
RENDIMIENTO DESCONTADA Y LA TECNICA DEL VALOR PRESENTE-
NETO, DICHA RELACION ·s·E REFIERE A QUE SE UTILIZAN .EN .;.. 
LOS DOS EL CONCEPTO DEL "VALOR DEL DINERO EN EL TI EMPo': ·. 

3.2. TASA DE RENDIMIENTO y· PERIODO DE RECUPERACION, 

SE TI ENE UNA RECIPROCIDAD ENTRE EL PERIODO DE REC!! 
PERACION Y LA TASA DE REND1MIENTO DESCONTADA TOMANDO EN 
CUENTA LAS SIGUIENTES CONDICIONES: 

A) Los BENEFICIOS ANUALES NETOS .EN EFECTIVO PROCE. 
DENTES DEL PROYECTO DEBERAN SER IGUALES O CASI 
IGUALES, 

B) LA VIDA DEL PROYECTO NO DEBERA SER MENOR QUE ~· 
EL DOBLE D~L P~RIOPO DE RECUPERACION, 



4. · . APUCAC IONES MAS COMUNES DE LA TECN ICA DEL . 
. VALOR PRESENTE NETO, 

4.1, DEPRECIACION; 

.·75 .. 

LA DEPRECIACION PUEDE DEFINIRSE .COMO LA BAJA DE VA · .. 
. . . ' 

LOR QUE SUFRE UN ACTIVO FIJO POR EL USO, EL TIEMPO. O LA 
. . 

OBSOLESCENCIA, 

FRECUENTEMENTE LAS'EMPRESAS UTILIZAN LOS SIGUIEN--
TES METODOS PARA LA DEPRECIACION: 

A) METODO DE LINEA RECTA,- EL METODO DE LINEA RE~. 
TA ES SENCILLO YA QUE SE DIVIDE EL COSTO DEL -
ACTIVO FIJO DEPRECIABLE .MENOS SU. VALOR DE DESE. 
CHO ESTIMADQ ENTRE EL NUMERO ESTIMADO DE PERIQ 
DOS CONTABLES DE LA VIDA PRODUCTIVA DEL ACTIVO, 
EL RESULTADO ES LA CANTIDAD ESTIMADA QUE EL A~ 
TIVO SE DEPRECIA, (4) 

B) METODO DE LA SUMA DE AÑOS DIGITOS,- EL METODO-
DE LA SUMA DE DIGITOS ES AQUEL EN EL QUE SE --
UTILIZA EL VALOR PRESENTE NETO POR MEDIO DE --
QUEBRADOS, 

ESTE METODO, COMO VEMOS, ES MUY LABORIOSO, YA QUE~ 
ES NECESARIO HACER LOS CALCULOS DE LOS BENEFICIOS ANUA-
LES NETOS EN EFECTIVO PARA CADA ANO POR SEPARADO, DES--
PUES, LOS VALORES PRESENTES DE LOS FLUJOS DE EFECTIVO -
PARA CADA AÑO DEBERAN SUMARSE PARA DETERMINAR EL VALOR-
PRESENTE DE LOS FLUJOS DE EFECTIVO PARA LOS CUATRO ANOS, 

(4) Principios Fundamentales de Contabilidad de Pyle and White, -
Ed. Herrero, Hnos. 1970, pág. 344, 
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4.2. DESEMBOLSOS DE EFECTIVO POR MAS DE UN AÑO 
Los VALORES PRESENTES NETOS DEBEN SER CALCULADOS "'.' 

CUANDO LAS S/l.LIDAS NETAS DE EFECTIVO OCURRAN EN MAS DE-
UN AÑO., POR EJEMPLO: .. 

UNA EMPRESA QUE SE DEDICA A LA EXPLOTACION MINERA-. . 
REQUIERE DESEMBOLSOS DE EFECTIVO POR MAS DE UN AÑO PARA 

. LA EXCAVACION DE LA MINA:.i Y OTRO NUMERO DETERMINADO DE;,. 
.AÑOS PARA LA EXPLOTA.CION DE LA MINA, 

PARA LAS EVALUACIONES DE LAS INVERSIONES DE CAPI--
. TAL SE DEBE CONSIDERAR EL TIEMPO POR EL CUAL DEBERA SO-

L! CITARSE UN PRESTAMO EN EL CASO DE ALGUNA INSTITUCION-
DE CREDITO DEPENDIENDO FUNDAMENTALMENTE DE LOS SIGUIEN• 
TES FACTORES: 

A) LA CAPACIDAD DE PAGO, 
B) LAs DISPONIBILIDADES AFECTABLES, 
e) LA DISMINUCION QUE PUEDE SUFRIR EL VALOR DE LA 

GARANTIA, 

CON RESPECTO A LA GARANTIA HAY QUE DISTING.UIRSE -
LOS ACTIVOS FIJOS SUJETOS A DEPRECIACION POR EL MERO --
CURSAR DEL TIEMPO, DE LOS INVENTARIOS DE MATERIAS PRI--
MAS Y PRODUCTOS ELABORADOS SUJETOS A PERDIDA DE VALOR =: 

POR DESCOMPOSICION.1 DETERIORO v/o FLUCTUACION EN LOS 
.PRECIOS DE LOS MISMOS rN EL MERCADO, 

EN CUANTO A LOS VALORES ~OBILIARIOS LA DISMINUCION 
EN SU VALOR DE COTIZAC~ON PUEDE ORGANIZARSE POR FLUCTUA 
CIONES EN LAS BOLSAS DE VALORES Y CIRCUNSTANCIAS QUE --
AFECTEN A. LA ECONOMIA DE LA EMPRESA. 



CAPITULO Y 
CASO PRACTICO . 

L .. CONCEPTO 
.. SE PIENSA ESTABLECER UNA REFACCJONARIA S:ON :TALLER~ 

MECANICO QUE CONSTARA DE LO~ SIGUIENTES -DEPARTAMENTOS: · 

¡..) REF~.cc IONES 
. B) ·. MECANICA GENERAL 
. e) AUNEACION Y BALANCEO 

D) LUBRICACION Y LAVADO 
E) HOJALATERIA Y PINTURA,. 

EL CUAL TENDRA COMO GIRO PRINCIPAL "LA VENTA DE RE-· 
FACCIONES Y SERVICIOS AL PUBLICO EN GENERAL, CONSIDE-- . 
RANDO QUE LOS ANTERIORES DEPARTAMENTOS SON CARACTERISTl 
COS DE UNA EMPRESA DE ESTE TIPO PARA PRESTAR UN SERVI--

. CIO ADECUADO, 

2. TERRENO Y UBICACION. 
EL TERRENO CONSTA DE UN ÁREA DE 2100 M2, (35 X 60M) 

CON UN COSTO DE $200,00 M2, SIENDO SU MONTO °TOTAL DE -
$42o",ooo.oo. LA EMPRESA SE ÉNCONTRARA UBICADA EN TLAL-
NEPANTLA COLONIA VALLE CEYLAN, EDO, DE MEXICO; EN LAS -
CALLES DE: AV, TOLUCA, CALZADA VALLEJO, CALLE ZACATECAS 
Y AV, CHILPANCINGO, COLINDANDO AL NORTE CON EL DISTRITO 
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FEDERAL; .TENl~NDO CÓMO ARTERIAS PRINCIPALES EL CRUCE DE LA 
AUTOPISTA. MEXlCO-QÜERETARO ·y·· LA CARRETERA TLALNEPANTLA-TE-
NAYUCA, 

3. ·. · INSTALAC ION Y CONSTRUCC ION • 
LA CONSTRUCCION DEL TALLER SE HARA CON UNA ALTURA DE-· 

10 MTS., 35 DE ANCHO POR 30 DE.LARGO, DEL CÓAL ESTARA CONS.. . . 

THOIDO POR COLUMNAS DE CEMENTO CON VARILLAS CORRUGADAS, -. 
ARMAZO(s. DE F 1 ERRO COLADO CON TECHO DE LAMrnAS DE ASBESTO -
TIPO ARCO DE FLECHA, .DlSTRIBUYENDOSE 7 MTS, DE ALTO PARA -
LA.PARED Y 3.MTS, CUBIERTO.CON.MALLA DE ALAMBRE PARA VENTl 
LACION, 

LA CONSTRUCCION DE LA OFICINA ADMINISTRATIVA Y REFAC-
CIONARIA SE HARA CON CASTILLOS DE CEMENTO, TABIQUES, TECHO 
DE COLADO QUETENDRA UN AREA DE 3{) X 20 MTS,, CON UNA ALT.U. 
RA DE 5 MTS, EL CUAL SE DISTRIBUIRA EN OFICINAS ADMINISTRA . . . . ' . . 

TiVAS Y REFACCIONARIA DE 15 X 20 MTS, CADA UNO CON SUS RE.S. 
PECTIVOS BAÑOS PARA AMBOS SEXOS; ADEMAS CON UN ANEXO PARA-
EL DEPARTAMENTO DE RECEPCION DEL-TALLER CON UNA DIMENSION-
DE 5 X 5 MTS, Y UN AREA EXCLUSIVAMENTE PARA ESTACIONAMlEN-. 
TO DE CLIENTES y EMPLEADOS ADMINISTRATivos DE .5 X 15 MTS,; 
CONTARA TAMBIEN CON ALMACEN PARA GUARDA Y CONTROL DE HERRA 
MIENTAS Y UN ANEXO PARA EL BAÑO V VESTIDOR PARA LOS MECANl 
COS CON UNA DIMENSION DE 5 X 5 MTS, CADA UNO, QUE ESTARA -
EM LA PARTE POSTERIOR DE LA REFACCIONARIA. Tono ESTO' CON-
TARA CON AGUA, DRENAJE Y LUZ SIENDO EL MONTO TOTAL ESTIMA-
DO DE LA INSTALACION Y CONSTRUCCION DE $ 800,000.00. 



4. EQUIPOS Y HERRAMIENTAS, 
4.1. MECAN I CA GENERAL: · · · 

' 

PRENSA HlDRAUUCADE 50 TONELAÍ1AS 
,• 

PLUMA HIDRAULICA PARA SUBIR Y .BAJAR 
MOTORES .. DE DOS .TONEL.ADAS· 
GATOS TIPO CARRETll.LA, 'PATIN, BOTE-
LLA Y .ESCALERA.DElA 20 TONS, RES-
PECTIVAMENTE, PARA DIFERENTES USOS,· 
ESMERIL DE BANCO DE 1 A. 3/4 CABALLQ 
DE FUERZA MONOFASICO Y TRIFASléO _..; 
RESPECTIVAMENTE, 12,379.00 

·- LIJADORA PORTATIL. 2,450~00' 

TORNILLOS DE. BANCO, 1,132·:00' 
TALADRO ELECTRICO DE BANCO, 18,111..ilD 
TALADROS ELECTRICOS DE MANO DE 1/4-

·A 3/4 DE PULGS, RESPECTIVAMENTE, 6,640,00 
TORQUIMETROS DE 30 A 250 Y DE 100 A 
600 PIES/UBS, CON ENTRADAS DE l/2-. . y3/4 DE PULGS1 10,061.00 
RECTIFICADORAS PARA VALVULAS V ASIE! 
TOS DE VALVULAS. 61;043.00 
RECTIFICADORAS PARA CIL~NDROS y cr--
GUENALES 18,620.00 
LIMP.JAD!)R Y PROBADOR DE BUJIAS 4,749.00 

' - CARGADOR PARA ACUMULADORES {TUNGAR) -
DE 6 Y 12 VOLTIOS DE CARGA RAPIDA 7,819.00 



ANALlZAPOR.DE COMBÚSTION PARA MOTORES 
. DE GASOLINA 
TORNO DE 1523 MM, DE 22 7/8 DE PULGS, " ., ' - :. ; - . . ' 

MESAS DE TRABAJO · . 

. DINAMOMETRO (PROBADOR DE MOTORES DIE-
·.· ·sel) . 

. LABORATORIO PARA REPARAR BOMBAS E IN-
YECTORES DIESEL 

.ALINEADORA Y BALANCEADORA PARA DIREC-
CI ON DE AUTOS, · · 

.. 
.4 .. 2. LúBRICACION y LAVADO: 

. RAMPA H IDRAULI CA DE 10 Y 15 TONS, 
. 

COMPRESOR DE AIRE DE 3 CABALLOS DE -~ 
FUERZA CON CAPACIDAD DE 300 LBS, 
COMPRESOR PARA LAVAR CON AGUA A PRE--
SlbN, TAMAÑO MEDIANO, 

·,,-

- PISTOLA PARA SOPLETEAR CON ACEITE A -
PRES ION, 
PISTOLA PARA ENGRASAR A PRESIO~, TAMA 
ÑO PORTATIL, 

·CUBETA PARA CARGAR ACEITE DE TRANSMI~ 
SION, 

.. $ 4,0lOillO · 
154,617.00 

zi.,410 .·oo 

· ·· 1s,ooo.oo··· · 

32,00Q,O() 

.· 40,000.00 

102, 505 1 00 .. 

'31.,394,00 

30,419.00 

985.00 

R,742.00. 

1.,666.00 



. ' . ' . . . 

. . GATO HIDRAULICO DE 10 TONS .• CON ADITA;,... 
MENJOS PARA ENJ?~REZAR PARTES (EQUIPO)·, $ 15)731.00 

-·,.' EQUIPO PARA SOLDADURA AUTOGENA PARA --
TRABAJO PESADO, 
EQUIPO PARA SOLDADURA ELECTRICA DE AR-
CO DE 40 A 400AMPS, . 

. COMPRESOR DE AÍRE DE 3 CABALLOS DE ·- -
. FUEPZA CON. CAPACIDAD· DE 300 LBS.· 

PISTOLA DE AIRE PARA PINTAR, 

P(\RA ESTOS DEPARTAMENTOS MENCIONADOS AN'" 
TERIORMENTE ES NECESARIA LA UTILIZACION-
DE l.4.S SIGUIENTES HERRAMIENTAS: 

JUEGO DE DADOS CON ENT~ADAS DE 3/4 DE .. 
1 1/16 A 2 3/8 CON 11 DADOS 

. . . JUEGO DE DADOS CON ENTRADAS Of: 112 DE-
3/8 A 11/4. CON l¡7 PIEZAS, 
JUEGO DE DADOS CON ENTRADAS. DE 3/8 DE-· 
5/16 A 13/16: CON 9 DADOS 
PALANCA CON ENTRADA DE 3/8 
PALANCA DE FUERZA CON ENTRADA DE 1/2 -
PULGS, 

MATRACA CON ENTRADA DE 3/4 PULGS, 
MATRACA REVERSIBLE CON ENTRADA DE 1/2 
EXTENSION CON ENTRADA DE 3/4 PULGS, • 
POR 5 PULGS, DE LARGO 

5~485,00 ·. 

35 .. 876,00 .. 

31,394,QQ. 
3,000,00 

.13·, ÓOO, 00 

. 2,448.00 

L042.00 
l.,380.00 

222.00 
302.00 

·. 2,125.00 

373.00 



· - EXTENSION ·coN .ENTRADA DE 3/4 Pul.6s. · 
POR 8 PULGS,. DE LARGO 

EXTEN SI ON CON ENTRADA DE 1/2 PULGS , -
POR 5 PULGS, DE LARGO, 
EXTENSION CON ENTRADA.DE·l/2 PULGS,-
POR 10 · F·ULGS, DE LARGO, 

BERBIQUIE CON ENTRADA DE1/2PULGS, 

JGOS, DE CINCEL Y PUNZON (PEQUEÑOS,~ 
. MEDIANOS Y GRANDES).· 

LLAVES STILSON DE 6, 14, 18 Y 24 - -
.PULGS, RESPECTIVAMENTE, 
LLAVES PERICAS DE 12, 14, 18 Y 24 ·--
PULGS, RESPECTIVAMENTE, 

MARTILLOS DE ACERO, BRONCE, HULE, --
ACETATO O PLASTICO DE DIFERENTES TA-
MAÑOS 
ESTUCHES METALICOS PARA HERRAMIENTAS, 
BASICAS PARA MECANICOS (PORTL.) 

JGO; DE MICROMETRO PARA INTERIORES Y-
EXTER !ORES, 
JGO. DE TARRAJAS Y MACHUELOS DE COMBi 
NACION DE 1/4 A 1 PULG, CON ROSCAS Fi 
NAS Y GRUESAS RESPECTIVAMENTE, · 

JGO, DE RIMAS DE EXPANSION DE 3/8 A -. 
1 1/2 DE PULGS,, PARA BUJES 
JGO, DE LIMAS (LISAS, MEDIAS CAÑAS, -
REDONDAS, TRIANGULARES) CON HILOS FI-
NOS; BASTARDOS Y GRUESOS, 

.... $ .. .. 464.0ff .· .· 

·.····73.00 

94i00 
. 176~00 

254.00 

1,,481.00 .· .· 

2,440.00' 

1,,035.00 

7,992.00 

10,860.00 

9;771.00 

51000.00 



EXT~Í\CJ9R'PARA .. FILTROS SELLADOS ·jj¡( 
'ACEÚE.· ,· 

. ,,,., 

·>GGa.·nE• ENTlBADORES coN 'MARTILLO·~···. 
oÚRo. 
JGÓ; DE ESCOFINAS>(MUSA Y .BASTARDA). 

···. JGO, DE BROCAS C I Ll ND~lCAS DESDE --
. 1/16 HASTA 1/2 PULG, . . 

·1.s.r_.M. C4%) 
l 882,306..00 

35,2Q2.24···· 
.. · ·MONTO TOTÁL PE EQUIPOS Y HERRAMIENTAS . l 917,598.24 



, 5. MOBILIARIO Y EQUIPO DE OFIC,INA,, .· 

5.1. OFICINA ADMINISTRATIVA: 

3 .ESCRITORIOS coN s·1LLONES 
2 MAQUINAS DE ESCRIBIR. 
1 ··SUMADORA 
l'. CAJA DE SEGURIDAD 
3 ARCHIVEROS 
l · LIBRERO 
l · SI LLON DE ESPERA . 

5.2. 
.·.2. 

l 
1 
J. 
3 
3 
100 
1 
1 

5.3 
2 
1 
1 

REFACCIONES: 

ESCRITORIOS CON SILLONES 
MAQUINA DE ESCRIBIR 
SUMADORA 
CAJA MOSTRADOR Y REGISTRADORA . 
MAQUINAS PARA REMISION 
KARDEX (16 TABLEROS) 
ANAQUELES PARA REFACCIONES 
ESCALERA TIPO MANUAL 
MOSTRADOR DE 5.40DE LARGO POR 
,60 METROS DE ANCHO 

RECEPCION (TALLER): 
ESCRITORIOS CON SILLONES 
MAQUINA DE ESCRIBIR 
SU~ADORA 

I .s. I ,M, (4%) 

.. COSTO TOTAL MOB,Y EQUIPO DE OFICINA 

14,:,482¡QQ·· 
· 14~799.00 

5,304.00. ·. 
. 12,000.00 

·Ls3o;oo ····· 
1,500.00 
i,ooo;oo 

8,~82.00 
·s,923,00 
5,304.00 

20,974.00 
900.00 

18,000.00 
·53)500.00· 

200.00 

14)790.00 

4,965.00 
5,923.00 
5,304.00 

$195,280.00 
7 ,811.20 

$20~±º-



.. J. · .. CAMIONETA PANEL 3/4 TONELADAS USADA 

?,· MERCANCIAS,· 

10 •.ACUMULADORES 
116 AMORTIGUADORES · 
211 BANDAS·. 
110 BOBINAS 
2500 BUJIAS 
1000 CONDE~SADORES 
283 CRUCETAS 
300 F i LTROS DE ACEITE 
250 FILTROS DE GASOLINA 
150 FILTROS DE AIRE 
100 MANGUERAS PARA RADIADOR 
57 MANGUERAS PARA FRENOS 
30 MANGUERAS PARA DIRECCION HIDRAULICA 
100· MANGUERAS PARA BOMBA DE GASOLINA 

.. 1000 . PLATINOS 

81 TAPAS PARA DISTRIBUIDOR 
lG' TAPAS PARA DISTRIBUCION DE MOTOR 
10 TAPAS PARA CAJA DE VELOCIDADES 
20 TAPAS DE MOTOR DE ARRANQUE 
625 ROTORES PARA D'r STR IBU IDOR 

1000 JUNTAS PARA FLECHAS LATERALES 
· 500 JUNTAS PARA rAPAS DE DIFERENCIAL 

100 JUNTAS PARA TAPAS DE PUNTERIAS 
200 JUNTAS PARA CABEZAS DE MOTOR 

$ 40,000 .oo .. . . 
=~~-~ 

.·. 

·. 2,852100 
14,882.00 
. 4;980.00 

·10 1040ff 
J . ·' 

20;000.00 
. 5,.000.00. 
14,999.00 
7,800.00. 
2,500.00 
4,650.00 
2,400.00 
3,135.00· 
3,750.00 

900.00 . 
10,000.00 
L701.00 
2,150.00 
4,400.00 
L740.00. 
5,000.00 

400.00 
.L000.00 

800.00 
5,400.00. 



200 JUEGOS DE ÉMPAQUES•PARA CARBURADOR $ 
1000 JUEGOS DE EMPAQUES PARA CAJA DE VELOC, 

67 JUEGOS .. DE EMPAQUES PARA CARTER DE MOTOR 
500 BIRLOS PARA MASAS DE RUEDAS 

1002 TUERCAS PARA BIRLOS 
400 RETENES PARA FLECHASY MASAS DE RUEDAS 
400 RETENES PARA CAJA DE VELOCIDADES 

. 500 RETENES PARA PIÑON DE DIFERENCIAL 
. ·· 300 RETENES PARA SECTOR DE DIRECCION . 

500 BALEROS PARA MAZAS 
50 BALEROS PARA CAJA DE VELOCIDADES 

100 BALEROS PARA DIFERENCIAL 
100 BALEROS PARA PIÑON DE DIFERENCIAL · 
427 BALEROS PARA SINFIN DE DIRECCION 
500 TASAS PARA BALEROS DE MAZAS 
100 TASAS PARA BALEROS DE PIÑON 
100 TASAS PARA BAL~ROS DE DIFiRENCIAL 

.· 516 TASAS PARA BALEROS DE SINFIN DE DIRECC, 
'77 JUEGOS DE BALATAS PARA FRENOS 
40 REPUESTOS PARA FRENOS 
30 REPUESTOS PARA BOMBA DE AGUA 

100 REPUESTOS PARA BOMBA DE GASOLINA 
30 REPUESTOS PARA CLUTCH PARTE INFERIOR 
30 REPUESTOS PARA CLUTCH PARTE SUPERIOR 

100 REPUESTOS PARA CARBURADOR 
40 REPUESTOS PARA BOSTER 
34 REPUESTOS PARA HORQUILLA SUP7DE SUSP, 
50 RESORTES PARA SUSPENSION DE DIRECCION 

500·RESORTES PARA ZAPATAS DE LOS FRENOS 
lOQ RESORTES PARA DISTRIBUIDOR 
155 RESORTES PARA CLUTCH 

24 CILINDROS PARA FRENOS DELANTEROS 

86 

3,600;00 ·. 
3,ooo.oo· 

804.oo· 
4 .. ooo.oo· 
1,002.00 
3.,600~00· 

4,,400;00 
a,ooo;oo 
4.,200.00' 

13 .. 500.00 
6,250.00 

10,600.00 
11,100.00 
8.,540;00 

lL000.00 
. 7,000.00 
6,200.00 

25.,800.00 
8,008.00 
3,400 .oo ~ 
3,150.00 . 
5,100.00 
2,190.00 ·. 
3.,600.00 . 
8,000.00 

17,360.00 
7,212.00 

18,800.00. 
7,500.00 
. 600.00 

3,100.00 
3,960.00 



30 CILINDROS. PARA FRENOS TRASEROS $ 
1500 GOMAS PARA CILINDROS DE FRENOS 

93 BUJES PARA.MUELLE 
300 BUJES PARA VARILLA DE CLUTCH 
100 BUJES PARA MOTOR.DE ARRANQUE 

50 .BUJES PARA HORQUILLA INF·. DE SUSP 1 

. 50 BUJES PARA SECTOR DE DIRECCION 
50 JUEGOS DE PERNOS PARA DIRECClON 
45 PERNOS PARA CAJA DE VELOCIDADES 

100 PERNOS PARA CAJA DE DIFERENCIAL 
30 VARILLAS PARA DIRECCION 
30 TERMINALES PARA VARILLA DE DIRECCION 
64 SECTORES PARA DlRECCION 
64 SINFINES PARA DIRECCION 

1 10 ENGRANES PARA CAJA DE VELOCIDADES 
· 20 ENGRANES PARA CAJA DE DIFERENCIAL . 

20 ENGRANES PARA ARBOL DE LEVAS DEL MOTOR 
20 ENGRANES PARA CIGUEÑALDEL MOTOR 
35 ENGRANES PARA DISTRIBUIDOR 
20 ENGRANES PARA VOLANTE MOTRIZ 
30 JUEGOS DE CORONA Y PIÑÓN DE DIF, 

2000 LAINAS DE AJUSTE PARA DI FERE.NCIAL 
15 YUGOS PARA CAJA DE VELOCIDADES 
13 YUGOS PARA PIÑON DE DIFERENCIAL 
24 SOPORTES PARA CAJA DE VELOClDAD·ES 
80 SOPORTES PARA MOTOR 
65 HOJAS DE MUELLE · 
57 PERCHAS PARA MUELLE 

7.·ABRAZADERAS PARA .MUELLE 
34 ABRAZADERAS PARA MANGUERA 
39 JUEGOS DE PISTONES PARA MOTOR 
39 JUEGOS DE ANILLOS PARA PISTON 

··g7 .. 

6,000.00 
·31000.00 
1.,395.00. 

450;00 
200.00·. 

2}000.00 
·9_,9()0.00 
6.,800.00 
2.,475·.oo 
.s., 700.0(\ 
s .. 970.00· 
3 .• 960.0Ó 

52,877.00 
28.,365.00 
4,970.00 
L560.00 
s .. 120.00 
2.,800.00 
1.,750.00 
3.,760.00 

29,100 ··ºº 
·3 .. 000.00. 
2,625.00 
2.,418.00 

792.00 
9,200.00 
7,410.00 
7_,524.00 

798.00 
204.00 

29,264.00 
10,374.00 



.. ·: 39 JUEGOS.DE METALES PARA. CIGÜEÑAL ···$ 4102s.oo· 
39 JÚEGOS DE .. METALES PARA BIELAS· 3,890.0Ó 
39 JUEGOS DE METALES·PARA ARBOLDE LEVAS 4~788.00 
35 CADENAS DE DISTRIBUCION. 4,735.00 
39 POLEAS PARA BOMBA DE AGUA 4,914~00 ·. 
23 POL~AS DE CIGUE~AL 4,945;00. 
qo POLEAS PARA BOMBA DE DIRECC,HlDRAULICA s .. 000.00· .. 

226 VALVOLAS PA~A CARBURADOR. 3,390.00 . 
200·· JUEGOS VALVULAS DE ESCAPE PARA MOTOR 9,600.00 
200 

: ·, . .. .·'' . : . . .. 

JUEGOS VALVULAS DE ADMISION P/MOTOR 7 ... 000.00 
5 BOMBAS PARA FRENOS 1...650.00. 

10 BOMBAS PARA AGUA . Llj530.00 
10· BOMBAS PARA ACEITE L792.00 
38 BOMBAS PARk GASOLINA 2,018.00 
10 .FLECHAS PARA RiJrnA--S TRASERAS 10,710.00 
60 FLECHAS PARA CAJA DE VELOCIDADES 3jl36.00. 
9 FLECHAS PARA DISTRIBUIDOR 1:,071.00 

22 CANDELEROS PARA CAJA PE VELOCIDADES 2,882100 
300 BALAS PARA CAJA DE VELOCIDADES 30.00 
39 RODILLOS PARA FLECHAS DE CAJA DE VELS, 468.00 ·. 

100 JUEGOS DE SEGUROS PARA CAJA·DE VELS, 10,000.00 
63 COLLARINES PARA .CLUTCH 2,961.00 
15 PLATOS P~RA CL!.IJCH 8,280¡00 .. 
15 DISCOS PARA PLATO DE CLUTCH 6,210.,00 
77 FLOTADORES PARA CARBURADOR L-309.00 
15 FLOTADORES PARA TANQUE DE GASOLINA 3 .. 675.00 
10 CARBONES PARA M~TOR DE ARRANQUE 240.00 
30' CARBONES PARA ALTERNADOR 90.00 
10 CARBONES PARA, CLAXON 170.00 
10 BULBOS PARA TEMPERATURA 340.00 
16 BULBOS PARA ACEITE 256.00 
10 BULBOS PARA STOP 390.00 
27 ARMADURAS PARA ALTERNADOR 4,887.00 



. 12 ARMADURAs···PARA MARCHA 
92 •.. BENDIX PARA MOTÓR DE ARRANQUE . 

.•. 10 . SELENOIDÉS\PARA ENCENDIDO 
.· ... 38 SWITCH PARA LUZ GENERAL 

. 38 · SWITCH PARA MARCHA . 
.. · 65 .. SWITCH PARA LIMPIADORES PARABRISAS 
120 DIAFRAGMAS PARA. CARBURADOR 

·.·. 40 . DIAFRAGMAS ·PARA DISTRIBUIDOR 
233 UNIDADES PARA LUZ 
.166 PORTA PLATINo·s 

93 .· LEVAS PARA D 1 STR IBU IDOR . 
150 CONTRAPESOS PARA .DI STR I BU IDÓR 
100 ESPREAS.PARA CARBURADOR 
. · 25 AGUJAS PARA CARBURADOR 

.. · •· .. 500 . KILOS DE .GRASA.·. 
500 KILOS DE ESTOPA. 
150 LTS, DE ACEITE 
300 LIJAS 

J ,S, I ,M, (4%) 
. . . 

COSTO TOTAL.DE.MERCANCIAS 

· 8. GASTOS TOTALES ANUALES. 

PERSONAL: 
8.1. PERSONAL AD.MINISTRATIVO: 

1 GERENTE GENERAL 
1 CONTADOR 
1 SECRETARIA 

. 89 . 

'$ . ··4,812~00 •. 
·4,962.00 
3,700.00 
4,9nf.oü 
4,978 .oo . 
4,940·.oo 

·L68o.oo 
3;320;00 
6;;291.00 . 

. 4 ·gao.oo·.· ·• .. ·' ... · .. ; ... : . 
10:,0~4.00 
. 3,000.00 

350.00 
. 650 .. 00 

5,000.00 .. 
4,000.00 . 

. 4,500.00 
LS00.00 

800,000.00 
32,000.00 

$ 832,000.00· 

$ 96,000.00 
72,000.00 
54,0QO.OO 



··· 8.2 .. PERSONAL DE REFACCIONES: 

1 .JEFE.DE REFACCIONES 
. l SECRETARIA 
1 CAJERO(A) 
2 EMPLEADOS DE M()STRADÓR . 
l CONSERJE 
.1 CHOFER ·. ,. 

8,3 PERSONAL DE SERVICIO (TALLER): 

·l JEFE DE SERVICIO (RECEPCION) 
l SECRETARIA 
1 JEFE DE TALLER 
5 MECANICOS 
5 AYUDANTES DE MECANICO 
1 BODEGUERO PARA CONTROL DE HERRA-

MIENTAS . . 
1 PINTOR 
1 AYUDANTE DE PINTOR 
l HOJALATERO 
1 AYUDANTE DE HOJALATERO 
l ENGRASADOR 
1 LAVADOR 

MONTO TOTAL ANUAL DEL PERSONAL 

GASTOS INDIRECTOS: 
LUZ, AGUA, TELEFONO, 

60,ClOO.Off .· 
30,000.00 
30,000 .. 00 
60,000.00 
30,000~00 
30,000.00 

36,oon.oo 
. 30,00C.OO 

60,000.00 
300,000.00 
150,000.00 
30,000.00 
lJ2, 000 ·ºº 30, flOO, 00 .. 
42,000.QO 
30,000.00 
30,000.00 
30,000.00 

$1'272,000.00 
====--= 

----- ----



'•" ..• "! "• e•'• 

TABULACibN PARA EL PAGO ANUAL AL l.M.:s.s.· .·. ,• 

SUELDOS ... SUELDOS 
MENSUALES DIARIOS . =---= ·-·== 
$8,000 .· $ 266~66 
6,000 . 200.00 
5,000 166.66 
5,000 166.66 
5, 000. 166. 66 
5,000 166.66 
·s,ooo . 166. 66 
5,000 ·. 166.66 
5,000 166.66 
4)500 150.00 
3,500 116.66 
3 J 500 116. 66 
3,000 100.00 
2,500 83,33 
2,500 83.33 
2,500 83.33 
2,,500 83;33 
2,500 83.33 
2,500 83:33 
2J500 83;33 
2,500 83.33 
2,500 83.33 
2,500 83.33 
2,500 83.33 
2,500 83.33 
2,500 83.33 
2,500 83.33 

TRABAJADOR 
I.1S, P, T; 

$ 748.50 . 
469.50. 
347.60 
347.60 . 
3!17.60 
347.60. 
347.60 
347.60 

. . 347.60 
293.30 
192.50 
192.50 . 
146.00 
108.25 
108.25 
1os·.2s 
108.25 
108.25 
108.25 
108.25 
108.25 
108.25 
108.25 
108.25 
108.25 
108.25 
108.25 

TRABAJADOR .. 
I, M.S .s. 

$ 284.39 
221.82.• 
170.65 . 
170.65 
170.65 . 
17() .65 .· 
170:65 . 
'170.65 
170.65 .. 
170.65 
130.82 
130.82 
102 .40 
--0--
--0--
·--0--
--0-:.. 

.·~..;.º_...; 

--o--
--o--
--0--
--0--
--.:..0-.-
--0--
--0--
-:-0--
--o--

PATRON 
· L.M.s.s. · · 

·l 710.97• 
554.54 .. 
426.57 
426~57 
426.57 
426.57 

. 426.57 
426.57 
426.57. 
426~57 .. 
327.04 
327.04 
256.0l 

··358.41 ·.· 
358.41 
358 .. 41 
358.41 
358.41 . 
358.41 
358.41 
358.41 
.358.41 
358.41 
358.41 
358.41' 
358.41 
358.41 



. $2,500 ·. ·. 83~33 . 
. 21500 . . . ~~.33 
. 2,500 .·.· 83.33 

· 1os~2s .·· 
108~25 
·108~25 

:--:o-~ 

. ··--:o--:· . 

$106~000: .. --o~ $ 6,315 . .75'"" . . $ 2 .. 23~· •. 45 $ll,~81~1l .. · -----

RIESGO 4(1% ($13,916,58) = . . ·s.1566.63 
· · MAS 1% GRAL. ($13 .. 916;58)= 139,16 

MONTO MENSUAL I.M.s.s. . $ 5,705Í79 
X "12 --

:MONTO ANUAL LM.s.s.. $ '68,469.48 



ESTATAL •. · 
. ; . . ' 

1% ElluCAClON s/10fü000 .. 00 (FEDERAL) 
1% EDUCACIÓN s/106,000,00 (ESTATAL) 

15% . EDUCACION s/ 1,060.00 (ESTATAL} 
5% ·.·. 1 N FONA V IT sll06, ooo'. 00 . 

$ Lo6o;ou 
L06o .. oo·· 

159.00 
5,300100 . 

. MONTO. TOTAL MENSUAL EDUCAClON $ 7,579.00. 
X 12 

MONTO TOTA.L ANUAL EDUCACION' 

' ' 
... ·.·· .·· , ., . 

TABÚLAClON PARA DETERMINAR LAS VENTAS ANUALES, 

AUTOS · 

MECANICA GENERAL 15 $ 200, 
LUBRICACION 14 80, 
HOJ • y p INT. 1 L 000 1 

ALINEACION Y BAL.14 100, 
VENTAS REFACCIONES . 

DIAS VENTAS 
= $ 3,.000 X 266 $ }98,000,00 
= . Ll20 X 266 297,920.00. 

1,000 X 266 266,Q00.00 
= L 400 X 266 372 ,400. ºº . 

300; 000 X· 9 MESES 2 '700, 000; 00 _, ______ _ 
VTAS, TOT, ANUAL $4'434,320.00 



' . . - ' 

VENTAS.:1~·~E~TASANUALE_s·. ESTIMADAS 
"MANO DE OBRA 

. ·::2 zon boa· · ·. 798 ooo · .. · 
· 240 Doo · si16 ·aoo < 

. SUH.DOS.ADMINISTRATIVOS •. 222 000 · 
EDUCAG!ON ffED, Y ESTAT) · .. · · .. · 

.... '. . 

GASTOS IND.IRECTOS 72 000 ' . 108 000 

TER~ENO Y EDifICIO . ..·. . . . . 

1 

J 
J • ' .. · . . . . '. . . . . 

EQUIPOS Y HERRAMIENTAS · 547 302.04_ .sz 470.44. 200 2o9,8R .:n; 
EQUIPO DE REPARTO .· 
MC.B,. Y EQPO, DE OFNA, . 52 951. 60 133 299 1 92 16 839 1 68 . . .. . . 

832 000. 00 ·. ' ·... . 
. . • . .·' .. é . 

. ·, . · .... - . . 

·TOTAL DE LA INVERSION. 

LA DURAC ION DEL EQUIPO ES DE·;i5 AÑOS , 



1 798- 000 ·•··· .. 
1 .. St16 ooo· 

\ - ' 

. HOJALATER',· •··· 
Y PINTURA··· 

· -· 4434···32n.· . - ' ~ . ; ' . . ~ 

·1 050•·000 

·.' . .120 '.· 000 60 . 000 

.222 000 
90 .94á. 
68 469 . 

·558-000 

• ·· s~i 302.04 ... 57 470.44 200 209,88 

16839.68 . 
" . '·· ., ', 
T.OTAL DE LA INVERSJ(lN 

:,-·; 

$1220 000.00 
!12 .. 615', 88 917 598. 24 

40000.00 
203 091.20' 
832 000.00 

$3 212 689 1 44 



1 
1 

····. ' 1 •.. · METono DE. RECUPF.RAC!ONDELAINVERS!ll!t,. 
, .. ·, - . - ' . .. . ' . - . 

ANO 
1 $ 2'4441903.00 
2 2'4441903~00 

ACUMULADO·· .• 

$ 2'444,903.00 
$. 4 '889; 806 ,'OQ 

LA INVERSIONSE RECUPERARA A LOS DOS AÑÓS ¡ .·. 
. . ·. '• . •, : :" .· ., 

NOTA: LA DEPRECIACION NO SE TOMA EN CUENTA COMO GASTOS, 

2 • VALOR PRESHjTE Al 20% EN CINCO ANOS í 
. FORMULA: 

v;p,=n+vi}~ = 2.991 x $ 2'444,903.00 

=.$ 7'312,704.00 

V, F, = INGRESOS DE EFECTIVO POR AÑO 
1 = TASA DE DESCUENTO 
N - AÑOS DE VIDA DEL PROVECTO, 

NOTA: EL FACTOR Cl + J )N PUEDE 'ENCONTRARSE EN TABLA- DE 
AIWALIDADES, 



·.VALOR .PRESENTt NETO. ·· .· . . - . . . . . . 

TASA 20% A 5 AÑOS .. ·. 

V p . = ·.· ·.· V; E. ~ I 
' • .·. (1 +. I )N 

.. .;; . ' ' 

2,991 x $ 2'444,903.oo..; · $ 7'312,zo~.oo>. · 

. $?'312,704' 00 - $ 3.'212,689;00 = $ 4'100,0Í510ff ·. 

4. INDICE DE RENDIMIENTO, 
' 

VALOR ·PRESENTE AL20% EN CINCO AÑOS, 



· .. EL COSTO DE CAPITAL Y EVALUACION DE INVERSIONES ES·. 
UN TEMA PRINCIPAL QUE EN _NUESTROS DIAS NINGUNA EMPRESA. DE 
BE PASAR DESAPERCIBIDO YA ·QUE ES FUNDAMENTAL. PARA LA ELE.C.~ 

CION ENTRE VARIOS PROYECTOS Y ASI PODER TOMAR lA DECISION 
MAS .ADECUADA PARA QUE LAS FUTURAS EMPRESAS LOGREN PROGRE..;. 
SAR .DE ACUERDO CON LAS EXIGENCIAS ECONOMICAS, SOCIALES Y 
POLITICAS QUE NUESTRA·EPOCA REQUIERE, 

PARA LOGRAR LO ANTERIOR ES NECESARIO HACER UNA PLA""· 
NEACION FINANCIERA Y CONOCER LAS INSTITUCIONES QUE PUEDAN 
LOGRAR DICHA PLANEACION; EXi.STIENDO LAS ESPECIALIDADES .EN 
CAPTACION DE FONDOS A CORTO PLAZO PARA SATISFACER LA DE--
MANDA POR ESTOS RECURSO~. 

Los INSTRUMENTOS DE CAPTACION DESDE LOS DEPOSITOS A 
LA VISTA HASTA PAGARES CON VENCIMIENTOS A CORTO PLAZ01 

Tono ESTE PROCESO DE CAPTACION SE LOGRA A TRAVES DE 
LAS DIFERENTES INSTITUCIONES QUE COMPONEN EL SISTEMA FI..:-
NANClERO MEXICANO, 

FUNCIONES DEL SISTEMA FINANCIERO.MEXICANO PARA LA -
CAPTACION DE RECUR.SOS: 

l, DEPOSITO A PLAZO FIJO, 
2, ADQUISICION DE CERTIFICADOS FINANCIEROS, 



3~ ADQUISÍCION DE BONOS FINANCIEROS Y CEDULAS HI.;. 
POTECARIOS, 

4, · ADQUISICION DE ACCIONES, CERTIFICADOS DE PART.l 
CIPACION, ETC, 

COMO SE DIJO EN PAGINAS ANTERiORES QUE EL OBJETIVO .·· 
.DE LAS INVERSIONES DE CAPITAL EN_ UNA EMPRESA, ES MAXIMI- ' 

·· ZAR LAS UTlLIDADES Y LA SATISFACCION DE. SUS PROPIETARIOS, 

toMO SE. PUEDE OBSERVAR EN EL PRESENTE TRABAJO EL-
' ' 

· EFECTO DE UNA INVERS ION DE CAP 1T AL SE PUEDE JUZGAR A TR8. 
VES DEL VALOR PRESENTE DE. LA INVERS ION DE CAPITAL, 

AL MOMENTO DE INICIARSE LA INVERSION EXISTEN FLUJO 
DE SALIDA DE EFECTIVO QUE POSTERIORMENTE EL FLUJO NETO -
DE EFECTIVO DE LA EMPRESA HABRA DE MEJORARSE CON LA IN..:-
VERS ION, YA SEA MEDIANTE UNA REDACCION DE LOS DESEMBÓL--
SOS O MEDIANTE LA CÁPTACION DE MAYORES INGRESOS. 

PARA LOGRAR UNA CORRECTA PLANEACION EN LAS INVER--
S IONES SE CONSIDERAN LOS SIGUIENTES METODOS: 

l. Los QUE IGNORAN EL VALOR DEL DINERO EN EL TIEM ,' 
PO: 
A.- PERIODO DE LA RECUPERACION DE LA INVERSION .• 
B.- TASA DEL RENDIMIENTO CONTABLE, 

EL INCONVENIENTE FUNDAMENTAL DE ESTOS METODOS ES -
·QUE NO CONSIDERAN EL VALOR RELATIVO DEL DINERO RECIBIOO-

HOY, O EN ALGUN TIEMPO EN EL FUTURO, 

2. Los QUE CONSIDERAN EL VALOR DEL DINERO EN EL ,.; 
TIEMPO: 



¡ ' 
•/ ¡ 
i 
f 

~ :1 
j 

. A •. CAPITALIZAR LOS VALORES FUTUROS ' 
.. B, VALOR PRESENTE. 

C, VALOR PRESENTE NETO 
D. TASA D.E RENDIMIENTO DESCONTADO, ETC, 

LA IMPORTANCIA DE ESTOS METODOS ESTRIBA EN QUE ro~­
MAN EN CUENTA EL COSTO DE OPORTUNIDAD DE LAS I NVERS t'ONES, 
O SEA EL RENDIMIENTO QUE POD~IA SER OBTENIDO POR LA EMPRf 
SA CONSIDERANDO VARIOS PROYE~TOS PARA LA. TOMA DE UNA ADE~ 
CUADA DECISION, 

EL COSTO DE OPORTUNIDAD EN LA TASA MINI.MA PARA LA - ·. 
ACEPTACION DE PROYECTOS DE INVERSION QUE SE CONOCE CON .EL 
NOMBRE DE "COSTO DE CAPITAL'' REQUERIDO PARA EVALUAR INVEB. 
SIONES, 

PoR LO TANTO SE PUEDE AFIRMAR QUE CON UNA ADECUADA-. . . . . 
APLICACION DE LOS METODOS ANTERIORMENTE MENCIONADOS SE --
PUEDE DECIDIR CON MAYOR CLARIDAD CUAL ES EL PROYECTO QUE- . 

· OFRECE MEJORES ALTERNATIVAS PARA LLEVABLO A LA PRACTICA, -
CONSIDEP.ANDO LAS EROGACIONES DE LA· INVERSION, ASI COMO --
LOS BENEFICIOS QUE ORIGINARA DICHA INVERSION .• 

EN LA APLICACION DE LOS METODOS PARA LA SOLUCION --
DEL CASO PRACTICO EL PERIODO DE RECYPERACION DE LA INVER-
SION ES DE DOS AÑOS YA QUE SU RENTABILIDAD ES MUY ALTA --
"6Q%" APROXIMADAMENTE, LO ANTERIOR SE HACE MAS CLARO A.L -
APLICAR EL METODO DEL VALOR PRESENTE, PUES LA INVERSION -
·TIENE UN MONTO DE$ 3~212,689LQQ Y EL VALOR PRESENTE AL -

· 20% EN .CINCO AÑOS TIENE UN MONTO DE $ 7."312,704.00.: .COMO-
SE PUEDE OBSERVAR LA RENTABILIDAD DEL PROYECTO ES ALTA Y-
PoR· LQ TANTO EL PROYECTO ES ACEPTABLE, 
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