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RESUMEN

Modesto Gomez Morales Fecha de Graduacion: Febrero.,2002
Universidad Auténoma de Nuevo Leoén
Facultad de Contaduria Pablica y Administracion

Titulo de Estudio: LA IMPORTANCIA DE UNA ESTRUCTURA
FINANCIERA EN LAS EMPRESAS PARA
LA TOMA DE DECISIONES

Numero de Paginas: 142 Candidato para el grado de Maestria
en Contaduria Publica con especialidad
en Finanzas

Area de Estudio: Finanzas

Proposito y Método de Estudio: El objetivo del presente trabajo de
investigacion tiene que ver con los estados financieros, debidamente costeados,
presupuestados, al mismo tiempo su analisis asi como la medicion del flujo de
efectivo para efecto de proyeccion de inversion al largo plazo y la planeacién
fiscal de la empresa Tanques el Mexicano, S. A. de C. V. Para dicha
investigacion se utilizé los métodos participativo y de campo, para obtener la
informacion se entrevistd a los empleados de cada departamento asi como a
los encargados de cada area, para obtener la informacion y conocer la manera
en que se desarrollan las actividades financieras de la empresa, se solicité los
estados financieros y papeles de trabajo.

Contribuciones y Conclusiones: Después de analizar la informacién que se
me fue proporcionada y de llevar a cabo el trabajo de investigacion de la
empresa Tangues el Mexicano, S. A. De C. V. . de acuerdo a la peticion de sus
Accionistas, se concluyo que no hay estados financieros presupuestados ni
planeacion fiscal y no se llevan a cabo los proyectos de inversion.
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CAPITULO 1

INTRODUCCION

Para que una empresa obtenga el maximc de sus utilidades dada la
escala de sus operaciones debe existir la funcién financiera en alguna forma
para proporcionar las técnicas conocimientos y la experiencia necesaria
permitiendo se haga posible lo que se indica. La importancia de la funcién
financiera depende en gran parte del tamafio de la empresa, en empresas
pequenas la funcién financiera la lleva a cabo normalmente el departamento de
contabilidad e inclusive el duefio a medida que crece la empresa la importancia
de la funcidn financiera da por resultado la creacién de un depariamento
financiero por separado. [nicialmente {a funcion financiera puede ocuparse
solamente de las funciones de crédito, es decir, evaluar, seleccionar y mantener
al corriente de los clientes a quienes se les haya concedido crédito, a medida
que crece la empresa se presta atencién a la evaluacion de la posicion
financiera de [a empresa y a la adquisicién de financiamiento a corto plazo,
cuando la empresa se aproxima a la gran escala, la funcion financiera crece
hasta incluir decisiones relacionadas con la adquisicion de activos fijos,

obtencion de fondos para financiar activos fijos, evaluacién de proyecios de



inversidon a largo plazo y la distribucidn de las utilidades corporativas de los

duefios o accionistas.

Alguien ha dicho: si no sabes a donde vas, cualquier camino te llevara
alla. Quiza también haya verdad en el pensamiento; si no sabes a donde vas,
ningtn camino te llevara alla. Cualquiera que se elija, esta claro que sin un plan

las actividades de la empresa es probable que no sean efectivas.

Si hablamos de la construccion de un edificio por mas pequefio ¢ grande
que sea es necesario una estructura, su soporte, de igual manera en las
empresas es necesario para su buen funcionamiento un soporte sélido, de tal
manera que cada uno de sus partes vayan relacionadas entre si, por eso se
presenta en este estudio en primer lugar el presupuesto como parte de una
estructura financiera y como lo es tan importante el presupuesto en las
empresas j0 es también los coslos, estados financieros presentados
correctamente, de acuerdo a los resuitados de los estados financieros es como
se debe cumplir con las obligaciones de contribuir para el gasto publico por
medio de los impuestos de manera proporcional y equitativa. Debido al
crecimiento industrial registrado durante los Gltimos afios surge {a necesidad del

estudio de la evaluacidn de proyectos de inversion, estos a largo plazo.

El objetivo de este estudio, es que el lector encuentre herramientas que
pueda contribuir en la toma de decisiones, no descartando que pueda utilizar

ofras.



J. Norval Geldenhuys, Maestro en Teologia, describe que entre los afos
64 70 de nuestra era, San Lucas escribe en el libro que lleva su mismo nombre
como autor que es parte de la Sagrada Biblia, lo que Jesus dijo indudablemente
refiriéndose a los planes en general, que hoy podriamos decir que tiene mucho
que ver con el presupuesto, se encuentra registrado en el Capitulo 14 Versiculo
28. Dice a la letra. “ Porque ¢ Quién de vosotros, queriendo edificar una torre,
no se sienta primero y calcula los gastos, a ver si tiene lo que necesita para

acabaria? "’

Probablemente la razon mas importante para ptanear es que obliga a las
personas encargadas de la Administracién, a todos los niveles, a pensar en el
futuro proyectar normalmente la experiencia del pasado hacia el futuro, esto
tiene que ver con el presupuesto, es importante tomar en cuenta las etapas
para su preparacion que vienen siendo, preiniciacion, elaboracion, ejecucion,
control y evaluacidn, el presupuesto de operacion y el financiero ambos son
importantes, el de operacion, la empresa adquiere su material para su
transformacion y otros gastos que tienen que ver con la transformacion y la
distribucién del producto; asi como la proyeccidn de sus ventas, el presupuesto
financiero, el manejo sabio e inteligente del efectivo de tal manera que no haya

faltante, el sobrante administrario para la inversion mas adecuada.

San Lucas Sagrada Biblia Nuevo Testamento Pag. 1026
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El costo es un elemento importante para realizar la planeacién y la toma
de decisiones, la empresa al adquirir un bien o un servicio para generar ingreso
en el futuro debe valuar correctamente sus costos, de tal manera que al
reflejarse en los estados financieros presenten un margen de utilidad
considerable y adecuado para los duefios o accionistas, es por eso que se
considera brevemente su clasificacion, sistema de costeo variable, absorbente,
las diferentes maneras de valuar los inventarios y como se dijo anteriormente
los efectos que tiene en los estados financieros, para la foma de decisiones y
en los precios de los productos para poder competir dentro de los mercados

nacionales e internacionales.

Gran parte del desperdicio en ltas empresas obedece a la carencia de
informacién oportuna, eficiente y accesible o a la incorrecta aplicacién de Ila
informaciéon disponible, el problema fundamental es la no obtencién de
informacion adecuada, los administradores de la empresa requieren de
informacion apropiada para que le ayude a fqrmar Su juicio o su decision sobre
algtin asunto. Multiples problemas que involucran ia direccién de una empresa
no son faciles de resolver integramente, por intervenir diversos factores que se
van condicionando los unos con los ofros. La informaciéon confiable
proporcionada por los estados financieros ayudan a la resolucién de esos
problemas, los tipos de decisiones que se llevan a cabo en las empresas son de
financiamiento, inversion y de operaciéon, se contempla los rubros importantes
de los estados financieros asi como los estados financieros basicos para la

informacidn y su analisis e interpretacion.



Las empresas nc s6lo se organizan y operan para obtener utilidades,
sino también para prestar un servicio social. Pagar impuestos justos, pagar
salarios justos a los trabajadores, oforgaries también prestaciones justas y

vender a precios razonables.

De las utilidades de las empresas hay cargas impositivas que
representan costos por lo que es importante administrar en forma eficiente el
aspecto fiscal de la empresa, este estudio trata breve y sencillamente algunos
aspectos importantes para planear los pagos de los impuestos al mismo tiempo
minimizar (@ carga tributaria, siempre con estrictc apego a {a ley, también evitar
actualizaciones de los impuestos, recargos y multas que normalmente tienen un
alto costo financiero, el cual en un momento dado puede incluso poner en
peligro la continuidad misma de la empresa, el objetivo es optimizar los
recursos financieros de {a empresa, del contribuyente en este caso, dentro del
marco legal, es importante conocer las estrategias de la planeacion fiscal su
desarrollo, la faita del mismo como se dijo anteriormente pudiera desaparecer la

empresa.

Dentro de los multiples problemas a los cuales se enfrentan las
empresas hoy en dia, esta el de la toma de decisiones a largo plazo, el cual
proporciona las mayores preocupaciones de los aitos ejecutivos. La decision
que se va a tomar depende en gran magnitud del uso correcto de los datos
relevantes que afectan la inversién. El alto indice de crecimiento en los

diferentes giros de la economia, industrial, comercial y de servicio registrado



durante los Ultimos afios, es el factor principal para que este problema se haya
venido incrementando a pasos agigantados, y surja la necesidad de un estudio
detallado de los conceptos relevantes en la evaluacién de proyectos de
inversién. Este estudio consiste en usar los conceptos y herramientas que
utiliza la administracion cuando se enfrenta con problemas de evaluar proyecios
de inversion y asi poder tomar decisiones sobre bases mas razonables y
efectivas, al inicio se tratara de introducir al lector al problema de la toma de
decisiones, posteriormente se hace un estudio de las distintas evaluaciones de
un proyecto de inversién, luego se describe algunos conceptos generales e

indicadores necesarios para evaluar proyectos de inversion.



1.1 Pltanteamiento del problema

Las pequefas, medianas y grandes empresas en particular las dos
primeras, no saben hacia donde van como empresa o no saben cémo llegar, la
falta de una estructura financiera bien definida conduce a decisiones
administrativas inadecuadas, con resuitado bajo de utilidad o con resultado de

pérdidas, ocasionalmente pueden desaparecer.



1.2 Objetivo

Dado que las empresas industriales, comerciales y de servicios; las
grandes, medianas y pequenas, su objetivo es crecer, pero no todas fogran
desarrollarse, debido a diferentes factores que intervienen en la misma, en la
investigacion de F.J. Weston y E.F. Brigham en su libro Fundamentos de la
Administracion Financiera afirman que el 45.6% de las empresas van a la
bancarrota por incompetencia administrativa y el 19.2% por problemas
financieros, aigunas sobreviven, son pocas las empresas que logran sobresalir

y que son productivas.?

Este es el motivo por el cual nace la inquietud de una investigacién para
encontrar las herramientas que sean utiles y necesarias, para contribuir en la
direccion eficiente de las empresas con resultados positivos. Son cinco {os
soportes 0 estructuras que se recomiendan o se proponen, necesidad del
presupuesto en las empresas, el costeo apropiado de los productos o servicios,
los estados financieros como una fuente de informacién correcta y oportuna, la
planeacion fiscal como una estrategia financiera y que los proyectos de

inversiéon estén debidamente evaluados por medio de indicadores financieros.

El objetivo no es sdlo que las empresas crezcan al hacer uso de estas

herramientas si no que tambien logren alcanzar madurez empresarial.

? Weston E.F. Brighan F.J. Fundamentos de Administracién Financiera Pag. 694



1.3 Justificacién y viabilidad

El trabajo de ésta investigacion se justifica dado a que es un porcentaje
alto de las empresas que quiebran por incompetencia en la administracion
financiera y en particular para contribuir en la empresa que tiene que ver en
ésta investigacion, para encontrar las herramientas que sean dtiles en la
administracion financiera de las empresas con resultados positivos.

Es viable la investigacion debido a que se cuenta con los recursos
financieros, humanos y materiales asi como un tiempo considerable para que

se lleve a cabo dicha investigacion.



CAPITULO 2

NECESIDAD DEL PRESUPUESTO EN LAS EMPRESAS

2.1 Concepto:

La palabra presupuesto se compone de dos raices latinas:
PRE = que significa antes de, o delante de

SUPUESTO = Hecho, por lo tanto presupuesto significa “antes de [o hecho”.

En téminos generales, la palabra presupuesto adoptada por las
empresas es. La estimacion programada, en forma sistematica, de ias
condiciones de operacién y de los resuftados a obtener por un organismo, en un

periodo determinado.

En resumen el presupuesto es un conjunto de prondsticos referente a un

periodo precisado.’

¥ Del Rio Gonzalez Cristobal El Presupuesto Pag. 1-6
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2.2 Clasificacion de presupuesto:

El presupuesto puede clasificarse desde varios puntos de vista, el orden

de prioridades que se les dé depende de la necesidad del usuario.

1.— Segun la flexibilidad.

a) Rigidos, estaticos, fijos o asignados.

Por lo general se elaboran para un solo nivel de actividad. Una vez

realizado este, no se permiten ajustes por las variaciones que sucedan.

b) Flexibles o variables.

Se elaboran para diferentes niveles de actividad y se adaptan a las

circunstancias que surjan en cualquier momento.

2.— Segun el periodo que cubran.

a) A corto plazo.

Los presupuestos a corto plazo se planifican para cumplir el ciclo de

operaciones de un afio.

b) A largo plazo.



Se planifican para cumplir €l ciclo de operaciones de mas de un afio, se
emplean en planes de desarrolio, proyectos del estado y de las grandes

empresas.

3.— Segtin el campo de aplicacién en las empresas

a) De operacidn o econdmicos.

La presupuestacion de todas las actividades para el periodo siguiente al
cual se elabora y el contenido a menudo se resume en un estado de resultado
proyectado. Entre éstos podrian incluirse:

Ventas

Produccién

Materia prima

Mano de obra

Gastos indirectos de fabricacion

Gastos de ventas y administracion

b).- Financieros.
Fundamentalmente tiene que ver con el balance de donde se destaca el

de caja o tesoreria y el de capital.

Caja y tesoreria.
Consolida las diversas transacciones rejacionadas con las entradas de

fondos monetarios, tales como ventas al contado, recuperacion de carlera,

12



ingresos financieros, por otro lado tiene que ver con las salidas de fondos

ocasionada por las deudas, proveedores, néminas, impuestos, dividendos.

Erogaciones capitalizables.
Controla las diferentes inversiones en activos fijos, adquisicion de
terrenos, construccion o ampliacion de edificios, compra de maquinarias y

equipo.

4.—- Segin el sector en el cual se utilicen.
a) Pdblico.
Es utlizado por organismos gubemamentales para cuantificar los

recursos que requiere.
b) Privado.
Los utilizan las empresas particulares como base de planificacion de las

actividades empresariales.

2.3 Etapas para la preparacion del presupuesto.

Si se busca que el empresario recurra al presupuesto coms herramienta

de planeamiento y control debe considerar las siguientes etapas.

2.3.1. Preiniciacion.

13



En esta etapa se calculan los resultados anteriormente, se analizan las
tendencias de los principales indicadores, ventas, costos, margenes de utilidad,

participacion en el mercado etc. Se establecen los objetivos

2.3.2. Elaboracion.
Con base en los planes aprobados para cada nivel funcional por parte de
la gerencia, se elaboran los presupuestos en cada uno de los campos, ventas,

produccién, €l personal de trabajo etc.

2.3.3. Ejecucién
Poner en marcha los planes con el interés de alcanzar los objetivos
frazados, si sus miembros son eficientes y se emplean correctamente los

recursos fisicos, financieros y humanos es posible lograr las metas propuestas.

2.3.4. Control
En el control es donde se enfrentan los pfonéstioos con la realidad. Las

actividades mas importantes por realizar en esta etapa son:
a) Preparar informes de lo real y lo presupuestado.
b) Analizar y explicar fas razones de las desviaciones ocurridas.

c) Implementar correctivos o modificar el presupuesto cuando sea necesario.

2.3.5. Evaluacion

14



En esta quinta etapa al culminar el periodc de presupuestacion. Se
prepara un informe critico de los resultados obtenidos que contendra no solo las
variaciones sino el comportamiento de todas y cada uno de las funciones y
actividades de la empresa. Sera necesario analizar las fallas y reconocer los

exitos.
2.4 Desarrollo del presupuesto (ejemplificacion).

En este estudio se analizaran los presupuestos:
1. - De operacion
2. - Financiero
2.4.1. Presupuesto de operacion.
2.4.1.1 Presupuesto de venta:

Determina el comportamiento de su demanda, conocer el mercade del
producto. Para desarrollar este presupuesto se recomienda lo siguiente:
determinar el lugar que desea lograr la empresa, realizar un estudio de la

dernanda dei producto.

2.4.1.2 Presupuesto de produccion.
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Este es importante ya que de este dependera todo el plan de
requerimiento respecto a los diferentes insumos o recursos que se utilizaran en

el proceso productivo.

2.4.1.3 Presupuesto de requerimiento de materia prima y compra de materiales.

Nos proporciona, el marco de referencias para diagnosticar las
necesidades de los diferentes, insumos, ya que de este se determinara el
numero de unidades, el tiempo que se comprara, el costo en que se incurrira al

realizar dichas operaciones.*

2.4.1.4 Presupuesto de mano de obra.
Este presupuesto es para saber cual es la necesidad de recursos
humanos, conocer la cantidad de horas de mano de obra asi como ia calidad

que se requiere y cuanto costara.

2.4.1.5 Presupuesto de gastos indirectos de fabricacion.

Debe elaborarse con la participacién de todos los centros de
responsabiiidad del area productiva que efectua cualquier gasto productivo
indirecto, es importante detectar el comportamiento de los gastos indirectos, si
son variables o fijos. Los variables van en relacion al volumen de produccidn, el

fijo independientemente del volumen de produccién.

* Ramires Padilla David Noel Contabilidad administrativa Pag. 229
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2.4.1.6 Presupuesto de gastos de administracion y venta.

Consiste en planear los gastos en que incurran las funciones de venta y

administracion para llevar a cabo las actividades propias.

2.4.1.7 Estados financieros presupuestados.

Las presupuestos culminan con la elaboracidn de laos estados financieros
presupuestados que es el sitio hacia donde las acciones disefiadas por [a alta

gerencia intenta conducirla o en donde se quiere colocar a la empresa.
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TANQUES EL MEXICANO, S.A. DE C.V,

Estado de situacion financiera al 31 de diciembre del 2000

ACTIVOS

Circuiantes:

Caja y Bancos 6,000
Clientes 9,000
Inv. Mat. Prima 20,000
inv. Art. Terminado 30.000

Total de circulante

No circulantes:

Terrenos 22,000
Edificios y equipo 140,000
Depreciacion acumulado 60,000

Total no circulante
Total de activos
PASIVO
Circulante:
Proveedores
Impuesto por pagar
Total pasivo
Capital contable:

Capital social 100,000
Utilidades 22,000

Total capital contable
Pasivo mas capital
Cuadro No.1

65,000
80.000
102,000
167.000
26.000
19,000
45,000
122,000
167,000

Una vez que se ha explicado Ias principales caracteristicas de cada uno

de las partes que integran el presupuesto de operacién, se elabora cada uno de

ellos.
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La compania TANQUES EL MEXICANO, S.A. DE C.V. fabrica 2 tipos de caja

(productos): Tipico y Austero, estamos a fin del 2001 y deseamos elaborar el

presupuesto para 2002.

Requerimiento de los productos.

Materia prima A

Materia prima B

PRODUCTOS

Tipico Austero

Horas de mano de obra directa

3kg 5kg
2kg 4kg
3 3

El costo de la mano de obra directa es de $ 6 la hora, los gastos

indirectos de fabricacion se aplica con base en horas de mano de obra directa.

informe de inventarios.

Materia prima A
Materia prima B
Tipico

Austero

Tipico

Austero

Inv. Inicial
(unidades)
6000
3500

400

600

Precio de venta

$70
$ 80

inv. Final Costo
(unidades)
4000 $ 2kg
2000 $3kg
500
250

Ventas planeadas
(unidades)
6000

8000
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Se adquirié nueva maquinaria por $170,000.00 de la venta fue al contado
90%, de la compra de materiales se pagé el 90%

a)— Presupuesto de ventas

Producto Unidades Precio de venta Total
Tipico 6000 $70 $ 420,000.00
Austero 8000 80 $ 640,000.00

$ 1,060,000.00

b)— Presupuesto de produccion

PRODUCTOS

Tipico Austero
Ventas presupuestadas(unidades) 6000 8000
Inventario final deseado 500 250

6500 8250
Inventario Inicial 400 600
Produccién requerida 6100 7650

¢)— Presupuesto de requerimiento de materia prima

Productos Materia Prima A Materia Prima B Total
Tipico (6100x3) = 18,300 (6100x2) =12,200

Austero (7650x5) = 38,250 (7650x4) =30,600

Total 56,550 42,800

Costo por kg. $2 $3

Total $ 113,100 $128400 $241,500



d)- Presupuestc de compra de materiales
Materia prima A

Requerido por

Produccion 56,550 42,800

Mas inventario

Final deseado 4 000 2,000
60,550 44 800

Menos inventario

Inicial 6,000 3,500
54,550 41,300

Costo por kg $2 $3

Costo de compras $ 109,100 $ 123,900

e) — Presupuesto de mano de obra.

Materia prima B

Total

$ 233,000

PRODUCTOS

Tipico
Requerimientos de produccion 6,100
Horas requeridas por producto 3
Total de horas 18,300
Costo por hora $6
Total costo de mano de obra $ 109,800

Austero
7,650

3
22,950
$6

$ 137,700

Total

41,250

$ 247,500



) — Presupuestos de gastos indirectos de fabricacion

Depreciacidn $ 11,000
Supervisioén 90,000
Seguro 81,000
Mantenimiento 186,250
Accesorios 17,000
Energéticos 21,000
Suma total $ 206,250

Tasa de aplicacion para costo unitario en inventario final

Gastos Ind. De fabrica ftotal de horas 206,250
— — — $5 xhora

41,250 horas

g)- Presupuesto de gastos de administracion y venta

Sueldo $ 16,000
Comisiones 7,000
Publicidad 35,000
Accesorios 8,000

Depreciacién 9,000
Otros 5,000

Suma total $ 80,000
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h) — Presupuesto de inventarios finales deseados

PROD
Costo unitario Tipico
Materiaprima A (3kgx$2)=6
Materiaprima B (2kgx$3) =6
Mano de obra (3hsx$6) = 18
Gasto indirecto

de fabricacion (3hsx$5) = 15

UCTOS
Costo unitario Austero
(5kgx$2) = 10
(4kgx$3) = 12

(3hsx$6) = 18

(3hsx$5) = 15

45 55
Materia prima A 4000 unidadesa $2 = 8,000
Materia prima B 2000 unidades a $ 3= 6,000
14,000
Producto Tipico 500 unidades a $ 45 =22,500
Producto Austero 250 unidades a $ 55 = 13,750
36,250

i)- Presupuesto de costo de venta

Materia prima requerida $ 241,500

Mano de obra

Gastos indirectos de fabricacion
Costo de produccién

Mas inventario inicial de artic. Term.
Disponible

Menos inventario final de artic. Term.

Costo de venta presupuestado

247,500

206,250

695,250

30,000

725,250

36,250

$ 689.000
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* El inventario inicial de articulos terminados es del balance inicial

TANQUES EL MEXICANO, S.A. DEC.V.

Estado de resuliados presupuestado del 1° enero al 31 de diciembre del 2002

Ventas 1,060,000
Costo de ventas 689,000
Utilidad 371,000
Gastos de operacién 80,000
Utilidad de operacion 291,000

Reparto de utilidades a los

Trabajadores 10% 29,100
Utilidad antes de impuesto 261,800
Impuesto sobre la renta 35% 91,665

e ———]

Utilidad neta presupuestada 170,235

Cuadro No.2



TANQUES EL MEXICANQ, S.A. DEC.V.
Estado de situacion financiera presupuestado al 31 de diciembre de 2002

ACTIVOS

Circulantes:

Caja y bancos 38,050

Clientes 106,000

Inv. Mat. Prima 14,000

Inv. Art. Terminados 36,250

Total de circulante 194,300

Na circulantes:

Terreno 22,000

Edificios y equipo 300,000

Depreciacién acumulada 80,000 220.000

Total no circulante 242.000
Total de activos 436,300
PASIVOS

Circulantes:

Proveedores 23,300

Impuestos por pagar 91,665

Reparto de utilidades 29,100

Total pasivo 144 065

Capital contable:

Capital social 100,000
Utilidad ej. Anterior 22,000
Utilidad del ejercicio 170,235
Total capital contable

1IN
W (O
N
N
o W
o O

Pasivo mas capital
Cuadro No.3

2.4.2. Presupuesto financiero.

2.4.2 1 Objetivo del presupuesto de efectivo.
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* Diagnosticar cual sera el comportamiento del efectivo en un periodo o
periodos.

* Detectar en que periodos habra faltante o sobrante de efectivo.

* Determinar si las politicas de cobro y de pagos son las optimas.

* Determinar si los proyectos de inversidon son rentables

2.4.2.2 Objetivo de tener efectivo

* Imprevistos : cuando se presenta la necesidad inmediata de desembolso

* Especulacion: cuando se le ofrece a la empresa buenas oportunidades para
invertir sus utilidades.

* Transacciones: las entradas con {as salidas generalmente no coinciden por lo

que es necesario el efective.

2.4.2.3 Metodos para elaborar el presupuesto de efectivo.
* Entradas y salidas de efectivo.
* Balance proyectado.

* Estado de resultado presupuestado.

En este estudio solo nos ocuparemos brevemente en el método de

entradas y salidas de efectivo.

Este metodo como su nombre lo dice entradas y salidas, solo que hay
que diferenciar entre las entradas normales y anormales de la misma manera

las salidas.
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Entradas normales: consiste en las ventas de contado, el cobro a clientes
Entradas anormales: esta integrado por intereses cobrados por las
inversiones, ventas de activos no circulantes, aportacion de los accionistas,

obtencién de préstamos.

Salidas normales: basicamente estdn integradas por pago a
proveedores, pago de nominas, impuestos, cualquier otro pago especifico que

tenga relacion con las operaciones de la empresa.

Salidas anormales: se integran por las partidas de pago de dividendos,

adquisiciones de activos no circulantes, pago de pasivos a largo plazo.

Media vez que se haya determinado el total de entradas se compara con
el total de salidas, lo cual arroja el saldo en caja, si ias entradas es mayor que

las salidas el saldo seria positivo; al contrario ef saldo seria negativo.

2.5 Presupuesto por programas y actividades

El presupuesto por programa es un concepto que en los ultimos afios es
de aplicacion en la técnica presupuestai, su implantacion es mas en los

organismos gubernamentales, empresas descentralizadas, entidades estatales,
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también puede adaptarse a cualquier tipo de empresas con resultados

satisfactorios.’®

El presupuesto por programas es un conjunto de técnicas y
procedimientos que sistematicamente ordenados en forma de programas y
proyectos, muestran las tareas a efectuar, sefialando objetivos especificos y la

clasificacién de los gastos de financiamiento y de revisién

2.5.1. Etapas para implantar un sistema de presupuesto por programa

a) Fijacion del ingreso para distribuir los recursos para diferentes dependencias,
distinguiendo las partidas que se destinaran a inversiones

b) Elaboracion de programas de trabajo, definiendo la responsabilidad de los
funcionarios respectivos

¢) Examen de la estructura administrativa, con la finalidad de responsabilizar a
cada departamento de un programa completo

d) Definicion de metas a alcanzar dentro de cada programa o actividad

e) Organizacion de un sistema de informes infemos, de tal manera que puedan
compararse los resultados que se obtengan, con el programa establecido.

f) Elaboracion de registros contables, en que puedan adaptarse los diferentes
conceptos a la estructura misma de los programas, clasificando los gastos en

unidades representativas del trabajo realizado.

% Del Rio Gonzalez Cristébal El Presupuesto Pag. V-6
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2.5.2. Estructura del presupuesto por programa

Un sistema de presupuesto por programa y actividad, esta formado por
un conjunto de categorias en virtud de las cuales se distribuyen o clasifican los
fondos para hacer lo programado, dentro del presupuesto por programas,
existen las siguientes categorias: funcidn, sub-funcion, programa, sub-

programa, actividad, proyecto o tarea, obra y {rabajo.®

Funcién. Conjunto de gastos presupuéstales, cuya finalidad inmediata, o
a corto plazo, es fa de proporcionar un servicio publico determinado.

Programa de operacién. Es el instrumento destinado a cumplir con una
funcion, mediante la fijacion de metas u objetivos, para su realizacién se

emplean recursos materiales, humanos y financieros.

Subprograma. Es una subdivisidn de un programa, segdn su funcién

especifica.

Actividad. Es la realizacién de ciertos trabajos, mediante el empleo de los

recursos naturales, humanos, financieros para cumplir con {as metas.

Tarea. Operaciéon especifica dentro de un proceso gradual y a través de

la cual se obtiene un resultado parcial.

® Del Rio Gon.zilez Cristobal El Presupuesto Pag. V-7
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Programa de inversidn. Fijacién de las metas, mediante la aplicacidon de

recursos para aumentar {a capacidad operativa.

Proyecto. Conjunto de obras realizadas dentro de un programa o sub-

programa de inversion.

Obra. Parte de un proyecto, es un bien de capital especifico.

Trabajo. Es el esfuerzo especifico dentro de un proceso.

Con el fin de que se vea con mayor claridad los conceptos expuestos, se

presenta el siguiente ejemplo:

Funcién Educacion

Sub funcion Ensefianza media

Programa Bachillerato

Subprograma Audiovisual

Actividad Preparaci'c'm de material didactico

Proyecto o tarea  Edicion de peliculas’

2.5.3. Procedimiento para la implantaciéon de un presupuesto por programa
a) Obtener el apoyo de las autoridades de la empresa.
b) Formar un grupo de trabajo a nivel de la oficina central de presupuesto.

c) QOrganizar seminarios para adiestrar funcionarios.

’ Del Rio Gonzalez Cristébal Ei Presupuesto Pag. V-10
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d) Preparar manuales, instructivos y formularios para que los distintos
departamentos confeccionen sus programas y peticiones de gastos.

e) Difundir las técnicas presupuestarias en los distintos niveles de la
administracion.

f) Crear incentivos para los funcionarios

g) Proporcionar asistencia técnica a las unidades ejecutoras de programas

h) Coordinar los distintos programas entre si y preparar el proyecto de

presupuesto conforme a la técnica de presupuesto por programa.

2.6 Analisis de las variaciones respecto al presupuesto.

El andlisis de las variaciones consiste en manejar dos grupos de datos
con el fin de arrojar alguna luz sobre las causas fundamentales de las

variaciones.

Al investigar la causa de una variacién se debe considerar las siguientes
posibilidades:
1. — Que la variacién no sea de significacion
2. - Que la variacion se deba a errores de informacion

3. — Que la variacion se deba a una decision especifica de la direccion.

Hay varias formas de investigar las variaciones con el fin de determinar

las causas fundamentales, algunos son:
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1. — Conferencias con supervisares
2. — Investigacién de los funcionarios con mando
3. — Observacion directa

4. — Comprobacion por el personal de auditoria interna.®

® Welsch A. Glen, Ronald Wilton, Paul N. Gordon Presupuesto, Planificacion y control de utilidades Pag.
587
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CAPITULO 3
REPERCUSION DEL COSTO EN LOS ESTADOS FINANCIEROS
3.1 Concepto.

La palabra costo tiene dos significados basicos:
1. — puede significar la suma de esfuerzos y recursos que se han invertido para
adquirir y producir algo util; asi, por ejemplo, se dice: su examen e costo dos
dias de estudio, lo que significa que utilizé dos dias para poder presentario.
2. - puede significar lo que se sacrifica 0 se desplaza en lugar de la cosa
elegida, por ejemplo: su examen le costd no ir a la fiesta, quiere expresar que el

precio del examen fue el sacrificio de su diversion.®
3.2 Elementos del costo.

3.2.1 Materia prima. Es el elemento que requiere una empresa para fabricar un

articulo, se utilizara para transformario en un producto atil.

® Del Rio Gondlez Cristébal Costos | Pag. 18



3.2.2 Mano de obra. Es el esfuerzo humano que realice todas aquelias
actividades a Ia transformacion de la materia prima a un producto terminado.

3.23 Gastos indirectos de fabricaciéon. Gastos que estan integrados por
partidas que se aplican en forma general para toda la elaboracion como son: ia

renta, [uz y fuerza, depreciacion, combustibles, entre ofras.

3.3 Clasificaciones de costos

Los costos pueden ser clasificados de acuerdo con el enfoque que se les

dé a continuacion se comentara algunos de ellos.

3.3.1 De acuerdo con |a funcion en la que se incurren.

a) Costo de produccion. Son lo que se generan en el proceso de transformar ia
materia prima en productos terminados, estd comprendido por elementos del
costo; materia prima, mano de obra y gastos indirectos de fabricacion.

b) Costos de distribucic':;n o de ventas. Son lo que se incurren en el area que se
encarga de llevar el producto, desde la empresa hasta el ultimo consumidor,
publicidad, comisiones.

c) Costo de administracion. Son lo que originan en el area administrativa,
sueldos, teléfonos, entre otras.”

3.3.2 De acuerdo con su identificacion con una actividad, departamento o

producto.

'® Ramirez Padilla David Noel Contabilidad Administrativa Pag.27
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a) Costos directos. Los que se identifican con una actividad o departamento, et
sueldo del director de ventas, es costos para el departamentos de ventas.
b) Costo indirecto. Es el que no podemos identificar con una actividad

determinada, la depreciacién de la maquinaria.

3.3.3 De acuerdo con el tiempo que fueron caiculados.
a) Costos historicos. Son los que se incurrieron en un determinado periodo
b) Costos predeterminados. Son {os que se estiman, se utilizan para elaborar

presupuestos.

3.3.4 De acuerdo con el tiempo en que se cargan o se enfrentan a los ingresos.
a) Costo del periodo. Son |o que se identifican con los intervalos de tiempo y no
con los productos o servicios, renta de las oficinas, el costo se lleva al periodo
sin importar cuando se venden los productos.

b) Costo del producto. son los gque llevan confra los ingresos Gnicamente

cuando han contribuido en forma directa,”

3.3.5 De acuerdo con su comportamiento.

a) Costos variabies. Cambian o fluctian en relacién directa a una actividad o
volumen dado, las comisiones de venta va éen relacion a la cantidad de venta.
b) Costos fijos. Son lo que permanecen constantes dentro de un periodo

determinado sin importar si cambia el volumen, sueldos, renta del edificio.

" Ramirez Padilla David Noel Contabilidad Administrativa Pag. 29
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c) Costos semivariables o semifijos. Estan integrados por una parte fija y una

variable; [os servicios publicos, luz, teléfono, gas, agua, entre otras.

3.3.6 De acuerdo con la importancia en la toma de decisiones.

a) Costos relevantes. Se modifican o cambian dependiendo de 1a opcion que se
adopte. Por ejemplo cuando se produce la demanda de un pedido especial
habiendo capacidad ociosa; en este caso los costos que cambian si se acepta
el pedido son los de materia prima, energéticos, eic. la depreciacién del edificio
permanece constante, los primeros son relevantes el segundo irrelevante para
la toma de decisiones.

b) Costos irrelevantes. Son aquelios que permanecen inmutables sin importar el

curso de accion elegido.

Todas las clasificaciones son importantes, pero sin duda alguna la mas
relevanie es los costos en funcién de su comportamiento, la toma de decisiones
no se puede realizar con éxito si se desconoce el comportamienio de los

costos.

3.4 Método de costeo

Desde el inicio de la industrializacién, sélo se conocian dos costos de
importancia, materia prima y manc de obra, pero una vez que se desarroliaron
las empresas, surgidé el concepto de costos indirectos de fabricacion, fue

entonces cuando se hizo notable la diferencia entre costo de produccion fijo y
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variable. Al principio el método de costeo utilizado era el absorbente o total, era
el mejor para los informes externos, sin embargo al hacerse mas complejos la
administracién de las empresas, se le dio importancia {a preparacién de
informes que facilitaran la informacién para la toma de decisiones y la
planeacion a largo plazo. Surgid una alternativa al método de costeo variable,
no se puede afirmar que el costeo variable sea mejor que el absorbente, cada
uno de ellos tiene una mision especial que cumplir, el costeo variable ayuda a la

administracion y el absorbente informa a los usuarios externos.

E! método de costeo absorbente trata de incluir dentro del costo del
producto todos los costos de la funcién productiva, independientemente de su
comportamiento fijo o variable, el argumento es que para ilevar a cabo la
actividad de producir se requiere de ambas, sin olvidar que los ingrescs deben

cubrir los variables y los fijos para reemplazar los activos en el futuro.

Los costos fijos de produccién se relacionan con la capacidad instalada;
esta en funcion a un periodo determinado pero no con el volumen de
produccion, contar con una determinada capacidad instalada genera costos fijos
independientemente del volumen que se produzca, permanecen constantes en
un periodo determinado. Bajo el método de costos variables se incluyen
unicamente los costos variables, los costos fijos de produccién deben llevarse al

periodo, es decir, enfrentarse a (os ingresos del ano de que se trate, no se le
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asigna ninguna parte de ellos al costo de las unidades producidas. Se puede
afirmar que la diferencia entre ambos métodos son los siguientes:

1. — El método de costeo variable considera ios costos fijos de produccién como
costos del periodo, mientras que el cosieo absorbente lo distribuye entre las
unidades producidas.

2. — Para valuar los inventarios, el costeo variable solo contempla los costos
variables, el costeo absorbente incluye ambos.

3. — La forma de presentacién de la informacién en el estado de resultado, el
absorbente se presenta el costo fijo en el costo de venta en el variable el costo
fijo se considera después del costo de venta.

4. - En el método de costeo ahsorbente las utilidades pueden ser cambiadas de
un periodo a otro con aumento y disminucion de los inventarios, se aumenta la
utilidad incrementando los inventarios finales y se reduce llevando acabo la
operacion coniraria, esta diferencia segun el método de costeo que utilicemos,
puede dar origen a las siguientes sifuaciones:

a) la utilidad serd mayor en el método dé costeo variable si el volumen de venta
es mayor que el valumen de produccion. En el costeo absorbente, (a produccion
y los inventarios de articulos terminados disminuyen.

b) En el método de costeo absorbente la utilidad sera mayor si el volumen de
venta es menor que el volumen de produccion. En el costeo variable la

preduccion y los inventarios de articulos terminados aumentan.
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c) En ambos métodos las utilidades son iguales, cuando el volumen de ventas

coincide con el volumen de produccién.’

Se ejemplificara con la finalidad de apreciar la diferencia en ambos

métodos de costeo.

Suponiendo que una empresa opera con [os siguientes datos:

Ao 2001

Ventas 1,200 unidades
Costa variable de produccion $6.00

Costo fijo de produccién 14.000

Costo variable de ventas 3,000

Costos fijos de adminisiracion y venta 4,000
Capacidad normal 1,400 unidades
Produccion real 1,300 unidades
Inventario inicial 400 unidades
Inventario final | 500 unidades
Precio de venta 335
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COSTEO ABSORBENTE
Estado de resultados del 1° de enero al 31 de diciembre del 2001
Ventas (1,200 a $ 35) 42,000
Menos costo de ventas:
Inventario inicial (400 a $16) 6,400

Mas costo de produccion (1300 a $16) 20,800

Disponible 27,200

Menos inventario final (500 a $16) 8,000

Costo de venta 19,200

Mas ajuste por variacidn en capacidad 1.000

Costo de venta ajustado 20,200
Utilidad bruta 21,800
Menos gastos de operacién(admon. y via.)

Variables 3,000

Fijos 4,000 7,000
Utilidad de operacion | 14,800
Cuadro No.4
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COSTEO VARIABLE
Estado de resultados del 1° de enero al 31 de diciembre 2001
Ventas 42,000
Menos costo de ventas:
Inventario inicial (400 a $6) 2,400

Mas costo de produccion(1300 a $6) 7,800

Disponible 10,200

Menos inventario final (500 a $6) 3,000

Costo de venta variable 7,200
Margen de contribucién de la produccion 34,800
Menos costo variable de admon. y via. _3.000
Menos costos fijos: 31,800
Produccién 14,000

Administracion y venta 4,000 18,000
Utilidad de operacicn 13,800
Cuadro No.5

Costo fijo = Costo fijo de produccion 1_4,@g: $ 10

Capacidad normal de produccion 1,400
Variacién en capacidad = (capacidad normal(-)produccién real (x)costo fijo )

1,400 - 1,300 = 100(10)= 1,000
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3.5 El punto de equilibrio.

El modelo costo, volumen, utilidad, esta elaborado para servir de apoyo
fundamental en [a actividad de planear, es decir, disefar las acciones a fin de
lograr el desarrollo integral de la empresa. En el proceso de planear, toda
empresa debe de saber que tiene tres elementos para encauzar su futuro:
Costo, volimenes y precios, el éxito dependera de la creatividad e inteligencia
en que se manejen dichas variables, [o importante es las diferentes variaciones,
aumento o disminuciones sobre las utilidades, por parte de cualquiera de las
tres variables, para preparar asi las acciones que se maximicen las utilidades
de la empresa, existen empresas que tienen precios controlados por la
Secretaria de Economia, que los coloca en desveniaja con respecio a
movimientos en los precios, s6lo les serd posible planificar con respecto al

volumen de ventas y costos.

Todas las empresas naceﬁ o surgen de una inquietud, que puede ser el
incremento del patrimonio de sus accionisias, o la prestacion de un servicio a la
comunidad, todo depende de la existencia o no del espiritu de lucro, cuando
ese espiritu existe, es normal que al planear {os ejecutivos traten de cubrir e}
total de sus costos y lograr un excedente como resultado de jos recursos que

han puesto los accionistas al servicio de dicha empresa.

El punto donde los ingresos de ta empresa son iguales a sus costos se

llama punto de equilibrio, en dicho punto no hay utilidad ni pérdida, en la tarea
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de planear, es una referencia importante, un limite que influye para disefar
actividades que conduzcan a estar siempre arriba de él o mas alejado posible,
lugar donde se obtiene mayor proporcion de utilidades, para calcular el punto de
equilibrio es necesario tener perfectamente determinado el comportamiento de
los costos, de otra manera es difici} calcularlo, estd representado por fa

siguiente Férmula. No.1

X= CFT

P-CV
X Representa el nimero de unidades vendidas
P Representa el precio de venta por unidad
CV Representa el costo variable

CFT Representa el costo fijo total

Tanto en los costos variables como en los costos fijos se deben de incluir
los de produccion, administraéién y ventas. Lo anterior se ejemplifica de la
siguiente manera.

Una empresa vende su articulo a $20 por unidad el costo variable es de
$10, los costos fijos de $ 50,000

Punto de equilibrio = Costos fijos totales
Precios de venta(-)costo variable

X = g%{’% = 5000 unidades

En esta situacion fue calculado el punto de equilibrio en unidades porque

se dividié peso por peso, si se quiere el resultado en pesos, se aplica la misma

43



formula, sdlo que el margen de contribucién por unidad, en vez de ser pesos se
expresaria en porcentaje. Sé continua con el mismo ejemplo.

0,000
x= 200 =$ 100,000

Esto significa que al vender $ 100,000 se logra el punto de equilibrio. El
50% de margen de contribucion se obtuvo de la siguiente manera:

10 = 50% donde $10 es el margen de contribucién y $20 el precio de venta
$20

$  GRAFICA
140,000 IT
120,000 ’ Util.- CT
100,000 P.

80,000

cv

60,000 erdida
/ CF
40,000 /

20,000

1000 2000 3000 4000 5000 6000 7000 UNIDADES

Grafica No. 1
Para graficar el punto de equilibrio debemos conocer los ingresos, costos
variables y costos fijos, la forma de grafica representa la relacidén costo,
volumen, utilidad permite evaluar la repercusion que sobre {as utilidades, tienen
cualquier mavimiento o cambio que surja respecto a costo, volumen de venta y

precio. El punto de equilibrio muestra como los cambios operados en los
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ingresos o gastos por diferentes niveles de ventas, repercuten generando

utilidades o pérdidas.

El eje horizontal representa las ventas en unidades y el wvertical la
variable en pesos, los ingresos se grafican calculandolos para diferentes niveles
de venta, uniendo dichos puntos se obtendra la recta que representa los
ingresos, lo mismo sucede con los costos variables para diferentes niveles, los
costos fijos estan representados por una recta horizontal dentro de un rango
relevante. Sumando la recta de los costos variables con |a de los costos totales
y el punto donde se intercepta ésta ultima recta con la de los ingresos
representa el punto de equilibrio, a partir de dicho punto de equilibrio, se puede
medir la utilidad o pérdida que genere, ya sea aumento o disminucidn en el
volumen de ventas el drea hacia el lado izquierdo del punto de equilibrio es la

perdida y hacia el lado derecho es [a utilidad. Ver grafica.

Los ingresos y costo§ que se originarian a los niveles de actividades
anterionmente mencionados son:
3000U  4000U 5000U 6000U  7000U
Ventas 60,000 80,000 100,000 120,000 140,000

Caostos variables 30,000 40.000 50,000 60,000 70000

Margen de contrib. 30,000 40,000 50,000 60,000 70,000

Costos fijos 50,000 50,000 50,000 50000 50,000

Utilidad o pérdida  (20,000) (10,000) 10,000 20,000
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Como se cbserva en la tabla anterior, si se venden 5,000 unidades, se

encuentra el punto de equilibrio pero si la cantidad vendida es menor se cae en

el area de pérdida, en cambio, si se vende 7,000 unidades se obtiene una

utilidad de $ 20,000.

3.6 Valuacion de inventarios.

En este estudio se hablara de tres técnicas mas conocidas, para la

valuacion de salidas de almacen, precio promedio, uitimas entradas, primeras

salidas, primeras entradas, primeras salidas.™

3.6.1 Precio promedio. Consiste en dividir el valor final de la existencia entre la

suma de unidades habidas, conque se obtiene un costo unitario promedio.

Precio unitario

Entradas Salidas Existencias Agquis. Promedio

100 100 10

50 150 12
20 130

200 330 1"
100 230

Cuadro No.6

" Del Rio Gonzalez Cristébal Costos | Pag. fV-18
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10.86
10.66
10.87

10.87

valores
Debe Haber Saldo
1000 1000
600 1600
213.20 1386.80
2200 3586.80
1087  2499.80



Los precios promedios pueden ser constante o periddicos.

Son periddicos, cuando el precio promedic se obtiene de tiempo en
tiempo, puede ser mensual, quincenal.
Constantes cuando cada entrada origina la obtencion inmediata del precio

promedio.

3.6.2 Ultimas entradas, primeras salidas (UEPS)

Esta técnica consiste en valuar las salidas de almacén utilizando los

precios de las ultimas entradas, hasta agotar las existencias cuya entrada es

mas reciente. Sélo se refiere al registro, no al movimiento fisico.

Precio de valores

Entradas Salidas Existencias Aquis. Debe Haber Saldo
1,000 1,000 10 10,000 10,000
500 1,500 12 6,000 16,000
200 .1 ,700 15 3,000 19,000
200 1,500 15 3,000 16,000
500 1,000 12 6,000 10,000
150 850 10 1,500 8,500
50 900 20 1,000 9,500
50 850 20 1,000 8,500
150 700 10 1,500 7,000

Cuadro No.7
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De acuerdo con lo anterior, las existencias quedan valuadas a los precios

mas antiguos, se recomienda ésta técnica cuando los precios van hacia el alza

0 sea en época de inflacion, los costos son mas altos, 1a utilidad son menores

como resultado se paga menos impuesto

3.6.3 Primeras entradas, primeras salidas (PEPS)

Esta técnica es el reverso de lo anterior, valuandose las salidas de

materiales a los precios de las primeras entradas hasta agotarlas, siguiendo con

los precios de las entradas inmediatas que contintan y asi sucesivamente.

Entradas Salidas

200
500
1000
200
500
150
900
800
50
650
Cuadro No.8

Existencias
200
700
1,700
1,500
1,000

850
1,750

950

900

250
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Precio de
Aquis.
15
12
10
15
12
10
g
10
10

valores

Debe Haber Saldo

3,000 3,000
6,000 9,000
10,000 19,000
3,000 16,000
6,000 10,000
1,500 8,500
8,100 16,600
8,000 8,600
500 8,100
5,580 2,250



De acuerdo a lo anterior, las existencias quedan valuadas a los precios

mas recientes.
3.7 Efecto del costo en los estados financieros.

Para las empresas industriales, por su forma de operar o sea la
obtencion de un articulo manufacturado, es necesario fa formulacién de un
estado financiero que muestre correctamente el costo de lo invertido en la
fabricacién, este documento se conoce con el nombre de estado de costo de
produccion, este documento esta formado de dos partes.

1. — De los elementos del costo. Materia prima, mano de obra y gastos
indirectos de fabricacion.
2. — De la existencia inicial y final de produccion inconclusa, llamada produccion

en proceso.

Por 1o tanto, si a los costos incurridos se les suma el inventario inicial de
produccion en proceso, sé sabra el costo total de produccion del periodo y si a
este costo se le resta el inventario final de la produccion en proceso, se tendra

el cosio de produccion de los articulos terminados en este periado.

Ademas existe un estado correlativo de lo anterior que muestra el costo
de produccion de los articulos que se han vendido en un periodo determinado,
éste documento se conoce como el estado de costo de produccion de lo

vendido, al resultado del estado de costo de produccién sélo se le suma al
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inventario inicial de articulos terminados y se le resta el inventaric final de
articulos terminados y nos da como resultado el estado de costo de produccion
de lo vendido, todos, de la valuacion cuidadosa de [os inventarios y del método
correcto de costeo nos lleva al resultado final que es el estado de resultados
que tiene que ver con maximizar o minimizar las utilidades.

Para apreciar lo que anteriomnente se ha dicho se ejemplificara.

TANQUES EL MEXICANO, S.A. DE C.V.

Estado de costo de produccién del 1° de enero al 31 de diciembre 2001

Inventario inicial de produccién en proceso 18,000
Inventario inicial de materia prima 25,000

Mas:

Compras netas 259,000 284,000

Menos:

Inventario final materia prima 30,000 254,000
Mano de obra directé 100,000
Gastos indirectos de fabricacién 65,000
Costo incurrido 419,000
Costo total de produccién 437,000
Menos:

Inventario final de produccidn en proceso 15,000
Costo de produccion de articulo terminado 422,000
Cuadro No.9
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TANQUES EL MEXICANO, S.A.DEC.V.

Estado de costo de produccién de lo vendido del 1° de enero al 31 de diciembre
2001

Inventario inicial de producto terminados 40,000

Mas:

Costo de produccion de articulos terminados 422,000 462,000

Menos:
Inventario final de productos terminados 32,000
Costo de produccién de lo vendido 430,000

Cuadro No.10
TANQUES EL MEXICANO, S.A. DE C.V.

Estado de resultado del 1° de enero al 31 de diciembre 2001

Ventas ~ 690,000
Costo de produccidn de lo vendido 430,000
Utilidad bruta 260,000

Gastos de operacion:

Gastos de venta 110,000
Gastos de admoén. 32,000
Gastos y productos financieros 1.000 143,000
Utilidad antes de impuestos 117.000
Cuadro No.-11
147077
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CAPITULO 4

LOS ESTADOS FINANCIEROS PARA LA TOMA DE DECISICNES

4.1 Concepto.

Documentos de informacion que se expresa; en términos cuantitativos y
monetarios las transacciones financieras que realiza una empresa, con el fin de
proporcionar informacion atil, confiable y oportuna a usuarios exiernos e

infernos a la empresa.

4.2 Objetivos de los estados financieros.

El objetivo principal es informar sobre la situacion financiera de la
empresa en cierta fecha de (os resultados de sus operaciones y los cambios en

su situacion financiera por el periodo contabie terminado en dicha fecha.

Los Estados Financieros deben ser capaces de transmitic informacidn de
ia empresa que satisfaga a los usuarios, son diversos los usuarios de la
informacion, que se clasifican en internos y externos.

4.2.1 Usuarios internos:
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a) Propietarios. Los duefios, socios ¢ accionistas requieren conocer la utilidad y
el rendimiento de su inversion.

b) Funcionarios. Los directivos necesitan elementos de juicio para tomar
decisiones acertadas que encaminen a la empresa hacia el logro de sus
objetivos.

¢) Trabajadores. Los empleados y obreros demandan informacién financiera

gue les permita verificar el correcto reparto de utilidades.

4.2.2 Usuarios externos:

a) Acreedores. Los proveedores, las instituciones bancarias, requieren datos
para el otorgamiento, ampliacién o suspension de créditos.

b} El gobierno. Las autoridades hacendarias necesitan informaciéon financiera
para verificar el pago de los impuestos y para formular estadisticas.

c¢) Inversionistas. Los inversionistas potenciales consideran la conveniencia de
invertir con base en la informacion que les proporcionan los estadcs

financieros. ™

Por lo que la informacion de los estados financieros sirve para tomar
decisiones de inversion y de crédito, el interés es de los que pueden financiar a
la empresa. También para medir su solvencia y fliquidez de la empresa, asi
como su capacidad para generar recursos, les interesa principalmente quienes
han otorgado prestamos, asi como los propietarios quienes quieren medir i

flujo de dinero. Evaluar el origen y las caracteristicas de los recursos financieros
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de la empresa, asi como el rendimiento de los mismos, es de interés en
general, porque todos estan interesados en conocer de que recursos

financieros disponen, cémo los obtuvo y come {os aplico.
4.3 Caracteristicas de los estados financieros.

4.3.1 Utilidad. Es la cualidad de adecuar la informacién financiera al propdsito
del usuario, su contenido informativo debe ser significativo, relevante, veraz,
comparable y oportuno; ésta informacion se usa en la toma de decisiones.

4.3.2 Confiabilidad. Deben ser estables, consistentes, objetivos y verificables.
4.3.3 Provisionalidad. Contienen estimaciones para determinar la informacién

que corresponda a cada periodo. '

Para que los estados financieros tengan estas caracteristicas, se deben
de preparar de acuerdo a los principios de contabilidad generalmente
aceptados, por el Instituto Mexicano de Contadores Publicos, que en este
estudio solamente se anotard cada uno de ellos como sigue. entidad,
realizacién, periodo contable, valor histérico original, negocio en marcha,

dualidad economica, revelacion suficiente, importancia relativa y consistencia.

'* fastituto Mexicano de Conladores Pablicos A.C. Principios de Contabilidad Gral. aceplables Pag. 10
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4.4 Decisiones financieras en las empresas.

Existen tres tipos de empresas.
1. - De servicio.
2. - De comercializacion de bienes 6 mercancias.

3. - Manufactureras 6 de transformacion.

En las empresas hay decisiones simples y complicadas; esta dltima se
requiere mas experiencia para poder ofrecer una solucion satisfactoria al
problema. Los diversos problemas de naturaleza financiera que pueden
presentarse en una empresa se presentan en tres categorias y que de ellos se

deben de tomar decisiones.

4.4.1 De inversion. La primera pregunta que tendria que hacerse es: jqué

adquirir o comprar? Para prestar el servicio de transporte por ejemplo.

44.2 De financiamiento. La segunda pregunta que tendria que hacerse es:
¢;doénde obtener las posibles fuentes de recursos para adquirir el equipo de

transporte, aportar su propio dinero é recurrir a acreedores bancarios?
4.4.3 De operacion. Media vez que ya tomd las dos decisiones anteriores se

haria la tercera pregunta, ¢qué uso [e va a dar a ese equipo de transporte? Y

tomaria decision como, que precio va a cobrar por prestar el servicio.
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4.5 Conceptos basicos de informacién financiera.

Elaborar un sistema contable es similar a construir un edificio, al principio
puede ser dificil darse una idea de coémo lucira ya terminado; pero si se sigue
con cuidado los planos y las instrucciones, todas las partes del proyecto
quedaran en el jugar correcto. Esto también es cierto en un sistema confable
bien elaborado, brevemente se esfudiara la estructura contable, que estan

clasificados en cinco conceptos basicos para la informacion financiera.

4.5.1 Activo. Representa los recursos econdmicos que saon propiedad de la
empresa de la cual se espera que rinda beneficio en el futuro, vienen siendo
sus derechos.

452 Pasivo. Representa lo que la empresa debe a otras empresas conocidas
como acreedores, vienen siendo sus obligaciones.

453 Capital. Aportacién de los duefios conocidos como accionistas;
representan la parte de fos activos que perteneceh a los duenos.

4.54 Ingresos. Son los recursos que recibe la empresa por la venta de un
servicio ¢ producto en efectivo o a crédito.

455 Gastos. Se refieren a activos que se han usado o consumido en la
empresa, con el fin de obtener ingresos; los gastos disminuyen el capital de la

empresa cuando son mayores que los ingresos.
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4.6 Los estados financieros basicos.

4.6.1 El estado de situacién financiera o balance general.

Es un documento financiero que muestra el monto del activo, pasivo y
capital en una fecha especifica, en otras palabras, dicho estado financiero
muestra los recursos que posee la empresa, lo que debe y el capital aportado
por los duefos, asi como {a utilidad. Es importante observar que el estado de
situacion financiera se presenta a una fecha determinada.’’

TANQUES EL MEXICANO, S A.DEC.V.
Estado de situacion financiera al 31 de Diciembre def afio 2001

ACTIVO PASIVO
Activos circulantes Pasivos Circulantes
Efectivo en caja y bancos 6,000 Cuentas por pagar 3,000
Cuentas por cobrar 9,000 Documentos por pagar 4,000
Inventarios 5,000 [mpuestos por pagar 2,000
Total de activos Total. Pasivo circulante 9,000
circulantes 20,000
Fijos Pasivo a largo plazo.
Terreno 5,000 Hipotecas por pagar 8,000
Mobiliario y equipo 3,000 Préstamo a largo plazo 5,000
Edificio valor neto 12,000 Total pasi\}o a largo plazo 13,000
Maquina y equipo 15,000
Total de activos fijos 35,000 Total Pasivo 22,000
Total de activos 55,000 CAPITAL CONTABLE
Capital Social 10,000
Utilidad Ej. Anterior 13,000
Utiidad del Ej. 10,000
Total capital contable 33,000
Total pasivo y capital. 55,000

Cuadro No.12
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4.6.2 Estado de resultados.
Es un documento financiero que muestra los ingresos y egresos obtenidos y
erogados por la empresa y da como resultado utilidad o perdida, durante un

periodo determinado.™

TANQUES EL MEXICANO, S.A.DEC.V.

Estado de resultado del 1° de enero al 31 de diciembre del 2001

Ventas 230,000
Costos de ventas 103,000
Utilidad bruta 127,000

Gastos de operacién:

Gastos de adminisfracion 50,000
Gastos de venta 60,000
Gastos de financiamiento 7.000

Total de gastos de operacion 117,000

Utitidad antes de impuestos M Cuadro No.13
4.6.3 Estado de flujo de efectivo.

Es un documento financiero, que junto con el estado de situacién
financiera o balance general y el estado de resultados, proporciona informacion

acerca de la situacion financiera de la empresa.

Un ingreso no es necesariamente una entrada de efectivo, ni tampoco un

gasto implica forzosamente una salida de efectivo. Por este motive existen
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separadamente dos estados financieros adicionales al estado de situacién
financiera: el estado de resultados y el estado de flujo de efectivo, el estado de
resultados incluye ingresos y fos gastos para determinar la utilidad o perdida de
la empresa con el fin de evaluar la rentabilidad del mismo, el estado de flujo de
efectivo a diferencia del estado de resuliados es un informe que incluye las
entradas y salidas de efectivo para determinar el saldo final o &l fiujo neto de

efectivo, facior decisivo en la evaluacion de la liquidez de la empresa.

TANQUES EL MEXICANO, S.A. DEC.V.
Estado de fiujo de efectivo para el mes determinado el 31 de diciembre del
2001
Saldo inicial 10,000
Entradas de efectivo:
Operacion
Entradas normales 220,000
Financiamiento.
Por intereses 8,000
Inversion.
Venta de inversiones 10,000
Total de entradas de efectivo 248,000
Salidas de efectivo:
Operacion.
Proveedores y sueldo 195,000
Financiamiento
Por intereses 12,000
Inversién.
Adquisicion de terreno 35,000
Total salida de efectivo 242,000
Flujo neto de efectivo(excedente) 6.000 Cuadro No.14
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4.6.4 Estado de cambios en la situacion financiera

El crecimiento y el desarrollo de las empresas en [a época actual, asi
como la complejidad que irae aparejada, han hecho palpable fa necesidad de
informacién adicional que refleje directamente las fuentes y origenes de los
recursos de la empresa, asi como la aplicacion y empleo de dichos recursos en
el mismo periodo, o expresado en otros términos, los cambios ocurridos en la
situacidén financiera de la empresa en dos fechas. La necesidad de satisfacer
esta nueva exigencia de informacion ha hecho que surja un nuevo estado
financiero, inicialmente con caracter complementario, la Comision de Principios
de Contabilidad del Instituto Mexicano de Contadores Publicos, consiente de la
necesidad de contar con informacion completa, considera que la presentacion
de un estado de cambios en la situacidon financiera es necesario y debe
presentarse como informacién basica al igual al que se presenta el estado de

resultados y el estado de situacion financiera o balance general.’

Objetivos del estada de cambios en la situacién financiera.
a) Resumir las actividades de la empresa en cuanto a financiamiento e
inversion, mostrando fa generacion de recursos proveniente de las operaciones
del periodo.
b) Proporcionar informacion completa sobre los cambios en la situacion
financiera durante el periodo.

Elementos que integran el estado de cambios en la situacion financiera.

¥ [nsituto Mexicano de Contadores Pablicos A.C. Principios de Contabilidad Pag. 62
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E! punto de partida para la elaboracién del estado de cambios en la
situaciéon financiera lo constituye un balance comparativo, las diferencias
resultantes de fa comparacion de estos balances, constituyen o que se conoce
como origenes y aplicaciones de recursos a los que hay que efectuar ciertos
ajustes para que muestren con propiedad lo que fue el origen total o ia

aplicacion total de los recursos.

Origen de recursos:

a) Aumento de capital contable.

Por utilidad

Por aumento al capital

b) Aumento de pasivo a largo plazo

c) Disminucién de activos no circulantes
* Depreciacion y amortizacion

* Por ventas

d) Disminucion de capital de trabajo.

Aplicacion de recursos:

a) Disminucion de capital contable

* Por perdida

* Por utilidades distribuidas 6 retiros de capital.
b) Aumento de activos no circulantes

c¢) Disminucion de pasivos a largo plazo

d) Aumento de capital de trabajo.
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De los puntos anteriores se desprenden que los grandes grupos que
sufren cambios, son:

a) Capital de trabajo

Se conoce como capital de trabajo a la diferencia de los activos

circulantes con los pasivos a corto plazo.

b} Activos no circulantes
Dentro del grupo de activos no circulantes pueden existir los siguientes
conceptos.
Efectivo o inversiones para adquirir activos no circulantes.
Cuentas y documentos por cobrar a largo plazo.
Cargo de fondos y pagos anticipados a largo plazo.
Depdsitos en garantia a largo plazo.

Inmuebles, plantas y equipo.

c) Pasivo a largo plazo.

Dentro de este grupo existen los sigquientes conceptos.
Obligaciones con vencimiento a largo plazo.

d) Capital contable.

Dentro del capital contable, se distinguen tres grandes grupos.
Capital socia!

Primas en venta de acciones y oiras aportaciones.
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Utilidades acumuladas

Para mostrar lo que anteriormente se ha mencionado, se ilustra mediante
balances comparativos con el objetivo de apreciar como se comportan cada una
de las partes que integran el estado de cambios en la situacién financiera,

cuando es de origen o de aplicacion, sin entrar mucho a detalles.

TANQUES EL MEXICANO, SA DEC.V.

Balance comparativo al 31 de Diciembre del afio 2000 y 2001

31 dic 00 31 Dic 01 Aumento Disminucion Origen Aplicacién

ACTIVO

Circulante:
Caja y bancos. 15,000 20,000 5,000 5,000
Clientes. 12,000 5,000 7000 7,000

27,000 25,000 5,000 7,000 7,000 5,000
Fijo.
Maquinaria. 90,000 97,000 7,000 7,000
Mobiliario y equipo. 40,000 32,000 8,000 8.000

130,000 129,000 7,000 8,000 8,000 7,000
Diferido.
Gtos. Preoperativos 4,000 3,000 1.000 1,000

161,000 157,000 1,000 1,000

PASIVO

Circulante;
Proveedores 35500 24,000 11,500 11,500
Fijo.
Doc. Por pag. 45000 51,000 6,000 6.000

85500 75,000 6,000 __11,6C0 6,000__11,500

CAPITAL CONTABLE
Capital social. 50,000 50,000
Utilidad del
Ejercicio. 30,500 32,000 1,500 1,500

80,500 82,000 1,500 1,500
Pasivo mas capital 161,000 157,000 Cuadro No.15
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TANQUES EL MEXICANO, S.A. DEC.V.
Estado de cambios de situacion financiera terminados al 31 de Diciembre del
ano 2001 Cuadro No.16
ORIGEN DE RECURSOS
Por disminucién de activos 16,000

Por aumento de pasivoa L.P. 6,000

Por aumento de capital 1.500
Recursos obtenidos 23,000

APLICACION DE RECURSOS

Por aumento de activos 12,000
Por disminucion de pasivo 11,500
Recursos aplicados 23,500

4.7 Analisis e interpretacion de los estados financieros.

No es l6gico trazar planes de operacion y financiero, para una empresa,
si no se conoce su estado actual; es lo mismo que ocurre con un medico gue no
puede recomendar un pian de capacitacion fisica a un paciente en tanto no
conozca cual es su condicidn fisica actual. La informacion de los estados
financieros habra de someterse a andlisis para luego proceder a su

interpretacion.
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El analisis de los estados financieros, consiste en efectuar un sin numero
de operaciones matematicas para calcular variaciones en los saldos de las
partidas a través de los afos, asi como para determinar sus porcentajes de

cambio.

Para la interpretacién se lleva a cabo otro praceso de sumarizacion que
es el anadlisis donde se trata de aislar lo relevante o significativo de lo no
relevante, al llevar a cabo la interpretacién se interesa encontrar los puntos

fuertes y débiles de la empresa en base a los estados financieros.

4.7.1 Objetivo de la interpretacion de los estados financieros.

En la época actual las empresas no solo se motivan por tener suficientes
utilidades en beneficio de sus dueros o accionistas, sino ademas para realizar
un servicio social, administradores, banqueros, inversionistas, trabajadores,
fisco, etc. Tienen interés en su éxito, puesto que el fracaso de fa empresa
repercute desfavorabiementé, en diverso grado, en sus economias y en el
bienestar social; por io tanto el objetivo del anélisis de los estados financieros
es la obtencion de suficiente elemento de juicio para apoyar las opiniones que
se hayan formado con respecto a la liquidez o solvencia, rentabilidad y
estabilidad de la empresa. Resumiendo los objetivos del andlisis e

interpretacion de los estados financieros son los siguientes:*

a) Para conocer la verdadera situacion financiera y econémica de la empresa.

?® Macias Pineda Roberto El analisis de los Estados Financieros Pag. 28
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b) Tomar decisiones acertadas para optimizar utilidades.

c¢) Proporcionar informacion clara y sencilla, en forma escrita a los diferentes

usuarios de la informacion de los estados financieros.

4.7.2 Clasificacion de los métodos de analisis de ios estados financiercs.
Meétodo de analisis. Es una técnica aplicable a la interpretacion, se puede

entender como el orden que se sigue para separar y conocer los elementos

descriptivos y numéricos que integran el contenido de los estados financieros,

en este estudio se clasificaran cada uno de elios.

4.7.2.1 Método de analisis vertical.
Esta integrado por el procedimiento de por cientos integrales, razones
simples, razones estandar. Se aplican para analizar un estado financiero a un

periodo determinado.

4.7.2.2 Método de analisis horizontal.
Este comprende el procedimiento de aumento y disminuciones. Se aplica
para analizar dos estados financieros correspondientes a dos periodos o

ejercicios.

4.7.2.3 Método de analisis histérico.
Procedimiento de las tendencias, para la comparacién se presenta en
base de serie de cifras o valores, serie de variaciones y serie de estados

financieros de la misma empresa a fecha o periodos distintos.
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4.7.2.4 Método de analisis proyectado o estimado.
Por medio del procedimiento de control presupuestal y el procedimiento
del punto de equilibrio. Se aplica para analizar estados financieros

presupuestados o pro-forma.

4.7.3 Ejemplificacion de analisis de estados financieros.
Se hara unos analisis de los estados financieros, mediante el método de

analisis vertical por el procedimiento de razones simples.

TANQUES EL MEXICANO, S.A. DE C.V.
Estado de situaciéon financiera al 31 de diciembre de 2001

Activo
Bancos 380,000
Clientes 700.000
Activo de inmediata realizacion 1,080,000
Inventarios 600,000
Activo circulante 1,680,000
Activo fijo 6,000,000
Otros activos 220,000
Activo total 7,900,000
Pasivo
Pasivo circulante 800,000
Pasivo a largo plazo 2,200,000
Pasivo total 3,000,000
Capital contable
Capital social 4,575,000
Utilidad del ejercicio 325,000
4,900,000
Pasivo mas capital 7,900,000 Cuadro No.17
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TANQUES EL MEXICANO, S.A. DEC.V.

Estado de resultados del 1° de enero al 31 de diciembre del 2001

Ventas 5,000,000
Costo de ventas 3,000,000
Utilidad bruta 2,000,000
Gastos de operacion 1,500,000
Utilidad de operacion 500,000
Impuestos 35% 175,000
Utilidad neta 325,000
Cuadro No.18

Ventas a crédito del ejercicio 2,000,000

El saldo inicial de cuentas y documentos por cobrar es de 300,000

El procedimientoc de razones simples consiste en determinar las
diferentes relaciones de dependencia que existe al comparar geometricamente
las cifras de dos 0 mas conceptos que integran el contenido de los estados
financieros. Ahora bien, por razén debemos entender: La relacién que existe
entre dos cifras que se comparan entre si, existen dos clases de razones, las
aritméticas y las geométricas, en la primera se aplican operaciones de suma y

resta y en la segunda se aplican operaciones de muitiplicacién y division.?'

47.3.1 Clasificacion.

”! Perdomo Moreno Abraham Analisis ¢ inlerpretacion de Estados Financieros Pag. 105
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Por la naturaleza de las cifras: Razones estdticas, dinamicas, estatica
dinamica, dinamica estatica, estaticas cuando el numerador y denominador
proceden de estados financieros estaticos, como el balance general. Dinamico
cuando el numerador y el denominador proceden de estados financieros
dinamicos como el estado de resultados. Serd estatica dindmica, dindamica

estatica cuando se combinan ambos estados financieros.

Por su significado o lectura: Razones financieras, de rotacion,
cronoldgicas, las financieras son las que se leen en pesos, rotacion como su
nombre o dice se lee en numero de rotacion o vuelta al circulo comercial o

industrial, cronolégicas son aquellas que se leen en tiempao.

Por su aplicacién u objetivos: Razones de rentabilidad, liquidez,
actividad, solvencia y endeudamiento, produccion y de mercadotecnia entre
otros. La razon de rentabilidad son aguellas que miden la utilidad, dividendos de
una empresa. La liq;aidez, son aquellas que estudian la capacidad de pago en
efectivo de una empresa. Actividad, son aquelias que miden la eficiencia de
cuentas por cobrar, por pagar, la eficiencia de materiales de produccion y de
venta. Solvencia y endeudamiento, son aquellas que miden la porcion de
activos financiados por deudas de terceros, miden ia habilidad para cubrir
intereses de la deuda y compromisos inmediatos. Produccién, son aquellas que
miden la eficiencia del proceso productivo. Mercadotecnia, son aquellas que
miden i{a eficiencia del deparfamento de mercados y el deparfamento de

publicidad.
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47.3.2 Aplicacion.

El procedimiento de razones simples empleado para analizar el
contenido de los estados financieros, es util para indicar puntos débiles de una
empresa, probables anomalias. El numero de razones simples que pueden
obtenerse de los estados financieros de una empresa es ilimitado. Algunas con
significados practicos otras sin ninguna aplicacion, corresponde al criterio y
sentido comtn del analista determinar el numero de razones simples con

significado practico, para establecer anomalias de la misma.

4.7.3.3  Algunos estudios de razones simples.
En estos ejemplos se utilizara el estado de situacion financiera y el

estado de resuitados visto anteriormente.

* Razén del capital de trabajo. Férmula No.2

RCT = Activo circulante / pasive circulante = 1,680,000 / 800,000 = 2.10

La empresa dispone de $ 2.10 de activo circulante para pagar cada $ 1 de
obligaciones a corto plazo, o bien por cada $ 1 de pasivo circulante esta

garantizado con $ 2.10 de efectivo.
Significa la capacidad de pago a corto plazo de la empresa y el indice de

solvencia. Esta razon se aplica generalmente para determinar la capacidad de

pago y del indice de solvencia de la empresa.
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* Razdn severa, denominada también prueba del acido. Formula No.3
RS = Activo circulante (-) inventarios / pasivo circulante

RS = 1,080,000 7 800,000 = 1.35

La empresa cuenta con $ 1.35 de activo disponible inmediatamente para
cada $ 1 de obligaciones a corto plazo, o bien por cada § 1 de obligaciones a
corto plazo la empresa cuenta con $ 1.35 de activo rapidos, esta razén se aplica
para determinar la suficiencia o insuficiencia de la empresa para cubrir sus

obligaciones a corto plazo.

* Razon de proteccidn de pasivo total. Formula No.4
RPPT = Capital contable / pasivo total

RPPT = 4,900,000 / 3,000,000 = 1.63

Los propietarios invierten $ 1.63 en la empresa por cada $ 1 de inversidn de
los acreedores, o bien cada $ 1 de los aéreedores de [a empresa eslta
garantizado con $ 1.63 de los propietarios de la misma, esta razén significa la
proteccion que ofrecen los propietarios a los acreedores y la capacidad de
crédito, se aplica para determinar la garantia que cfrecen los propietarios a los

acreedores.

* Razén de proteccién al pasivo circulante. Férmula No.5
RPPC = Capital contable / pasivo circulante

RPPC = 4,900,000 / 800,000 = 6.12
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Los propietarios invierten $ 6.12 en {a empresa por cada $ 1 de inversion de
los acreedores a corto plazo, o bien cada $ 1 de los acreedores a corto plazo de

la empresa esta garantizado con $ 6.12 de los propietarios de la misma.

* Razdn del Indice de rentabilidad. Férmula No.6
RIR = Utilidad neta / capital contable

RIR = 325,000 / 4,900,000 = .06

Los propietarios de la empresa obtiene $ .06 de utilidad o beneficio por cada
$ 1 de inversién propia, o bien por cada $ 1 de inversitn se obtiene $ .06 de
utilidad o beneficio. Esta razén indica el indice (por ciento) de rentabilidad que
produce la empresa a los propietarios de {a misma, de acuerdo con nuestro
ejemplo el indice de productividad sera de .06 x 100 = 6%, ésta razén se aplica

para determinar el indice de rentabilidad.

* Razén de rotacién de cuentas y documentos por cobrar. Formula No.7
RCC = Ventas netas / Promedio de cuentas y documentos por cobrar
RCC = 5,000,000 / ( 300,000 + 700,000/ 2)

RCC = 5,000,000 / 500,000 = 10

10 veces se ha cobrado la cuenta y documentos por cobrar de clientes en el
periodo a que se refiere las ventas, o bien las cuentas y documentes por cobrar

de clientes se han recuperado 10 veces en el gjercicio a que se refiere las



ventas, su aplicacion por conocer la rapidez de cobro y la eficiencia de créditos,

esto se determina de la siguiente manera. Férmula No.8

Plazo medio de cobros = numero de dias del ejercicio f razén de rotacion de

cuentas y documentos por cobrar.

PMC =360/10=36

La empresa tarda 36 dias en transformar en efectivo las ventas realizadas, o
bien la empresa tarda 36 dias en cobrar el saldo de cuentas y documentos por

cobrar.
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CAPITULO 5

LA PLANEACION FISCAL COMO UNA ESTRATEGIA FINANCIERA

5.1 Concepto.

Estudio previo de un determinado hecho o situacién, a la luz de las
disposiciones fiscales vigentes, a fin de tomar una decisién en el sentido de
hacer o dejar de hacer algo, con el objeto de lograr las maximas ventajas
posibles en materia fiscal. Por ventaja fiscal debemos entender el ahorro total o
parcial de impuestos, su diferimiento minimizacién o suprimir el pago, o
simplemente el hecho de evitar sanciones o recargos de parte de las

autoridades fiscales.

5.2 Importancia y necesidad de la planeacion fiscal.

Una de las fases mas importante de la administracion fiscal es la
planeacion y ésta puede entenderse como la evaluacion de diferentes
situaciones fiscales que pueda producir una determinada operacion y que tenga
como resultado que se pague un menor importe de impuesto, no se estaria

evadiendo al fisco, evitando la responsabilidad de aportar para el bienestar
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comun, si no que solo se estaria cumpliendo con ésta obligacién de manera
justa. En toda empresa mercantil existe siempre un fin lucrativo o sea el logro
de una utilidad razonable en relacidon con el capital invertido, ahora bien, esa
utilidad a obtener tiene una intima relacion con el impuesto sobre {a renta a
pagar, ya que éste se determina precisamente en relacion directa a la utilidad
obtenida, por lo tanto cualquier ahorro de impuesto logrado a través de una
adecuada planeacién fiscal se traducird en un aumento en la utilidad de Ia

empresa y consecuentemente de sus propietarios o accionistas.

De acuerdo al Articulo 31 Fracc. IV de la Constitucidon Politica de los
Estados Unidos Mexicanos, como mexicanos se debe cumplir con {a obligacion
de contiribuir para el gasto publico de manera proporcional y equitativa que
establezcan las leyes, sin embargo, dentro de estas disposiciones fiscales
existen beneficios implicitos y explicitos que deben aprovecharse y en
determinado momento pueden hacer que la carga fiscal sea ligera. Se reprueba
enérgicamente las practicas defraudatorias que tanto dafio hacen al pais,
ademas de ser competencia desleal. La recaudacion, en buena medida, ayuda
a que los ingresos se distribuyan equitativamente entre los mexicanos y gue el
pais tenga un desarrollo uniforme por lo que es indispensable estar consciente
de esta situacion. La administracidn fiscal de la empresa se centra basicamente

en los siguientes puntos:

5.2.1 Supervision. Revision constante de aspectos fiscales de la empresa,

incluyendo los relativos al pago de contribuciones y cumplimiento de
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obligaciones diversas, asi como en su caso, preparacion de declaraciones de
impuestos, ya que las infracciones a las leyes fiscales pueden originar recargos
y multas que afectan el efectivo de la empresa. En este punto el contribuyente
debe estar informado mediante un reporte mensual, en el que se sefala el
comportamiento de los impuestos asi como los avances y observaciones que se

tienen que llevar a cabo en la planeacion fiscal de la empresa.

5.2.2 Areas de oportunidad. Es la busqueda de beneficios para el contribuyente
dentro del marco legal, estudiar las diferentes alternativas con el propésito de
minimizar la carga tributaria, lo anterior siempre con estricto apego a la ley. Se
hace un reporte de los resultados obtenidos, se analizan aspectos tales como la
planeacién de una nueva empresa, reorganizaciones, adquisicion o ventas de

empresas, fusiones, entre otras.

5.2.3 Sistematizacion. Mecanizar el calculo de los impuestos mediante el uso
de la informatica con el objetivo de evitar errores y que su calculo se apegue a

lo establecido en la legislacion fiscal.

5.2.4 Asesoria y actualizacion. Asesoria a nivel personal de la empresa,
optimizando las opciones que prevé la legislacién fiscal en beneficio del
patrimonio de los duefios o accionistas, en ésta parte tiene que ver también, la
aplicacion y trasmisién correcta, constante y oportuna de las modificaciones

fiscales.
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5.2.5 Defensa fiscal. Interponer inconformidades, recursos administrativos,
juicios ante el tribunal fiscal y amparo ante la Suprema Corte de Justicia de la

Nacién, a través de despachos de abogados fiscalistas.

5.26 Gestoria Fiscal. Tramites y elaboracién de avisos, solicitudes,
contestacion de requerimientos, asi como recuperacion de saidos a favor de

contribuciones, etc.?

5.3 Objetivos de la planeacién fiscal.

5.3.1 El ahofro de impuestos.

Las leyes fiscales por su naturaleza misma, conciben una serie de
situaciones y posibilidades, que el contribuyente puede lograr tratamientos
fiscales preferentes que apegandose a las leyes respectivas se traduzcan en
ahorros considerables de impuestos que de tal manera el contribuyente pueda
diferir, reducir, abatir o suprimir la carga fiscal de la empresa.

a) Diferir. Posponer, retardar el pago del impuesto, incrementar el patrimonio
por el efecto del valor del dinero, a través del tiempo, lo cual se traduce en
mejoramiento del flujo efectivo.

b) Reducir. Disminuir la carga fiscal hasta donde sea posible.

c) Abatir. Nulificar la carga fiscal de la empresa.

5.3.2 Incrementar el efectivo disponible dentro de la empresa.

*> Mora Mendoza Enrique Martin La Administracion Fiscal de un Negocio Pag. 14
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Esta ventaja se refiere al financiamiento que puede fograrse con el pago
diferido de los impuestos ya que cuando una empresa difiere su pago, puede
utilizar el dinero correspondiente dentro de la empresa, aprovechando ios
descuentos por pronto pago de proveedores, invirtiendo el efectivo en exceso
en valores negociables, prestdndolo a alguna filial con la tasa de interés
razonable, elc. Es bien sabido el echo de que el dinero cuesta, por tanto, enire
mas tiempo se tenga dentro de la empresa, de una o de otra manera se
obtendra una ganancia, reduciendo riesgos de multa, actualizaciones y

recargos.

5.3.3 El establecimiento de una empresa fiscalmente sano que asegure
satisfactoriamente los intereses del fisco, proveedores, acreedores,

inversionistas, empleados y otras personas inferesadas en la empresa.

Como se sabe, lo resultados de una empresa no atafien exclusivamente
a los accionistas o propietarios, si no que existen diversas personas que de un
modo o de otro estan interesados en dichos resultados y consecuentemente
deseando que {as utilidades sean lo mas altas posibles y que no exista ninguna
situacién irregular que pudieran poner en peligro la continuidad de la empresa.
Ya hemos dicho que el impacto fiscal puede ser decisivo en una empresa,
razén por la cual esta area debe manejarse con sumo cuidado aprovechando,
desde luego, todas las ventajas susceptibles de considerarse pero cumpliendo
también con las obligacicnes gue las mismas leyes fiscales establecen, con

objeto de que la empresa pueda desarrollarse en forma cabal y sobre bases

78



firmes, bien cimentadas y dentro de un marco de legalidad, de tal suerte que se
encuentre en una situacion competitiva respecto a otras empresas y que al
mismo tiempo asegure fos intereses de quienes han depositado su confianza en

ella.

En relacion con este problema del cumplimiento de las obligaciones
fiscales, paulatinamente se ha observado una madurez de los contribuyentes
derivada en algunos casos de una verdadera conviccion de la necesidad de
pagar impuestos y en ofros casos por amargas experiencias de audiforias
fiscales, pero independientemente de fas motivaciones de cada caso, en
general el contribuyente se ha dado cuenta de que los impuestos persiguen un
fin social, de gque sélo quien cumple adecuadamente con sus obligaciones
fiscales tendra ia libertad de tomar decisiones en el manejo y funcionamiento de
la empresa, de que sdlo asi se tendra derecho a demandar justicia, de que el
aspecto fiscal no sera un obstaculo en las relaciones obrero-patronales, de que
siendo contribuyente honesto no se ensefard a los empleados a ser

deshonestos.

Abundando lo anterior, sé dird que el establecimiento de empresas
fiscalmente sanas y su adecuado cumplimiento de las obligaciones fiscales no
pueden restringirse al simple pago oportuno y fiel de los impuestos, sino que
implica también llevar una contabilidad adecuada y especializada, en tal forma
que mediante un eficiente control interno, garantice una informacion completa,

clara y oportuna, cuyocs asientos contables se encuentren debidamente
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respaldados con la documentacién e informacidon que en cada caso requiera.
Esto que aparentemente solo atafie a {a administracion interna de la empresa,
cumple también con disposiciones de tipo fiscal, sobre todo si nos referimos a la
ley del Impuesto Sobre la Renta, la cual reconoce y adapta muchos
procedimientos y practicas surgidas de la contabilidad financiera, ademas, seria
absurdo pretender que se obtuviera una correcta declaracién de impuestos, si fa
fuente de informacién, que es la contabilidad de fa empresa, adolece de fallas,
por esto es que las leyes de la materia conceden tanta importancia a los libros y
registros contables y se establecen sanciones tan severas para quienes no lo

llevan en forma adecuada.

5.4 Disposiciones que rigen la planeacion fiscal.

5.4.1 Jerarquia de leyes

a) Constitucién Palitica de los Estados Unidos Mexicanos

b) Leyes Federales

¢) Reglamentos

d) Reglas generales, acuerdos y circulares publicados en el Diario Oficial de la

Federacion expedidos por autoridades administrativas®

5.4.2 Principios de legalidad.
a) La autoridad puede hacer aquello para la cual esté expresamente facultada.

(Articulo 14 y 16 de la Constitucion de los Estados Unidos Mexicanos)

* Mora Mendoza Enrique Martin La Administracion Fiscal de un Negocio Pag. 20
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b) E! contribuyente debe hacer lo que la ley le obligue expresamente

5.4.3 Principios de Constitucionalidad.
La constitucidn conserva supremacia de aplicacion sobre otra ley y
establece principios fundamentales que no deben contravenirse en

ordenamientos secundarios.

5.4.4 Principios de irretroactividad.
La ley no se aplica a acontecimientos ocurridos antes de su entrada en

vigor en perjuicic de persona alguna (Art. 14 Constitucional)

5.4.5 Disposiciones Constitucionales que soportan el derecho fiscal.

a) Art. 31 fraccion 1V: Obligacién de contribuir en forma proporcional y
equitativa.24

b) Art. 73 fraccion VIl y XXIX: Facultades del Congreso de la Union para
imponer contribuciones.

c) Art. 131: Gravar mercancias que se importen o exporten.

En 1786 el economista inglés Adam Smith formuld los llamados cuatro
principios fundamentales sobre los impuestos, que son muy importantes hasta
el dia de hoy parcialmente franscritos son:

a) Principios de Justicia. Los subditos de cada estado deben contribuir al

sostenimiento del gobierno en una proporcion lo mas cercana posible a sus

2 Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos Pag. 35
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respectivas capacidades, es decir, en proporcidn a los ingresos que gozan bajo
la proteccion del Estado. De la observancia o el menosprecio de esta maxima,

depende lo que se llama la equidad a falta de equidad de [os impuestos.

b) Principios de Certidumbre. El impuesto que cada individuo esta obligado a
pagar debe ser fijo y no arbitrario. La fecha de pago, la forma de realizarse, {a
cantidad de pagar, deben ser claras para el contribuyente y para todas las

demas personas.

¢) Principios de Comodidad. Todo impuesto debe recaudarse en la época y en

la forma en las que es mas probable que convenga su pago al contribuyente.

d) Principios de Economia. Todo impuesto debe planearse de modo que la
diferencia de lo que se recauda y lo que ingresa en el tesoro publico del Estado,

sea lo mas pequefio posible.®®

Es necesario conocer los fundamentos de la planeacién fiscal.

a) Juridico. De acuerdo con el articulo 5° del Cédigo Fiscal de |a Federacion, las
disposiciones fiscales que establecen cargas a los particulares y las que
sefalan excepciones de éstas, asi como las gue fijan infracciones y sanciones,
son de aplicacion estricta. Es necesario considerar el entorno legal, es decir,

leyes reglamentos, cédigos, jurisprudencias, normatividad, etc.

* Margain Manaitou Emilio Introduccion al Estado de Derecho Pag. 37
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b) Contable. Las operaciones estaran asentadas en registros contables.

c) Documental. Todas las transacciones estaran documentadas y reuniran los

requisitos fiscales que las leyes establezcan.

d) Logico. El sentido comiin en las empresas es impredecible y no es la
excepcion el derecho fiscal, las operaciones deben realizarse a valores de

mercado y estar amparadas con documentacion que asi lo pruebe.

Legislaciones y normatividad por considerar en la planeacién fiscal.
1. — Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos

2. — Ley de ingresos de la federacién

3. — Tratados internacionales para evitar {a doble tributacion

4. —Ley del impuesto sobre la renta y su reglamento

5. — Ley del impuesto al valor agregado

6. — Ley del impuesto al activo y su reglamento

7. — Ley del impuesto especial sobre produccion y servicio y su regiamento
8. — Legislacion aduanera

9. — Cédigo Fiscal de la Federaciéon

10. - Ley de Titulos y operaciones de crédito

11. — Legislacion bancaria

12. — Ley General de Sociedades Mercantiles

13. — Cadigo de Comercio
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14. — Ley Federal del Trabajo

15. — Ley del Seguro Social y su Reglamento

16. — Ley del impuesto sobre adquisicion de inmuebles
17. — Leyes Estatales y municipales

18. — Circulares y criterios de la S.H.C.P.

19. ~ Ley de Quiebras y suspensién de pagos.

20. -~ Cédigo Civil.

21. — Ley del Infonavit.
5.5 Estrategia de la planeacidn fiscal.

1. — Elegir |la forma legal mas adecuada para constituir la empresa o empresas
desde el punto de vista fiscal, considerando su naturaleza, giro, etc. es decir el

régimen conveniente de inicio de actividades.

2. — Posibilidades de ubicar a la empresa o empresas en el lugar que las tasas
de impuestos sean mas bajas o bien donde existan subsidios o tratamientos

favorables para las operaciones que van a llevarse a cabo.

3. — Acelerar o diferir los ingresos y gastos de la empresa, considerando las
estimaciones de los resultados de afios futuros y la necesidades especificas de

la empresa.

4. — Dividir el ingreso entre varias empresas a fin de atenuar la progresividad
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de las tasas de impuestos.

5. — Canalizar las inversiones ociosas en aquellos renglones en que existan

tratamientos fiscales preferentes.

6. — Elegir los métodos y sistemas mas adecuados para depreciar los activos

fijos, valuar los inventarios y el cosleo de los productos.

7. — Adquirir, fusionar o vender empresas aprovechando tratamientos fiscales

preferentes aplicables a dichas transacciones.

8. — Ver la posibilidad de reducir pagos provisionales.

9. — Aprovechar subsidios, estimulos fiscales y exenciones.

10, — Dar de baja activos ﬁjos' obsoletos al igual el cancelamiento de inventarios

obsoletos.

11. — Evaluar saldos a favor, acreditar, compensar o solicitar su devolucién.

12. — No anticipar la facturacién.

Seria imposible tratar de enumerar todas las posibilidades de lograr

ventajas en el campo fiscal, ya que son muy numerosas y ademas
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continuamente estan cambiando en virtud de una serie de factores, cambio en
las mismas leyes, estableciendo determinados incentivos, modificando o
adaptando nuevos procedimientos y consecuentemente nuevas posibilidades,
también por la determinaciéon o cambios de criterios de las autoridades fiscales
sobre determinadas operaciones, todo lo anterior se puede decir, que la
planeacidn fiscal es de caracter dinamico, puesto que las perspectivas de lograr
ventajas se encuentran continuamente cambiando, junto con las nuevas

operaciones en fas empresas y con la legislacién vigente.
5.6 Desarrollo de la planeacién fiscal.

5.6.1 Condiciones para la planeacion fiscal
Para el desarrollo de la planeacion fiscal, estd sujeta a diversas

condiciones, entre las que se encuentran las siguientes:

a) Marco Juridico Vigente. Para planear las operaciones de la empresa se debe

estudiar la legislacién vigente.

b) Contro!l intemo. La planeacion fiscal debera descansar en un control interno
adecuado de las operaciones de la empresa, el control interno comprende un
plan de organizacién mediante métodos y procedimientos en forma coordinada,

se adaptan en una empresa para el buen funcionamiento de todos sus
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departamentos, junto con sus actividades que realiza, para custodia y
salvaguarda del activo, la verificacién de la informacién de tipo financiero.®

¢) Estados financieros reales. Para que ila planeacion fiscal sea objetiva, debe
basarse en los registros contables de la empresa, los cuales invariablemente

reflejaran la situacion de la empresa con veracidad, confiabilidad y oportunidad.

d) Organizacion. El personal de la empresa involucrado debe estar consiente de
que para que la planeacion tenga éxito, contara con el compromiso de una
implantacion y seguimiento adecuado, asi como el mantenimiento oportuno de

la planeacion.

5.6.2 Proceso de la planeacton fiscal.

Este se lleva a cabo considerando los siguientes pasos:
a) Analisis. Estudio integral del contribuyente desde su entorno legal, fiscal y
administrativo. Las diferéntes opciones se evaluaran considerando el costo —
beneficio, los posibles riesgos y si en determinado momento procede su

implantacion.

b) Disefio de opciones. Al efectuar el disefio de estrategias siempre se cuida
que exista una razon de negocio, se evalia la viabilidad de la operacién que se

pretende llevar a cabo a través de diferentes puntos de vista y situaciones.

“* Amador Sotomayor Alfonso Auditoria Administrativa Pag. 44
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¢) Evaluacién de riesgos. Consiste en la determinacion de fas contingencias que

pudieran presentarse.

d) Seleccidn. En ésta etapa se escoge la estrategia mas conveniente.

e) El plan debe estar por escrito y contener la descripcidon detallada, la
calendarizacién de actividades, sefialando responsables de cada uno de las

etapas o actividades que se llevaran a cabo y de la supervision de éste.

f} Mantenimiento de la planeacién. Con el fin de mantener vigente la planeacidn
y cada una de las estrategias, es necesario vigilar que no caduque éste por
cambios de la legislacion fiscal o simplemente porgue algunas estan pendientes

de cumplir su objetivo.?’

5.6.3 Calendario de aobligaciones fiscales.

Es importante contar con un calendario de obligaciones fiscales para el
pago oportuno y exacto de las contribuciones a que se esia sujeto, este
calendario debera contener por io menos la obligacidn fiscal, forma oficial de la
declaracion, periodo de pago, fecha limite de presentacion, responsables del
calculo y verificacion de éste, fecha limite en que debe realizarse el caiculo,

este Gitimo, con el objeto de no estar presionado en cuanto a fechas limites.

* Mora Mendoza Enrique Martin La Administracién Fiscal de un Negocio Pag. 18
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5.7 La planeacion fiscal y la evasién de impuestos.

Al comentar la definicién de planeaciéon fiscal afirmamos que ésta se
efectiia a la luz de las disposiciones fiscales aplicables a fin de lograr las
maximas ventajas posibles, lo cual implica que la planeacion fiscal tiene un
fundamento legal, es decir, que se desarrolla en el seno de la ley y
presumiéndose siempre una actuacién de buena fe y honestidad de parte del
contribuyente que la efectua. La evasion fiscal consiste en omitir el pago de los
impuestos por medio de practicas que violan las leyes fiscales, la evasion es
igual a la defraudacion, para efecto del Cédigo Fiscal de la Federacion (Articulo
109). Violacién podemos considerarla como el elemento distintivo de la
defraudacion, aunque se supone una intencién dolosa no siempre existe ésta,
ya que en algunos casos se defraudan al fisco por negligencia o
desconocimiento de las leyes fiscales o por error en la interpretacion de {as
disposiciones legales existiendo en todo los casos defraudacion fiscal, la
defraudacion - fiscal afecta al Estado, a los demas contribuyentes y al propio

defraudador.

1. — Estado. Se le priva de sus ingresos que legalmente le corresponde y no
puede desarroliar su actividad que tiene a su cargo.

2. — El estado a fin de recuperar su ingreso que dejo de percibir por el
defraudador o recupera con el contribuyente cumplido, ademas el defraudador
propicia una competencia desleal en perjuicio dei contribuyente cumplido,

ofreciendo precios mas bajos que sus competidores.



3. — El defraudador no puede conocer a situacion real de su empresa, puesto
que bastaria con una auditoria fiscal para fincarle fuertes responsabilidades e

incluso llegar al extremo de tener que cerrar la empresa.
Causas o motivos de evadir el impuesto.

El objeto de esto no es tratar de encontrar una justificacion al delito de
defraudacion, pero si es necesario hacer referencia a {os problemas y barreras

que tiene el contribuyente en cumplimiento de sus obligaciones fiscales.

1. — Complejidad en las Normas Fiscales. Las normas fiscales impositivas son
complicadas, no sélo para el coniribuyente comun, sino adn para los mismos
estudiosos de la materia, ademas, los continuos cambios en las disposiciones
fiscales, que confunden a los administradores de finanzas de la empresa para

planear sus operaciones.

2. — Aplicacién arbitraria de las leyes. No se duda de que los empleados del
fisco por aumentar los ingresos, interpreten y apliquen arbitrariamente la ley,

aunado a esfo la diversidad de impuestos.

Se han dicho algunos puntos de evasioén fiscal, sus causas, efectos, es
una practica que lesiona desde todos los puntos de vista, contrario a todo esto,
enconiramos que la planeacion fiscal persigue también un ahorro de impuestos,

constituye una practica saludable que protege los intereses del contribuyente y
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el fisco, dentro de un marco de legalidad, pues si bien es cierto que las leyes
fiscales establecen cargas y obligaciones para el contribuyente, también lo es
que de ellas se derivan prefrogativas y derechos, la planeacién fiscal es un
derecho del contribuyente, el cual {rata de salvaguardar sus intereses sin que

por ello tenga forzosamente que infringir las disposiciones fiscales.
5.8 Quiebra de empresas.

Si no fuese por la gran cantidad de empresas que fracasan no se harfa la
pregunta “;Por qué es necesario planear?” En efecto buena parte de los
problemas financieros y especial aquellos que afectan a las empresas
pequefias, suelen surgir por una falta de planeacion. Evidentemente, gran
nomero de quiebras podrian evitarse mediante una planeacion adecuada. De
las empresas que planean son pocas las que fracasan, hay otras causas de
fracaso, pero la mayoria de las quiebras se atribuyen a empresas que carecen
de planeécién, en este breve estudio se hablara de algunas otras causas de

fracasos.

5.8.1 Falta de habilidad administrativa.

La falta de planeacion tiene que ver con la administracion, Ia
administracién deficiente es responsable de todos los fracasos de la empresa.
La expansion exagerada, [a asesoria financiera inadecuada, un equipo
deficiente de vendedores, costos de productos altos, mala planeacion fiscal, son

la clase de factores que pueden ocasionar el fracaso final de la empresa, por lo
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regular las decisiones de mayor alcance se juzgan en términos de efectivo, el
administrador financiero juega un papel fundamental al evitar u ocasionar un
fracaso de la empresa. Su papel es mantenerse al tanto del pulso financiero de

la empresa.

5.8.2 Actividad economica. la actividad economica especialmente las
depresiones econdmicas pueden contribuir al fracaso de una empresa. Si la
economia entra en recesion, las ventas de la empresa pueden disminuir
dejandolas con costos fijos altos e insuficientes rendimientos para cubrir las
erogaciones operativas y financieras fijas, esto significa que los ingresos no
cubren los costos, las utilidades reales han descendido por debajo de los

rendimientos esperados.?®

5.8.3 Problema financiero.

Una empresa estaria en quiebra si es insolvente porque no puede hacer
frente a- sus obligaciones circulantes cuando vencen, aunque el activo total
exceda de su pasivo total, esto €s insolvencia técnica, una empresa estara en
quiebra si su pasivo total es superior a una vaiuacion justa de su activo total, es

decir si el capital contable real de la empresa es negativo.

5.8.4 Madurez Corporativa. Las empresas como los individuos, no tienen vida
infinita, una empresa pasa por las etapas de nacimiento, crecimiento, madurez

y declinacion. La administracién de la empresa debe de tratar de prolongar la

*® Weston F. J. E.F. Brighan Fundamentos de Admon, Financiera Pag, 693
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etapa de crecimiento por medio de adquisiciones, investigacion y desarrollo de
productos nuevos. Una vez que la empresa haya alcanzado la madurez y
comenzado a declinar, debe buscar que la adquiera otra empresa o liquidarse
antes de fracasar, la planeaciéon administrativa adecuada debe contribuir a que

la empresa retarde una declinacién y fracaso final.

5.8.5 Fuerzas externas. Inundaciones que vienen siendo catastrofes, desastres,

huelgas. Sobre estas se tienen muy poco control y se dificulta tener una

proteccién razonable.
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CAPITULO 6

EVALUACION DE PROYECTOS DE INVERSION

6.1 Concepto

Valorar lo realizado, examinar las acciones propuestas, a la luz de un
conjunto de criterios, comparar los beneficios y los costos del proyecto para
determinar las ventajas y desveniajas que se obtendrian con proyectos

distintos.?®

6.2 importancia

Es innegable que un problema que agobia a las empresas, a nivel macro
y mic;ro econdmico, es la escasez de recursos, ante una mulfiple necesidad que
exigen satisfaccion. La solucidén surgird en la medida en que existan expertos
capaces de efectuar una apropiada evaluacion de proyectos de inversion, que
permita la canalizacién de los recursos escasos hacia aquellas actividades que
realmente lo necesitan. Este problema se observa en las empresas, cuando se
le presenta al director general los ejecutivos encargados de las diferentes
funciones de la empresa y le exponen sus necesidades, las cuales luego de ser

traducidas a términos monetarios y sumadas, no pueden ser satisfechas en su

*? L.L. de Planeacion Econémica y Social Guia para Presentacion de Proyectos Pag. 19
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totalidad, ya que los recursos no son suficientes. En este caso el director
general tendra que ordenarlas para dar preferencia, normalmente, aquellas que
generen mas utilidades. No se puede negar que todos los proyecios se
justifican, pero no todos son realizables al mismo tiempo, por io que habra gue
seleccionar los mas rentables, en esto consiste [a problematica de evaluacidn
de proyectos de inversion, el estudio que se efectua para ordenar los proyectos
de acuerdo a su preferencia debe ser muy minucioso, ya que en ese momento
se va a comprometer {os recursos por varios periodos, con el fin de generar en

el futuro un mayor poder de compra que el actual.

~

Los proyectos de inversion tienen que valorarse por varias instituciones,
por una serie de razones diferentes. Los acreedores, inversionistas o posibies
accionistas, lo evaluan antes de conceder prestamos o hacer aportaciones, se
hace la evaluacion para analizar si el proyecto es correcto desde el punio de
vista técnico, economico, financiero y de direccidon. La intensidad de la
eva.luaci()n depende de {o compieto que haya sido la preparacion del proyecto y
la claridad de su presentacién, por fo tanto, el procedimiento de evaluacion
depende del estado en que se presenta el proyecto, el encargado o encargados
de la evaluacion, dirigirdan su atencién principalmente a los puntos débiles
considerados. La evaluacion de todo el proyecto de inversion consume tiempo y
dinero, segun la magnitud de la inversién, pero desde luego {os retrasos y
gastos correspondientes son evidentemente menores que los que ocasionaria
ta aprobacion de un proyecto incorrecto. Podemos decir que el asesoramiento

para la evaluacion de todos los proyectos de inversion, debe ser realizado por
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personal profesional experimentado ya sea en ingenieria, economia o
contabilidad, segtin sea el caso. En inversiones de gran magnitud como por
ejemplo en un proyecto gubernamental o en uno industrial, se acostumbra
formar comisiones de estudio formadas por especialistas técnicos, econémicos
y financieros.

6.3 La toma de decisién de inversion a largo plazo

E!l término inversién a largo plazo se refiere a la adquisicion de recursos
que se esperan produzcan beneficios a la empresa en un periodo de tiempo
razonablemente largo, generalmente mas de un afio. Las inversiones deben
realizarse estratégicamente ya que dependen de éstas muchos hechos futuros
de la empresa, existen ocasiones en que el éxito o fracaso de una empresa
depende de la manera con que se haya tomado una decision de este tipo. Las
decisiones de inversién a largo plazo generalmente envuelven una suma muy
considerable de dinero y de aqui se deriva su importancia, pues una mala
décisién afectaria el bienestar de la empresa desfavorablemente, de aqui se
desprende la necesidad del estudio de todo los factores relevantes necesarios
para asegurar una inversion eficiente, actualmente, existen directores que
toman decisiones intuitivas basadas en experiencias y presentimientos propios
por pura corazonada, que ponen en duda la efectividad de [a decisidn, este tipo
de decision es arriesgado puesto que no se realizan estudio alguno de los datos
necesarios y de las posibles consecuencias que puedan acarrear una decision

de esta importancia de la cual puede depender {a estabilidad de la empresa.
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La toma de decisiones de inversidon a largo plazo requiere de la
consideracion de dos factores decisivos que necesitan especial interés:
1. — Duracién del compromiso.

2. — Monto o cantidad del compromiso.

El tiempo y el dinero juegan un papel importante en la toma de
decisiones de inversién a largo plazo, ya que por lo general dicho tipo de
inversion compromete a la empresa economicamente por un fargo periodo de
tiempo, este tipo de compromiso requiere de la atencién de los altos ejecutivos
de la empresa ya que es de los tipos de inversion que basan el futuro de dicha
empresa en el grado de efectividad con que se tome la decision. Se puede dar
el caso de que para realizar una inversion a largo plazo se requiera no sélo del
consentimiento de la alta direccion, sino también el consentimiento de los
duerios o accionistas, cuando se necesita obtener fondos por medio de
préstamos a largo plazo, para aplicarlo directamente a la inversion, para esto es

necesario la autorizacion de los duerios o accionistas.

Para la toma de decisién a largo plazo es necesario seguir los siguientes

pasos:

6.3.1 Tener conocimiento del problema.
Es necesario que antes de tomar alguna decision estemos concientes de
que existe una interrogante, a la cual se le debe buscar una solucidon que

resulte lo mas satisfactorio posible para beneficio de la empresa. Este problema
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debe ser estudiado cuidadosamente y revisado para que los directivos
encargados de tomar la decisién se vayan introduciendo y ambientando con el

mismo para que se facilite la resolucion de esta interrogante.

6.3.2 Identificacién de alternativas.

Este paso del proceso de la toma de decisiones requiere que se generen
todas las alternativas disponibles y saber cuando se han agotado las
alternativas, esto es importante, puesto que seria muy indeseable descubrir una
mejor forma de hacer las cosas después de habermnos comprometidos

irreversiblemente en otro curso de accion.

6.3.3 Evaluar {as alternativas.

Una vez teniendo recopilado todos las datos o informes referentes a las
diversas alternativas, se pasa a {a evaluacién de éstas, la efectividad de esta
evaluacidon depende en gran parie de la manera en que se haya realizado la

recopilacién de datos.

6.3.4 Comparar las alternativas.

Teniendo todas las alternativas ya evaluadas, el siguiente paso seria el
proceso de comparacion donde se determinan todos los pros y todas las
contras que tengan cada una de las diferentes alternativas.

6.3.5 Tomar la decision.
Este punto es el mas importante de todos, consiste en decidir de entre

todas [as alternativas, la mejor de todas, se tiene que concluir cual de las
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diferentes alternativas traera mas beneficios a la empresa, el problema principal
de este paso en la toma de decisiones es el de seleccionar el proyecto

alternativo de inversién que produzca mayor rendimiento a la empresa.

6.3.6 Control de alternativas seleccionada.

Mediante procedimientos de seguimienic y control del proyecto
seleccionado, es posible comparar la inversion actual, los ingresos netos
obtenidos y el rendimiento real obtenido, con las estimaciones de inversién
ingresos netos y rendimientos esperado del proyecto. Estos procedimientos de
seguimientos y control de las inversiones es muy recomendable que sea
implantado en toda organizacién, permiten comparar los resultados obtenidos
con los planeados. Los procedimientos de seguimiento y control no tiene como
objetivo sefialar al responsable de los errores ocurridos, si no evitar que estos
mismos errores se vuelvan a cometer en el futuro, ademas, cuando estos
procedimientos son implementados, la alta administracién de una organizacion
esta en una méjor posicién de evaluar el riesgo y la incertidumbre a todo

proyecio de inversion,

6.4 Tipos de evaluacidn de un proyecto.

6.4.1 Mercado.
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El estudio del mercado abarca la investigacion de algunas variables
sociales y econdmica que condicionan el proyecto, entre ellas se pueden
mencionar factores tales como el grado de necesidad o la cuantia de la
demanda de los bienes o servicios que quieren producir, ia forma en que la
demanda se ha venido atendiendo, el estudio de mercado para un proyecio
especifico no se debe confundir con los estudios por productos que se realizan
fuera del contexto de cualquier proyecto, en el caso de un proyecto, la finalidad
del estudio del mercado es probar que existe un numero suficiente de
individuos, empresas u ofras entidades econémicas. El estudio de mercado de
un proyecto debe presentar cuatro aspectos que solo se hara mencion

prevemente.*°

a) Demanda. Cuantificar |la existencia, en ubicacién geografica, de individuos o
entidades organizadas que son consumidores o usuarios actuales o potenciales
del bien o servicio que se piensa ofrecer.

b) Oferta. La fé)rma en que la demanda sera atendida.

¢) Precio. Tiene que ver con las distintas modalidades que toma el pago de
esos bienes o servicios, sea a través de precios, tarifas.

d) Comercializacién. Forma en que se espera distribuir los bienes o servicios
que se produciran con el proyecto.

6.4.2 Técnica. Los especialistas en éste estudio, tienen que ver con el tamafio,

proceso y localizacion del proyecto.

* 1.L. de Planeacion Econémica y Social Guia para la Presentacion de Proyecto Pag. 71
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a) Técnica. Es la capacidad del prayecto y factores que condicionan el tamafio
tales como: mercado, capacidad financiera, insumos materiales y humanos,
transporte y capacidad administrativa.

b) Proceso. Las transformaciones que realizara el aparato productivo creado
por el proyecto para convertir una adecuada combinacién de insumos en cierta
cantidad de productos.

¢) Localizacion. Eleccion del terreno, area fisica donde se situara el proyecto.

6.4.3 Financiera. Los recursgs para sufragar los gastos en que debera incurrir
la entidad responsable del proyecto, en sus fases de preparacion, ejecucion,
funcionamiento y los resuitados financieros que dara, constituyen los elementos
basicos del analisis financiero del proyecto. Los recursos financieros asignados
a un proyecto podrian emplearse alternativamente en otro proyecto con distinta
rentabilidad, la que habria que comparar con la que se prevé para el proyecio
en estudio. Debe tenerse en cuenta, ademas, que el proyecto tiene un periodo
de maduraciﬁn, es decir, que transcurrira cierfo tiempo entre el momento en que
empiezan las inversiones y el momento en que el proyecto comienzan a rendir
ingresos. Hay ademas un ciclo definido en la produccién de servicios gque hace
mediar otro lapso, repetitivo, entre el empleo de los insumos y el pago por el
uso o consumeo de los productos. Durante esos pericdos es necesario incurrir
en diversos gastos, antes de que el proyecto empiece a producir plenamente
sus beneficios y en consecuencia, se requiere disponer de capital para
financiarlos. La evaluacién financiera debe completarse con un analisis de la

rentabilidad del proyecto por medio de indicadores, tales como; costo de capital,
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flujo de efectivo, valor actual neto y tasa interna de recuperacion,
posteriormente se veran mas a detalle, se puede decir, que la evaluacidn
financiera, comprende |a inversién, [a proyeccién de los ingresos y los gastos y
la forma de financiamiento que se prevén para todo el pericdo de su ejecucion
debe demostrar que el proyecto puede realizarse con los recursos financieros

disponibles.*

6.4.4 Econdmica. Los problemas econdmicos que se plantean en el estudio de
un proyecto son variables, sin embargo, siempre se refieren a los factores de
produccion, la evaluacion econdémica del proyecto debe ser esencialmente
cuantitativa, partiendo de los elementos que aportan los analisis técnicos y
financieros, el aspecto econémico de un proyecto incluye una dimension
microeconomica y otra macroeconomica, el primer enfoque se relaciona con el
analisis interno del proyecto con la empresa que lo realizard y operara,
analizara la viabilidad y rentabilidad. El segundo enfoque tiene que ver con el
analisis eﬁerno del proyecto frente a la economia en que habra de insertarse
como una hueva unidad de produccion, autonoma o integrada en un sistema.
La evaluacion econdmica del proyecto se hace para demostrar que es rentable
y que ia productividad econdmica en el empleo de los factores utilizados se
considera satisfactoria ya sea segun criterios econémicos de la empresa o
segun los criterios de la politica econémica ¢ social adoptado por las
autoridades publicas que aprobaran el proyecto. La realizacion de un proyecto

tiene siempre un impacto sobre la economia de pais y del area en que se

*1 L.L. de Planeacion Econémica y Social Guia para la Presentacion de Proyecto Pag. 121
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localiza, mas acentuado cuanto mayor sea su importancia. El impacto del
proyecto sobre la economia debe estudiarse en funcidn de las perspectivas de
desarrollo del pais y en especial del sector de actividad y de la regidn en que se
ubicara. En la evaluacion econémica también se aplican ciertos indicadores, de
modo que se pueda determinar la convivencia de llevar a cabo el proyecto, los
indicadores son los que se relacionan con la rentabilidad del proyecto, valor

actual neto, tasa interna de rendimiento de los cuales se hablara mas adelante.
6.5 Costo del capital.

Es la tasa de rendimientoc que debe obtener una empresa sobre sus
inversiones para que su valor en el mercado permanezca sin alteracion. La
aceptacion de proyectos con una tasa de rendimiento por debajo del costo de
capital disminuye el valor de la empresa. La aceptacion de proyectos de una

tasa de rendimiento superior al costo de capifal aumenta el valor de la empresa.

El costo de capital se deriva por fuentes externas e internas, el primero
son por ejemplo, proveedores, acreedores y el segundo tiene que ver con las
acciones, tanto preferentes como comunes o de utilidades retenidas, entre

otras.
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Se presentara un ejemplo del costo total del capital, no se determinara el
costo en particular de cada fuente externa o interna se dara ya como un dato,

para esto es necesario llevar a cabo el costo ponderado de! capital.®

Fuente del capital Proporcién Costo

Respecto al total Costo Ponderado

Préstamo a largo plazo 30,000 25% 12% 3%

Acciones preferenciales 40,000 34% 15 5

Utilidades retenidas 50,000 41% 20 8
120,000 100% 16%

Cuadro No.19
El costo total ponderado del capital es de 16%

El punto mas importante es comprender que un proyecto de inversion
debe ser aceptado si su tasa interna de rendimiento indicador que se estudiara
por separado, supera el costo ponderado del capital utilizado. Otra cuestién
muy imbortante a enfatizar, es el hecho de que el conocimiento del costo de las
diferentes alternativas de financiamiento de las cuales una empresa tiene
acceso, permite tomar mejores decisiones en cuanto a estructuras financieras,
puesto que es obvio que el problema de seleccionar las fuentes de
financiamiento mas adecuada debe ser resuelto independientemente de (a

utilizacion que se les den a los fondos obtenidos, comprender con exactitud el

** Raal Coss Bu Analisis y Evaluacion de Proyecios de Inversién Pag. 171
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costo de cada fuente de financiamiento, implica también en algunas ocasiones

sustituir una fuente por otra.®
6.6 Flujo de efectivo en la evaluacion de proyectos.

El flujo de efectivo para propdsitos de toma de decisiones nos muestra
las entradas de efectivo, asi como las salidas en el momento en que se realizan
dentro de un periodo especifico, generaimente se escoge un ano. Este flujo de
efectivo es una herramienta que utiliza la gerencia cuando se presenta ante un
problema de decisiones de inversién. Frecuentemente una proposicidon de
inversion implica beneficios y gastos durante uno o mas periodos, cuando esto
ocurre es conveniente combinar las estimaciones de los beneficios y de los
gastos para cada periodo, asi el flujo de efectivo nos podria acarrear a dos
situaciones:

1. — Cuando los ingresos superan a los gastos en un periodo, a la diferencia
resuifante se le llama beneficio neto (sobrante).
2. — Cuando los gastos superan a los ingresos en un periodo a ésta diferencia

se le conoce como desembolso de caja neto (faltante).

Todos los ingresos con los gastos de un flujo de efectivo elaborado para
un proyecto de inversién, debe estar directamente relacionados con el mismo
para que formen parte de dicho flujo. Estos ingresos y gastos deben de ser

estudiados muy a fondo partida por partida para poder asegurar una decision

% Rail Coss Bu Analisis y Evaluacion de Proyectos de Inversion. Pag. 198
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mas efectiva, ya que las estimaciones que son futuras, estan expuestas a cierto
grado de incertidumbre. Esta inseguridad del futuro no nos debe llevar a dejar
de prescindir de la eiaboracién de un flujo de efectivo, pues este nos muestra
un camino para la determinacién de la mejor alternativa a seguir. El éxito o
fracaso de la decision de inversion depende grandemente de la efectividad con
que fue elaborado el flujo de efectivo de un proyecto, llevaria a la empresa a
rendimientos equivocados que podrian traer consecuencias economicas
negativas, el entendimiento correcto de los factores que forman el flujo de
efectivo nos llevara a una mejor planeacion financiera de la empresa y al uso
mas adecuado de los recursos existentes.

El flujo de efectivo en relacién con la depreciacion e impuestas.

No se debe caer en la creencia de que el concepto de beneficio neto es
lo mismo que el concepto de utilidad neta que se determina segun el estado de
resultados, la diferencia estriba principalmente en que para determinar el flujo
de .efectivo no se deducen de los ingresos la depreciacion ni las amortizaciones
de los activos fijos, ya que estos gastos no son desembolsables, por ofra parte,
para el calculo de [a utilidad neta si se deducen estos gastos de depreciacion de
los ingresos de la empresa. Al realizar la evaluacién de los proyectos de
inversion un concepto llega a ser tan importante que en ciertas ocasiones que
de no tomarse en cuenta ocasionaria que se tomaran decisiones erréneas que
repercutirian mucho en la situacion de la empresa, si algun ingreso o gasto es
acumulable o deducible para efectos fiscales, se debe calcular el total de los

flujos después de impuestos, caso especial es el relacionado con la
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depreciacién de la inversion que sin ser gasto desembolsable debe
considerarse en la determinacion del beneficio neto después del impuesto,
como la depreciacién no requiere el desembolso de caja, por lo tanto es un
costo de operacion que se deduce al calcular la utilidad neta, pero no es un
desembolso que deba ir en el flujo de efectivo. ;por qué debe considerarse en
el calculo de los rendimientos anuales de efectivo después del impuesto?: El
gasto por depreciacion es una deduccion estimada en el calculo del impuesto
sobre la utilidad y éste impuesto es un gasto desembolsable, de aqui, la
depreciacion es importante a causa de sus efectos en el impuesto sobre la
utilidad,\ ya que el impuesto se reduce como resultado de la deduccion por
concepto de la depreciacion.

Ejemplo: se compra una maquinaria por el valor de $ 300,000 que se
espera produzca entradas de efectivo de $ 200,000 y salidas de $ 80,000

durante el siguiente periodo se depreciara a razon de $ 30,000 anuales y la

tasa existente de impuestos es de 35%. Cuadro No.20
Entradas 200,000
Salidas 80,000
Beneficic neto (antes de depreciacion e impuestos) 120,000
Depreciacién 10% 30,000
Beneficio después de depreciacion 90,000
impuesto (tasa 35%) 31.500
Beneficio después de impuesto 58,500
Mas depreciacion (gasto no desembolsabie) 30,000
Beneficio neto después de impuesto 88,500
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Si no tomaramos en cuenta la depreciacion estariamos incurriendo en un
error que podria tener consecuencias desveniajosas para la empresa, se

presentaria de Ia siguiente forma:

Entrada 200,000
Salida 80,000
Beneficio antes de impuesto 120,000
Impuesto (lasa de 35%) 42,000
Beneficio despues de impuesto 78,000

De aqui se desprende como se dijo anteriormente, que para la
preparacion del flujo de efectivo es importante tomar en cuanta fos gastos no
desembolsables que repercuten en la utilidad de la empresa y por consecuencia

en el pago de impuestos que tiene que ver con la salida en el flujo de efectivo.
6.7 Valor presente en la evaluacién de proyectos.

Todos hemos escuchado el refran “vale mas pajare en mano que cien
volando”. Esto se refiere al valor de |os pajaros en el tiempo, pero este principio
también se puede aplicar al dinero. Si se nos ofreciera elegir entre recibir un
peso hoy, es evidente que un peso a recibir dentro de un afo fiene menos valor
que uno que se reciba hoy, porque el peso de hoy da una satisfaccion
inmediata, aparte no tanto por la satisfacciéon, si no porque se puede invertir
dicho peso dentro de la empresa obteniendo un beneficio sobre el, si eligiera
recibir el peso dentro de un afio sacrificaria el beneficio que generaria este peso

durante el afo. El dinero que se recibe o se paga en dos diferentes momentos
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del tiempo no puede ser sumado o restado el uno del otro sin que tenga que
correrse algun ajuste, ya que dichas cantidades no son equivalentes a causa
del tiempo, el dineroc no se puede adquirir sin que devengue costo alguno, es
por eso que los ingresos recibidos dentro de cinco afios son de menor valor si
estos mismos se recibieran en este mismo momento, la causa es sencilla como
se dijo anteriormente, ya que los ingresos si se reciben en el presente pueden
ser invertidos en algin proyecto que produzca utilidades, al estar evaluando
proyectos de inversion es conveniente tener en cuenta el concepto del valor
actual, puesto que los desembolsos e ingresos que producira dicho proyecto
esta:m dispersos en periodos diferentes.>

Ejemplo. Si $ 100 se invierten a una tasa de 10% anual a dos afnos.
1er. Ado $ 100 (x) 1.10 = 110 valor de la inversion al final del primer afo.
2do. Afo $ 110 (x) 1.10 = 121 valor de la inversion al final del segundo afio.
De aqui determinamos que la cantidad compuesta de $ 100 en dos afios a una
tasa de interés del 10% anual es igual a § 121, la formula para determinar ésta
cantidad futura es. Formula No.9

Cantidad compuesta de x = x(1 + i)n
i = tasa de interés
n = numero de afos
aplicando la formula en el ejemplo anterior es el siguiente:
cantidad compuesta de $ 100 = $ 100(1 + .10)2
=$ 100(1.10)2
= $ 100(1.21)
=$121

* Jonson Robert W. Administracion Financiera Pag. 202
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De este medo podemos decir que es indiferente recibir $§ 121 dentro de
dos aros 0 $ 100 ahora, pues si invertimos dichos $ 100 en este momento, nos
darian estos mismos $ 100 mas $ 121 de intereses al finalizar el segundo afio
suponiendo que la tasa es de 10% anual.

Ahora si analizamos desde otro punio de vista este mismo problema vy
nos preguntamos ;cudanto dinero debemos de invertir ahora para recibir una
cierta cantidad en el futuro? Seria una situacién contraria a la que
estudidbamos en parrafos anteriores, pues antes nos preguntabamos el valor
futuro de una cantidad presente y con la interrogante de este parrafo nos
preguniamos el valor presente de una cantidad futura, la férmula para
determinar el valor presente seria. Férmula No.10

Valor presentede $1 — 1
(1+Dn

i = tasa de interés

n= Numero de arios

Para comprobar dicho argumento supongamos que se van a recibir $ 121
dentro de dos anos con una tasa de interés de 10% anual y se nos pide
determinar el valor presente de dichos $ 121, dicho de otra manera ;cuanto
tenemos que invertir ahora a una tasa de 10% anual para recibir $ 121 dentro
de dos anos?

1 1 1 —
VP — .826446

(1+i)n (1+.10)n (1.10)2

V.Pde$ 121 = 121 (x) .826446 = $ 100
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El valor presente de $ 1 para mayor rapidez es dado en tablas
debidamente clasificadas segin la tasa de interés y el ntimero de afios. Todo
esto facilita en gran forma el proceso de la determinacion del valor presente.
Una variedad de este mismo problema es la determinacién del valor presente
de cantidades recibidas periédicamente. Para calcular el valor presente de
estas cantidades recibidas en intervalos de tiempo, no se necesita mas que
sumar los valores presentes de las cantidades individuales recibidas es [a
misma soélo se suman cada periodo.

1 1 1 1

(1+) | (1+i)2 (1+i)3 (1+i)n

También para el computo de este valor presente existe una tabla que
facilita la determinacién de dicho valor, que le podemos {tamar factores de

actualizacion.

Ver tabla de valor presente en apéndice A y B para encontrar fos factores

de actualizacion.
6.8 Valor presente neto.

En este momento después de haber anatizado los calculos de valor
presente de un solo periodo, asi como de varios periodos empleando las
formulas y las tablas de valor presente, estamos en condiciones de analizar

como llegar al valor presente neto ya que éste indicador es importante para
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evaluacidn de proyectos de inversidn. El valor presente neto consiste en traer
todos los flujos de efectivo a valor presente en otras palabras actualizados, a
una tasa de descuento y al resultado se le compara con el monto de la
inversioén, se le resta la inversion, si el resultado es cero o positivo , se acepta el
proyecto, si es negativo no conviene llevar a cabo el proyecto, para encontrar
los factores de descuento, hay que utilizar la tabla (A) y (B), la tabla (A) permite
encontrar el valor de $1 en un periodo a una tasa determinada, se uliliza
cuando el proyecto genera flujos desiguales durante los periodos y es comun
que ocurra, ia tabla (B) permite encontrar el valor de $1 recibido durante varios
periodos a una tasa determinada, se utiliza cuando el proyecto genera flujos

iguales durante los pericdos y es menos comun que ocurra.

Para ilustrar lo anterior, se analizara los siguientes ejemplos; cuando tos
flujos de efectivo son iguales y desiguales.
Flujo de efectivo iguales
Proyecto A
Flujos de efectivo anuales $ 2,600,000
Vida del proyecto 3 afos
Tasa de descuento 14%
Inversion $ 4,000,000
De acuerdo a la formula de valor presente

2,000,000 2,000,000 2,000,000
VPN — T S — 4,000,000
(1+.14)1 (1+.14)2 (1+.14)3
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lo anterior se simplifica si se usa la tabla (B) se busca el factor 14% el 3er arfio =

2.322

VPN= $2,000,000(2.322) = 4,644,000 — 4,000,000 = 644,000

VPN= 644,000

Lo cual significa que se paga el proyecto, proporciona el 14% de tasa

deseada y genera 644,000 al valor actual que es la cantidad que deberia

entregarse a los duefios o accionistas como dividendos si aceptaran el

proyecto.
Proyecio B

Flujo de efectivo

Anos

1 $ 1,000,000
2 $ 2,000,000
3 $ 3,000,000

Vida del proyecto 3 afios
Tasa de descuento 16%

Inversiéon $ 4,000,000

De acuerdo a la formula de valor presente.

VPN — $ 1,000,000 $ 2,000,000

.

$ 3,000,000

l
(1+.16)1 (1+.16)2
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Ahora se utilizara la tabla A para su simplificar lo anterior.

VPN = § 1,000,000 (.862) + $ 2,000,000 (.743) + $ 3,000,000 (.641)
VPN= 862,000 + 1,486,000+ 1,923,000

VPN= 4271000 - $4,000,000

VPN= § 271,000

6.9 Tasa interna de rendimiento.

Consiste en encontrar aquella tasa a la que se descuente los flujos

positivos de efectivo de tal manera que el valor presente sea igual a la

inversién, la inversion de la tasa antes mencionada sera facil o dificil de

obtener, si el proyecto genera flujo iguales o desiguales, en el primer caso la

forma es sencilla y en el segundo, méas complicada, pues hay que recurrir al

metodo denominado prueba y error, a continuacion se ilustran ambas

situaciones.

Flujo dé efectivo iguales

Proyecio A

Flujo de efectivo anuales $ 3,000,000
Vida del proyecto 4 afios

Inversién $ 9,000,000

Aplicando el principio de encontrar la tasa donde se igualan los flujos positivos

de efectivo y la inversidn se tendria:
$9,000,000 =$ 3,000,000(x)
9,000,000 = 3,000,000(3)



X representa el factor por el cual hay que multiplicar los flujos positivos de
efectivo anuales para que se igualen a fa inversién que en este caso es obvio
que es 3, como este proyecto genera flujos iguales se recurre a la tabla B.
Periodo 4 gue se encuentra entre 3.037 y 2.914 es decir entre 12% y 14%, para
el caso especifico se puede decir que 3 es casi igual a 2.914 de la cual se
deducira que la tasa interna de rendimiento del proyecto es 14%. Si esta tasa
interna de rendimiento es menor que el costo de capital ponderado o la tasa
deseada por la direccidn, el proyecto debe ser rechazado.
Flujo de efectivo desiguales
Proyecto B

En este ejemplo se encontraréd la tasa interna de rendimiento del ejemplo
que se hizo en valor presente en proyecte B, bajo el método de prueba y error,
se utilizara la tabla A para flujos de efectivo desiguales y se considerara la tasa

de 18 %y 20 %

Anos Tasa18 % Tasa 20 %

1 ‘1,000,000(x) 847 = 847,000 1,000,000(x) .833 = 833,000

2  2,000,000(x) .718 = 1,436,000 2,000,000(x) .694 = 1,388,000

3  3,000,000(x) .6089 = 1,827,000 3,000,000(x) .579 = 1,737.000
4,110,000 3,958,000

Cuadro No.21

La tasa interna de rendimiento de este proyecto es 20 % que iguala a la
inversion de $ 4,000,000.
Lo recomendable para aplicar el método de prueba y error, se calcula al

azar una vez y dependiendo de que el resultado de los flujos de efectivo a valor
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presente esté por debajo o arriba de la inversion, se calcula la tasa adecuada.
Como regla es necesario adoptar ¢l criterio de que si los flujos de efectivo a
valor presente son superiores a la inversion, se debe descontar a una tasa mas
alta que la anterior y viceversa, si los flujos de efectivo a valor presente son
inferiores a la inversion se debe descontar a una tasa mas baja que la que se
utilizé para descontarlos originalmente. En el caso de que no se pueda
encontrar una tasa exacla, porque éstas se encuentran entre dos tasas
diferentes, se sugiere que se interpole entre ambas tasas y los respectivos
valores actuales que generardn, se analizara un ejemplo con interpolacion.
Suponiendo que descontando los flujos de efectivo del proyecto se obtienen los

siguientes resultados.

26% 30%
45,500 44,300
La inversion es de $ 45,000 y como se observa, en ninguna de las dos

tasas iguala a los flujos de efectivo.

26% 45500 45,500

30% 44,300 45,000

diferencia 4% 1,200 500

200 - 4166 (x)4% =.0166(x)100 = 1.66% + 26% = 27.66%
1200
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De donde la tasa interna de rendimiento es igual a 27.66%

Después de analizar los diferentes indicadores para evaluar proyectos de
inversién, nos preguntariamos ¢cudl sera el mejor?, Esta pregunta no puede
ser respondida en forma categédrica, lo que si se puede afirmar es que los
métodos que toman el valor del dinero a través del tiempo son mejores y dentro
de ellos el valor presente es el preferido por las empresas para valuar sus
proyectos, pero cuando se estudia un proyecto, este debe ser analizado por

todos los métodos, tomando lo mejor de cada uno de elios.

Es importante que conozcamos el periodo de recuperacidn, cuando el
proyecto que se evallia es uno solo, el simple hecho de que se recupere la
inversion esta indicando que el valor presente neto es positivo, cuando hay mas
de un proyecto y que sea posible recuperar con mayor prontitud la inversidén no
implica que sea el mas conveniente para los intereses del inversionisia,
dificilmente se toma una decisién basadoc solo en este criterio, una
determinacién del periodo de recuperacion sélo recuperando la inversion y el
otro es donde también se calcula con la recuperacion del costo del capital, el
primero consiste en sumar los ingresos netos o los flujos de efectivo hasta
igualarlos a la inversién, en el periodo en el que se iguala es el ano en que se
recupera la inversion, el segundo de la misma manera solo que incluye el costo
del capital, se muestra un ejemplo del primer caso. Un proyecto de cuya
inversion es de $ 9,000,000 va a generar flujos de efectivo anuales de $

3,000,000 durante 4 anos.
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1 $ 3,000,000
2 $ 3,000,000
3 $ 3,000,000 9,000,000 = Recuperacién

4  §$ 3,000,000
$ 12,000,000

Como se puede apreciar la recuperacion de la inversidn es en el 3er afio,

también se puede presentar de la siguiente manera. Férmula No.11

Periodo de recuperacion _  Inversion

Flujo de efectivo anual

Periodo de recuperacion _— 9,000,000 =13

3,000,000
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CAPITULO 7
METODOLOGIA
7.1 Hipotesis

Al hacer un andlisis de la administracidon financiera de la empresa
Tanques el Mexicano S. A. de C. V., se contempla llevar a cabo algunas
adecuaciones con el fin de ayudar a los administradores a tomar bien las
decisiones y como resultado ser una empresa prospera y poder competir dentro

del mercado nacional e internacional.

La pregunta a investigar es: ¢ Se cuenta con |a estructura financieraen la

empresa para tomar decisiones correctas?
7.2 Diseiio Utilizado
Se me proporcioné informacion de parte de funcionarios y empleados de

la empresa Tanques el Mexicano, S. A. de C. V., en cuanto a las finanzas, el

aspecto administrativo y operacional.
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Como documentos de informacién fueron los estados financieros y

papeles de trabajo.

El objetivo de obtener informacién de la empresa Tanques el Mexicano
S. A de C. V., es para confirmar si emplea las estructuras financieras del cual

es objeto de esta investigacion, por lo tanto el disefio es experimental.
7.3 Universo, Sujeto y Muestra

E! universo de este trabajo de investigacidn es con respecto a empresas
~industriales, el sujeto de estudio se refiere a Tanques el Mexicano, S. A de C.
V., la actividad de la empresa es fabricacion de tanques, cajas, semi-remolques,
compra-venta fabricaciéon y reparacion de piezas automotrices, dentro de la
empresa la muestra se refiere a 12 empleados de cada departamento y a 6

encargados de cada area.
7.4 Instrumento de Medicion Aplicado

Se llevd a cabo la entrevista y el cuestionaric, se selecciond el
cuestionario debido a que tiene que ver con preguntas con fa finalidad de
obtener informacion que me es util en mi investigacion, se hicieron una serie de
preguntas a 12 empleados de cada departamento de la empresa Tanques el

Mexicano S. A. de C. V., en la siguiente pagina se anexa dicho cuestionario.
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De la misma manera se entrevistd a los encargados de cada area para
lograr una informaciéon mas amplia en cuanto a la administracion financiera de

la empresa Tanques el Mexicano S. A.de C. V.



CUESTIONARIO

1. - ¢, Existe un manual o instructivo de contabilidad?
a) Si
b) No

2. - ¢ Se emplea catalogo de cuentas?
a) Si
b) No

3. - Hay una persona encargada en el area de costos?
a) Si
b) No

4. - 4 Se elabora el presupuesto financiero y de operacion?
a) Si
b) No

5. - ¢ Se llevan a cabo las técnicas para la valuacion de salida de almacén?
a) Si
b) No

6. - ; Se hacen comparativos de los estados financieros?
a) Si
b) No

7. - ¢ Se prepara, analiza y se envia a la direccion de la empresa los estados
financieras?
a) Si
b) No

8. - ¢ Se lleva a cabo la planeacion fiscal?
a) Si
b) No

9. - ¢, Se elaboran estados de flujos de efectivo?
a) Si
b) No

10. - § Se analizan y evaltan ios proyectos de inversion a largo plazo?

a) Si
b) No
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7.5 Procedimiento

La idea es investigar si la empresa Tangues el Mexicano S. A. de C. V.,

cuenta con una estructura financiera adecuada.

El objetivo de esta investigacion es analizar si la empresa Tanques el
Mexicano S. A. de C. V., esta soportado mediante una estructura financiera. La
pregunta de investigacién. 4 La empresa Tanques el Mexicano S. A. de C. V.,

cuenta con elementos suficientes al tomar una decision?

La justificacion de este trabajo de investigacion se debe a que gran parte
de las empresas y de ésta que me ocupa en la investigacion, la administracion
financiera es ineficiente, por fo fanto es de mucha importancia aportar

elementos suficientes para tomar decisiones correctas.

El Marco tedrico, de ésta tesis se integra: La necesidad del presupuesto
en las empresas, repercusion del costo en los estados financieros, los estados
financieros para la toma de decisiones, la planeacion fiscal como estrategia

financiera y evaluacion de proyectos de inversion.

La investigacion es descriptiva con la finalidad de evaluar la
administracion financiera de la empresa Tanques el Mexicano S, A,de C, V., y
analizar si los soportes de la estructura financiera con que cuenta es {a

adecuada.

124



Al no tener estados financieros presupuestados y planeacién fiscal
completa al mismo tiempo no evaluar las inversiones a largo plazo esto coloca a
la empresa en una ineficiente administracién financiera, por lo consecuente se

toman decisiones incorrectas.

Se hizo un estudio de la administracion financiera de la empresa
Tanques el Mexicano, S. A. de C. V., con la finalidad de demostrar la
importancia de una estructura financiera para la toma de decisiones, el disefio

es experimental.

Para tener conocimiento de la empresa se llevd a cabo la entrevista con
los empleados y encargados de cada uno de las areas al mismo tiempo se le
entregod un cuestionario, esto para ampliar la informacién de la administracion

financiera de la empresa Tanques el Mexicano S. A. de C. V.

Al final se analizé la informacién obtenida como resultado de la entrevista
y el cuestionario, se efaboré un informe de los resultados obtenidos, en donde
se observa la importancia de una estructura financiera y de no llevarse a cabo
de una manera sistematica, lo pone en desventaja en su crecimiento y

competitividad en los mercados nacionales e internacionales.
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CAPITULO 8

RESULTADOS

8.1 Graficacion de los Resultados

1. — ¢ Existe un manual o instructivo de contabilidad?

Grafica No. 3
Respuesta a pregunta No. 1 )
30 % de los empleados contestaron Sl
70 % de los empleados contestaron NO
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2.- ; Se emplea catalogo de cuentas?

| |Esi
ENo

Grafica No. 4
Respuesta a la pregunta No. 2
87% de los empleados contestaron Si
13% de los empleados contestaron NO

3. - ¢Hay una persona encargada en el area de costos?

@S
. |ENo

Grafica No. 5

Respuesta a la pregunta No. 3 )
0% de los empleados contestaron que Si
100% de los empleados contestaron que NO
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4. - ; Se elabora el presupuesto financiero y de operacion?

@|si
ENo

Grafica No. 6
Respuesta a pregunta No. 4
4% de los empleados contestaron que Si
96% de los empleados contestaron que NO

5. - ¢ Se llevan a cabo las técnicas para la valuacion de salida de almacén?

1

00%
80%
60%
40%
20%

0%

Grafica No. 7
Respuestas a pregunta No. 5
0% de los empleados contestaron que Si
100% de los empleados contestaron que NO



6. - ¢ Se hacen comparativos de los estados financieros?

90%

(0 m—
60%1 = ‘
0%l s S s HSi

30%' ‘b F = 1 A,AZ:' + - -
e Boage
10% 7Tl T
0% '

Grafica No. 8
Respuesta a pregunta No. 6 )
15% de los empleados contestaron Sl
85% de los empleados contestaron NO

7.- ¢ Se prepara, analiza y se envia a la direccion de la empresa los estados
financieros?

“*ENEIRST DE B

40%: = | (=N

20%-

0%-

Grafica No. 9
Respuesta a la pregunta No. 7
8% de los empleados contestaron Sl
92% de los empleados contestaron NO
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8. - ¢ Se lleva a cabo la planeacion fiscal?

|si
B No

Grafica No. 10
Respuesta a la pregunta No. 8
0% de los empleados contestaron Si
100% de los empleados contestaron NO

9. - ¢ Se elaboran estados de flujo de efectivo?

|si
E No

Grafica No. 11
Respuesta a pregunta No. 9
0% de los empleados contestaron Si
100% de los empleados contestaron No
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10. - ¢, Se analizan y evaltian los proyectos de inversién a largo plazo?

100%+T

| [msi
ENo

80%
60%
40%
20%

0%

Grafica No. 12
Respuesta a pregunta No. 10
3% de los empleados contestaron Si
97% de los empleados contestaron NO
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8.2 Analisis de los datos

En cuanto a la pregunta No.1 el 30% de! total de los empleados
contestaron que si existen manuales o instructivos de contabilidad y el 70%
contestd que no, por lo que se supone que si existen pero que séio lo maneja el

departamento de contabilidad.

En la pregunta No. 2 el 87% de los empleados respondieron que si
utilizan el catalogo de cuentas, el 13% de los empleados contestaron no, por {o
tanto hay consistencia en los registros contables, para la preparaciéon de los

estados financieros.

Con respecto a la pregunta No. 3 el 100% de los empleados
manifestaron que aun cuando si se reflejan el costo de ventas en los estados

financieros no hay una persona encargada en ésta érea.

En (a pregunta No. 4 sdlo el 4% de {os empleados respondieron que si se
elaboran presupuestos del cual esto es un grave problema en el aspecto
financiero, por que se pierden los objetivos de cada area, no saben hacia donde

van.

En cuanto a fa pregunta No. 5 el 100% de los empleados manifestaron

que no se lleva una evaluacion y control de almacén, da a entender que no
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estan bien valuados los costos de los productos que se ven reflejados en fos

estados financieros.

En la pregunta No. 6 el 15% de los empleados contestaron que si, esto
da a entender que no se hacen comparativos de los estados financieros, que
nos lleva a una ineficiencia en la administracion financiera, dado a que es

importante saber cual es el origen y en que se aplica el dinero.

En la pregunta No. 7 el 92% de los empleados contestaron que no aun
cuando si hay registro contable y estados financieros del que se le debe de
informar a la direccion de la empresa por que las decisiones se llevan a cabo

en la alta direccién.

Respecto a la pregunta No. 8 el 100% de los empleados contestaron que
no hay planeacion fiscal, esto significa deficiencia en la administracion
financiera, porque ef pago de impuestos repercute en el estado de flujo de
efectivo, como mexicanos debemos contribuir para los gastos publicos de una

manera equitativa.

En la pregunta No. 9 el 100% de tos empleados contestaron no, para una
mejor administracién financiera se debe de contar con el estado de flujo de
efectivo, porgue un ingreso no necesariamente significa entrada de efectivo, el
estado de flujo de efectivo nos informa en cuanto a las entradas y salidas de

efectivo factor decisivo en la evaluacion de fa liquidez de la empresa.
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En cuanto a la ultima pregunta No. 10 e 3% de los empleados
respondieron si esto significa que no se evaluan los proyectos de inversion a
largo plazo, siendo que para una administracion financiera correcta es
necesario medir mediante indicadores financieros como es el costo de capital,
el valor presente del dinero, la tasa interna de rendimiento asi como el tiempo

de recuperacién de la inversion.

8.3 Prueba de hipdtesis

Reitero que las empresas nacen con el objetivo de extenderse y alcanzar
madurez, solo que en el segundo de ellos es cuando jos Directores o
Administradores deben de cuidar no importando ef tamafio de la empresa, si en
ésta efapa se emplean los presupuesfos, los coslos, fa informacién de los
estados financieros con margenes de ulilidad razonables, estos a su vez
empleando estrategias fiscales, de tal manera que contribuyan al pais de
manera equitativa, para mantener el flujo de efectivo positivo de la empresa y
proyectarse a inversiones a largo plazo debidamente evaluados, si se lleva a
cabo éste ultimo significa que la empresa ha aicanzado madurez y se ha

colocado en el sitio donde los duefios y accionistas desean.

De ésta manera, por lo que se ha expuesto considero factible que la

hipdtesis planteada para ésta investigacion, queda comprobada en forma

satisfactoria, al utilizar la empresa las herramientas propuestas.
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CAPITULO 9

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Emprender una meta un objetivo en las empresas, es facil, pero llegar al
final de ella no fo es, es por eso fa importancia de fortalecer mediante una

estructura financiera que ayude a liegar a la meta con resultados satisfactorios.

Por medio de los estados financieros presupuestados, los directores,
gerentes, pueden conducir o colocar a la empresa en el sitio adecuado vy
precisamente del tipo de presupuesto financiero asi como el de operacién son
las partes fundamentales para el buen funcionamiento de la empresa,
clasificado como de programa, es de aplicacion preponderantemente en el nivel

de Gobierno, asi como en las empresas descentralizadas.

lLas empresas industriales, comerciales asi como las de servicio, cuando
determinan cuidadosamente el costo total del producto o de servicics,
empleando el mejor método de costeo, usando la técnica mas apropiada para |3
valuacion de inventarios, el margen de utilidad de la empresa es real, la
informacién en los estados financieros principales es confiable, al mismo tiempo

a los Directores les interesa medir sus ventas junto con sus costos totales, para
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saber en que momento sus ventas absorben el costo total lo que se llama punto
de equilibrio, cuando las ventas son igual al costo y gastos, la utilidad igual a

cero.

Definitivamente para que una empresa tome decisiones en cualquier
area, requiere de informacién adecuada y oportuna, los documentos principales
para dicha informacion son los estados financieros, el estado de situacion
financiera, el estado de resultados, estado de cambios de situacion financiera y
estado de flujo de efectivo. Cada uno de efios cumplen una funcién importante

en la informacion financiera interna y externa.

Nuestra Carta Magna la Constitucion Politica de los Estados Unidos
Mexicanos en el Articulo 31 Fraccidn IV establece que como mexicanos
debemos contribuir para los gastos publicos, Federales, Estatales y
Municipales. Hay quienes todavia piensan que planear fiscalmente es evadir al
fisco, se ha dejado bien clarc que esto no es asi, fa planeacion fiscal se efectla
a la luz de las disposiciones fiscales aplicables, tiene un fundamento legal, se
lleva a cabo con una actuacion de buena fe de parte def contribuyente que lo
efectda. En la evasion fiscal se omite el pago de los impuestos violando las
leyes fiscales, el pago de impuesto repercute en el estado de flujo de efeci'vo,
por lo tanto es muy importante tomar en cuenta las estrategias de la planeacin
fiscal, sélo por mencionar uno, elegir el método y sistema mas adecuado para

depreciar los activos fijos, valuar los inventarios y el método de costeo.
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No necesariamente son las empresas grandes fas que evallian sus
proyectos de inversién a largo plazo, puede ser una empresa mediana o
pequefia que adguiere una maquina para elaborar su producto desde ese
momento el Gerente de la empresa debe decidir qué maquina es la mas
adecuada, el capital que va invertir, que repercusion va a tener en el estado de
flujo de efectivo actualizado, cémo es el valor presente neto, la tasa interna de
rendimiento y en que tiempo se recupera la inversidn, todas estas
observaciones es importante que la empresa conozca para que la inversion no

tenga riesgo y tenga buen rendimiento.

Todas las empresas nacen para crecer este es el objetivo de la empresa
Tanques el Mexicano, S. A. de C. V., se le recomienda que haga muy propio
cada una de los gjemplos presentados en cada capitulo y de ello dependera en
gran medida si emplea los soportes de los que se ha hablado en esie estudio
relativos a fa necesidad del presupuesto en las empresas, repercusion del costo
en los estados financieros, {os estados financieros para la toma de decisiones,
la planeacion fiscal como estrategia financiera y la evaluacién de proyectos de
inversion y de esa manera ser una empresa prospera capaz de competir en fos

mercados nacionales e internacionales.
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APENDICE
TABLA A
Para calculos de valores desiguales de diferentes periodos

PV = S
_ Periodo 4% 6% 8% 10% 12% 14% 18% 18% 20% 22% 24% 26% 28% 30% 40%
1 0.962 0943 0926 0.809 08063 0877 foﬂm 0847 T 0820 0.806 0.794 0781 0769 0714
2 0825 0.890 0857 0826 0.797 0,769 0743 0718 0694 0672 0850 0630 0810 0592 0510
3 0,889 0.840 0794 0.751 0712 0675 0641 0608 0579 0551 0,524 0.500 0477 0455 0.364
4 0855 0.792 0735 0683 0836 0.692 0552 0516 0482 0.451 0423 0307 0373 0.350 0.260
5 0822 0.747 0681 0621 0587 0518 0478 0437 0402 0370 0341 0315 0201 0289 0,186
8 0780 0705 0830 0564 0.507 0.456 0410 0370 0.335 0.303 0275 0250 0227 0207 0133
7 0.760 0665 0583 0513 0452 0.400 0354 0314 0278 0249 0222 0198 0178 0159 0095
8 0731 08627 0.540 0467 0.404 0.351 0305 0.266 0233 0204 0179 0157 0139 0.123 0068
9 0703 0592 0.500 0424 0.361 0308 0263 0225 0194 0167 0144 0125 0108 0084 0.048
10 0678 0.558 0463 0386 0322 0270 0227 0.191 0162 0137 0116 0.009 0.085 0073 0035
1" 0650 0.527 0429 0.350 0287 0237 0195 0162 0135 0112 0094 0.079 0066 0.058 0025
12 0625 0487 0.397 0319 0257 0.208 0188 0137 0112 0.092 0076 0062 0052 0043 0018
13 0601 0469 0368 6290 0229 0182 0145 0116 0093 0.075 0061 0.050 0.040 0033 0013
14 0877 0442 0.340 0263 0205 0160 0125 0099 0078 0.062 0,049 0.039 0032 0025 0.009
15 0,555 0.417 0315 0239 0183 0140 0108 0.084 0065 0051 0040 0.031 0.025 0020 0.006
16 0524 0394 0.202 0218 0163 0123 0.093 0.071 0.054 0.042 0.032 0025 0018 0015 0.005
17 0513 0371 0270 0188 0.148 0108 0.080 0060 0045 0034 0026 0.020 0015 0012 0003
18 0494 0.350 0250 0180 0130 0095 0069 0.051 0038 0028 0021 0016 0012 0008 0.002
19 0475 0331 0232 0164 0116 0083 0.060 0043 0031 0.023 0.017 0012 0009 0.007 0.002
20 0456 0312 0215 0.1489 0.104 0.073 0051 0.037 0026 0.019 0.014 0010 0007 0.005 0.001
21 0439 0294 0199 0135 0.083 0.084 0.044 0031 0022 0015 oo 0008 0,008 0004 0001
2 0.422 0278 0184 0123 0.083 0056 0038 0.026 0018 0.013 0.008 0006 0004 0.003 0001
23 0406 0262 0170 0112 0074 0049 0033 0022 0015 0.010 0.007 0.005 0.003 0.002
24 0390 0.247 0158 0102 0065 0043 0028 0018 0013 0.008 0.006 0004 0003 0002
25 0375 0233 0148 0.082 0.059 0.038 0024 0.016 0010 0.007 0.005 0.003 0002 0001
26 0.361 0.220 0135 0084 0053 0:033 0021 0014 0009 0.006 0004 0.002 0.002 0.001
27 0347 0207 0128 0078 0047 0029 gota 0011 0007 0,006 0003 0,002 0.001 0001
28 0333 0.198 0116 0069 0042 0026 0.016 0010 0006 0004 0.002 0.002 0001 0.001
29 0321 0185 0107 0063 0037 0022 0014 0/008 0.008 0003 0002 0001 0.001 0001
30 0308 0174 0089 0,057 0033 0.020 0012 0.007 0.004 0003 0002 0.001 0001
40 0.208 0097 0046 0022 0011 0.005 0003 0.001 0001
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APENDICE
TABLA B
Para calculos de valores iguales de diferentes periodos

PVi= [1-4i(1+i)n ]

Il Poriodo 4% 6% 8% 10% 12% 14% TR 20% 22% 2a% 28% 26% 28% 30% wn ||
— - ——
1 0.962 0943 0.926 09089 0.893 0.877 0882 Q847 0833 0.820 0.806 0800 0794 0781 0769 0714
2 1886 1833 1783 1736 1680 1847 18605 1566 1628 1482 1457 1440 1424 1392 1961 1224
3 2775 2673 2877 2487 2402 2322 2246 2174 2106 20427 | 1981 1982 1823 1868 1816 1589
4 3630 3465 3312 3470 3037 2914 2798 2690 2680 2494 2404 — 2362 2320 2241 2166 1849
5 4452 4212 3993 3791 3605 a4 3274 3127 2901 2864 2745 2889 2635 2532 2436 2035
6 5242 4017 4623 4355 4111 1s8 3685 3498 3326 3167 < 3020, | 2951 2885 2759 2643 2168
7 6.002 § 582 5208 4888 4584 4268 4.039 3812 3605 3416 3242 31861 3083 2937 2802 2263
8 673 6210 5747 5338 4968 4630 43 agie’ Fear | 3st9 3428 339 3241 3076 2625 2331
g 7435 6802 6.247 5759 5328 4946 4807 4303 4031 3786 3566 3463 3366 3184 3019 2379
10 8111 7.360 8710 6145 5650 5216 483 4404 a192  aees”  aes2[ | 3sm 3485 3269 3082 2414
1 5760 7687 7139 6 495 5968 5453 5020 4656 4%y 403 a77e/ 386 3544 3385 3147 2438
12 9385 8.384 7538 6814 6104 5660 5197 4793 4430 41277 3851 3725 3608 3367 3190 2456
13 9.986 8.853 7904 7.103 6424 5842 5342 4910 4533 4208 ) 3812 3780 3656 3427 3223 2468
W 10563 9.206 5244 7,367 6628 6002 5468 5008 4611 42657 362 | 3824 3695 3459 aze 2477
15 1118 8712 8559 7606 6811 6142 5575 5082 4675 4315 4000 389 3726 3483 3268 2484
16 11652 10106 8851 7824 6874 6265 5668 5162 4730 4357 4033 3887 s 3503 3283 2489
17 12186 10477 9122 8022 7120 6373 5748 5222 4775 4391 4059 3910 3771 3518 3205 2492
18 12659 10.828 9372 8.201 7.250 6467 5818 5273 4812 4419 4080 3928 3785 3529 3304 2494
9 13134 11158 9604 8365 7,366 6550 5877 5316 as4s | 4aap~” 40w | 3sa2  ares 3539 a3 2496
20 1359 11470 9818 8514 7469 8623 | 'sg2 5453 4870 4480 4110, 3954 3808 3546 336 2497
21 14,020 11764 10017 8648 7562 / ‘eesr  sena 5384 4891 4476 4121 3%3 3816 3551 3320 2498
22 14 451 12.042 10201 8772 7645 6743 8011 5410 4809 4488 4130 3970 3822 3556 3323 2498
23 1488 12303 10971 8883 7748 6792 604 §ag2 | 4w 4498 O\ 4137, | 3976 3827 3559 3325 2499
24 15247 12,550 10529 8985 7784 5835 | 5073 5 451 4937\  AS07... 4143; | 3981 3831 3562 3327 2499
25 1562 12783 10675 8,077 7643 6873 ‘0w 5 467 asas | as1e/ ) atar | 3985 3834 3564 3328 2490
% 15989 12003 10810 9161 78% | 6908 (6118 sao / asse | as0  arsy 3988 2837 3566 330 2500
277 1830 13211 10935 9237 7943 693 | &1 5492 4964  a5247 | 4154 3980 3839 2567 3331 2500
8 16663 13406 11,081 9307 7984 6961 6152 5502 ag7g  ase 4187/ ) 3992 3840 3568 3331 2500
29 16 984 13.591 11158 9370 8022 6983 6166 5510 4975 4 531 4159 3994 3841 3.569 3332 2500
W 17292 13785 11258 9427 8055 7003 &77 5517 as78 453 4160 3895 3842 3569 3332 2500
40 18743 15046 11 825 a778 8244 7.105 6234 5548 4967 4 544 4166 3999 3846 35M 3333 2500
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