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INTRODUCCION

En el presente trabajo se exponen los conceptos béasicos
de la Planeacién Financiera, partiendo de la Administracién
Financiera, vemos también la clasificacién de las empresas
asi como los ocbjetivos de la misma. Se trata también el
analisis financiero donde se nmuestra los conceptos y forma
de calcular las razones financieras herramientas

indispensables para el andlisis financiero.

Otro de los aspectos a tratar en el presente trabajo
son los diferentes métodos de planeacién financiera, para
ponerlos en practica y obtener resultados de tal manera que

se puedan maximizar los resultados de cualquier empresa.

Todas las herramientas se utilizaran para el analisis
de un caso préactico. Se presentan Estados Financieros los
cuales se andlizan a través de las razones financieras, del
punto de equilibrio global y en unidades de produccién, se
analizan opciones de financiamiento externas y se crea el
Estado de Cambios en la situacién financiera en base a

Efectivo.

La informacién financiera se obtuvo de una reconocida
empresa cementera, y la informacidén para el financiamiento
externo se obtuvo de una arrendadora ubicada en la ciudad y

un bahco conocido.



CAPITULO 1

ADMINISTRACION FINANCIERA

1.Concepto de Administracién.

2.Clasificacidon de las Empresas.

3.Fines y Objetivos de la administra-
cion de Empresas.

4.Analisis Financiero.

5.Planeacién Financiera y Control
Financiero.




1.- CONCEPTO DE PLANEACION FINANCIFRA.

La administracién financiera consiste en planear,
adguirir y controlar el uso de los fondos de manera que se
haga la maxima contribucién a las operaciones eficientes de
una organizacién. Para esto se requiere un conocimiento de
los mercados financieros apartir de los cuales se obtienen
los fondos, asi como un conocimiento acerca de la forma en
que se toman las decisiones sbélidas de inversidn vy
financiamiento. Para esto deben ser considerados un gran
nimero de fuentes y fondos posibles, puesto que siempre
existen elecciones o alternativas dentro de las decisiones
financieras; estas elecciones incluyen el uso de fondos
internos (por ejemplo: aportaciones de los duefios, emisidén
de acciones, obligaciones, reinversidén de utilidades, etc.)
contra externos (bancos y otras instituciones auxiliares de
crédito como arrendadoras e instituciones de factoraje,
uniones de crédito, ayuda de los proveedores y negociando
con los clientes el tipo de pago al contado, etc.),
proyectos de alto riesgo (por ejemplo las acciones porgue no
hay una seguridad de que se obtenga un rendimiento futuro)
contra proyectos de bajo riesgo (las obligaciones que te dan
una garantia de rendimiento futuro), capital a large plazo
contra capital a corto plazo, una alta tasa de crecimiento

contra una baja tasa de crecimiento, etc.



CONCEPTO:

La administracién financiera es una fase de 1la
administracién general, tiene como objetivos: Optimizar el
patrimonio al captar fondos y recursos por aportaciones vy
préstamos; Coordinar el capital de trabajo inversiones vy
resultados; Recopilar, Estudiar e Interpretar los datos e
informacidén pasada y futura para tomar decisiones acertadas

Yy alcanzar las metas propuestas y fijadas por la empresa.

ANALISIS DEL CONCEPTO:

A)FASE DE LA ADMINISTRACION GENERAL.- La administracién
financiera es una parte o porciétn de la administracién

general.

B)OPTIMIZAR EL PATRIMONIO.- Exprime los recursos de una
empresa para Obtener el maximo jugo posible de ellos, es
decir, optimizar la prestacién de servicios, optimizar los
resultados, optimizar la productividad, optimizar la

rentabilidad y optimizar las utilidades etc.

C)CAPTAR FONDOS Y RECURSOS POR APORTACIONES.- Mediante
la administracidén financiera se obtienen fondes y recursos
financieros de una manera eficiente e inteligente, por

ejemplo aportacicnes de los propietarios de la empresa, es



decir, con aportaciones para incrementos de capital social,

etc.

D)CAPTAR FONDOS Y RECURSOS POR PRESTAMOS.- Se obtienen
fondos y recursos de acreedores comerciales, bancarios, a
base de financiamiento o préstamos razonables y oportunos a

corto, medianc y largo plazo.

E) COORDINACION DE CAPITAL DE TRABAJO. — En la
administracién financiera se encuentra implicita la
actividad coordinadora del dinero, cuentas y documentos por
cobrar, inventarios etc. Es decir, activo circulante asi
como los acreedores a corto plazo, tales como proveedores
comerciales acreedores bancarios, cuentas y documentos por

pagar a corto plazo, etc., es decir, pasivo circulante.

F)COORDINACION DE INVERSIONES.- Es la aplicacidén de la
actividad coordinadora en activos fijos, tales como
maquinaria, terrenocs, edificios, equipo de transporte,

oficinas, etc.

G)COORDINACION DE RESULTADOS. - Tales como ventas,
costos variables, costos fijos, costos de produccién, costos
de distribucién, costos de adicién como el impuesto sobre la

renta, participacién de utilidades a los trabajadores, etc.



H) RECOPILAR, ESTUDIAR E INTERPRETAR LOS DATOS E
INFORMACION DEL PASADO.- Mediante la aplicacién del
anadlisis financiero, es decir, estudio y evaluacién del

pasado financiero de una empresa.

I)RECOPILAR, ESTUDIAR E INTERPRETAR LOS DATOS E
INFORMACION DEL FUTURO.- Mediante 1la aplicacidén de 1la
planeacidén financiera, es decir, estudio y valuacién del

futuro de una empresa.

J) TOMA ACERTADA DE DECISIONES. -

- A nivel alto: Corresponde a las estrategias
financieras.

- A nivel medio: Corresponden las técticas financieras,
propia de los gerentes.

- A nivel inferior: Corresponden 1las operaciones de

rutina.



2.- CLASIFICACION DE LAS EMPRESAS.

La empresa es el sistema econdmico, el centro principal
de accién en la complicada red de la produccidn.
Corresponde a la empresa movilizar los recursos econbémicos
para la produccidén de agquellos bienes y servicios esenciales

para la sociedad.

Existen tres formas béasicas de organizar una empresa:
la empresa unipersonal, la empresa de propiedad colectiva o
sociedad (de personas reales nominadas), y la corporacién

(sociedad andnima) .

* Empresa Unipersonal: Es una c¢organizacidén que
pertenece a una sola persona duien la administra para

beneficio propio.

* Empresa Colectiva o Sociedad: Consta de dos o© méas
propietarios que crean un negocio con el fin de obtener

utilidades.

* Corporaciones o Sociedades Andnimas: Suele ser la
forma de organizacidén mercédntil predominante en lo que se

refiere a ingresos y utilidades netas.

Nota: Ver la clasificidén de las empresas en la figura num

uno.
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- No especifica el momento o la duracidén de los
rendimientos esperados (por ejemplo::;Serd mas valioso el
proyecto de inversidén que producird rendimientos de $100,000
en 5 aﬁoé o el proyecto que producira rendimientos anuales
de $15,000 en cada uno de los siguientes 5 afios?. La
respuesta de esto, depende del valor en el tiempo del dinero

para la empresa y para los inversionistas al margen).

- No toma en cuenta el riesgo del posible flujo de
utilidades. Algunos proyectos de inversidn son mucho méas
riesgosos que otros; una compafila serd mds o menos riesgosa
de acuerdo al monto de deuda con relacién a la diferencia en
su estructura de capital, (por ejemplo: dos companias pueden
tener las mismas utilidades por accién estimadas, pero si el
flujo de utilidades de una esta sujeto a riesgo considerable
mente mayor que el flujo de utilidades de la otra, el precio

de mercado por accidén puede ser menor.

- No toma en cuenta el efecto de 1la politica de
dividendos; si el objetivo fuera solo el de maximizar las
utilidades, la empresa nunca pagaria dividendos. Siempre
podria mejorar las utilidades ©por accién reteniendo

utilidades e invirtiéndolas en valores ralizables.



Por estas razones, nos podemos dar cuenta que maximizar
las utilidades por accidén, no es lo mismo que maximizar el

precio de mercado por accién.

La riqueza de un accionista se representa mediante el
precio de mercado de la accién de la empresa; cuando ho
exista un mercado publico se debe tomar en cuenta el precio

de oportunidad.

El precio de mercado por accién de una empresa
representa el criterio central de todos los participantes en
el mercado en cuanto al valor de la empresa en particular;
este toma en cuenta las utilidades por accidén presentes vy
probables en el futuro; el momento, la duracidén y el riesgo
de estas wutilidades; la politicas de dividendos de 1la
empresa Yy otros factores que 1la maximizacién de 1las
utilidades no toman en cuenta. El precio de mercado sirve
como un indice de desempefio o una tarjeta de calificacién en
el proceso de la empresa.

NOTA: Ver la figura ntmero 2.
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4.- ANALISIS FINANCIERO

El analisis financiero es una condicidén o requisito

previo para tomar decisiones financieras correctas.

Estudia y evalila el pasado econémico de la empresa.

Las herramientas mas utiles en el andlisis financiero
es el uso de las razones financieras, se pueden agrupar en 4
tipos:

RAZONES DE LIQUIDEZ: Mide la capacidad de la empresa

para satisfacer las obligaciones a corto plazo.

*Razdn Circulante * Razbdn Rapida o Prueba del Acido.

- La Razéon Circulante: Mide la liqudez de una empresa y
representa las veces que el activo circulante cubre el

pasivo circulante,

FORMULA

ACTIVO CIRCULANTE / PASIVO CIRCULANTE

- La Razdn Rapida 6 Prueba Del Acido: Mide el grado de
conversién de liquidez en los activos excluyendo a los
inventarios y representa el nuimero de veces que el activo

circulante méas liquidoc cubre al pasivo.

11



FORMULA

EFECTIVO + EQUIVALENTES - INVENTARIOS/ PASIVO CIRCULANTE

RAZON DE APALANCAMIENTO: Mide el grado en que la

empresa ha sido financiada por deudas o personas ajenas a la

entidad, es decir, acreedores.

FORMULA
Deuda a Activo Total. DEUDA TOTAL / ACTIVO TOTAL.

Deuda a Largo Plazo a Activo Total. DEUDA A LP /ACTIVO TOTAL

RAZON DE ACTIVIDAD: Mide la eficiencia con la cual la

empresa UsSa sSusS recursos.

* Rotacién de Inventarios: Mide la calidad y la liquidez de
los inventarios, la habilidad en que una empresa compra y

vende los inventarios.

FORMULA

COSTO DE VENTAS / INVENTARIO PROMEDIO

* Perfiodo Promedio de Ventas: Mide el numero de dias que en

promedio deben transcurrir en vender el inventario.

FORMULA

360 DIAS / ROTACION DE INVENTARIOS

12



* Periodo de Conversiénde los Inventarios: Es el periodo en

que se venden los inventarios y se cobran a crédito.

FORMULA

PERIODO DE VENTA EN INVENTARIOS + PERIODO PROMEDIO DE COBRO

* Rotacién de Cuentas por Cobrar: Mide la convertibilidad de

las cuentas por cobrar.

FORMULA

VENTAS A CREDITO / CUENTAS POR COBRAR

* Periodo Promedio de Cobro: Mide la rapidéz con que se

cobran las cuentas por cobrar.

FORMULA

360 DIAS / ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR

* Rotacién de Activos PFijos: Mide 1la proporcidn de

utilizacidén de activos.

FORMULA

VENTAS TOTALES / ACTIVO FIJO PROMEDIO

* Rotacién de Cuentas por Pagar: Mide el grado de cumplimien

to de los proveedores.

13



FORMULA

COMPRAS y CUENTAS POR PAGAR PROMEDIO

RAZON DE RENTABILIDAD:; Mide ,la eficiencia de 1la

administracién y como muestra en los rendimientos que se ha

generado con las ventas e inversién.

* Margen de Utilidad Sobre Ventas.
FORMULA
UTILIDAD NETA / VENTAS
broa
* Rendimiento Sobre Activo Total: Mide la eficiencia con la

cual la empresa esta aplicando sus activos.

FORMULA
UTILIDAD NETA+(GASTOS FINANCIEROS*1-ISR) / ACTIVO TOTAL
PROMEDIQ DEL EJERCICIO.

RAZON DE CRECIMIENTO: Mide la capacidad de la empresa

para mantener sw posicién econémica en £k crecimiento de la

economia ¥ de la rama de la industria a la que pertenece.

FORMULAS
VENTAS ANO FINAL / ANO INICIAL
UTILIDADES ANO FINAL / ANO INICIAL
UTILIDAD POR ACCION ANO FINAL / ANO INICIAL

- I N -

DIVIDENDO POR ACCION ANO FINAL / ANO INICIAL

14



RAZON DE VALUACION: Mide la capacidad que tiene 1la
administracién para <crear valores excedentes de los
desembolsos del costo de 1la inversién, se relacionan
directamente con la meta de maximizar el valor de la empresa

Yy la riqueza de los accionistas.

* Razén de Precio Utilidad:
FORMULA

PRECIO / UTILIDAD

* Razén del Valor de Mercado a Valor en Libros:
FORMULA

VALOR DE MERCADO / VALOR EN LIBROS

Ninguna razén da informacién suficiente para poder
juzgar la condicién financiera y el desempefio de la empresa.
Solo cuando se analizan grupo de razones, se esta en

posibilidades de hacer juicios razonables.

La propia empresa y los proveedores externos de capital

(acreedores e inversionistas) realizan todos los analisis

financieros.

15



S.- PLANEACION FINANCIERA Y CONTROL FINANCIERO,

La planeacidén financiera estudia la realizacién de
proyecciones de ventas, ingresos y activos tomando como base
estrategias alternativas de produccién y mercadotecnia, a
fin de decidir posteriormente la forma de satisfacer 1los
requerimientos financieros. También, si 1los resultados
iniciales proyectados no son satisfactorios, el proceso de
planeacién financiera debe tratar de identificar los cambios
potenciales en las operaciones que producirdn resultados

satisfactorios.

El control financiero contintia hasta la fase de
implantacién, y trata del proceso de retroalimentacién y de
ajuste que se requerird para asegurarse de la adherencia a
los planes o para modificarlos, como consecuencia de cambios

imprevistos en el ambiente operativo.

Estudia y evalta simulténeamente el pasado y el futuro
para detectar y corregir 1las variaciones y alcanzar las
metas y objetivos propuestos y finados por 1la empresa

mediate la acertada toma de decisiones.
La totalidad del proceso implica la decisidn sobre un

amplio conjunto de metas corporativas, y la elaboracioén

posterior de una serie de presupuestos y pronésticos para

16



cada &area significativa de las actividades de 1la empresa,

como se muestra en la figura numero tres.

17
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CAPITULO 2

PLANEACION FINANCIERA

1.Concepto de Planeacion.

2.Caracteristicas de la Informacion
Financiera.

3.Proceso de Planeacion Financiera.
3.1 Clasificacion de Planeacién Financiera.

4.Metas y Objetivos de la Planeacion
Financiera.

5.0bjetivos y Politicas Financieras.
5.1 Objetivos Financieros.

5.2 Politicas Financieras.




1l.- CONCEPTO DE PLANEACION FINANCIERA.

Tiene como objetivo evaluar el futuro de un organismo
social. Técnica que aplica el profesional para la
evaluacidén de una empresa y tomar decisiones acertadas.
Herramienta que aplica el administrador financiero para la
evaluacidén proyectada, estimada o futura de una empresa
publica, privada, social o mixta que sirve de base para

tomar decisiones acertadas.

La planeacién financiera forma parte del ejecutivo de
finanzas. Los planes vy presupuestos financieros
proporcionan las trayectorias a seguir para alcanzar los
objetivos de 1la empresa. Ademas, estos instrumentos
proporcicnan una estructura para coordinar 1las diversas
actividades de 1la empresa, y asi puede evaluarse los
resultados reales. Es necesario, pues, comprender las
dimensiones claves del proceso de planeacién financiera de

una empresa maximizando asi el precioc de las acciones.

La planeacién financiera incluye el analisis de los
flujos financieros de la empresa en general; pronosticar las
consecuencias de las diversas inversiones, financiamientos,
decisiones de dividendos y ponderar los efectos de wvarias
alternativas. La 1idea es determinar donde a estado 1la
empresa, donde se encuentra ahora y a donde va ( no sélo el
curso de 1los acontecimientos més probables, sino 1las

desviaciones de los resultados ma&s posibles). Si las cosas

20



se vuelven desfavorables, la compafiia debe tener un plan de

respaldo de modo que no la tomen desprevenida, sin

alternativas financieras.

21



2.- CARACTERISTICAS DE LA INFORMACION FINANCIERA.

a) Es una herramienta o técnica financiera.

b) Que aplica el administrador financiero, gerente de
finanzas, tesoréro y contralor.

c) Objetivo principal la evaluaciédn futura proyectada o
estimada de una empresa publica, privada, mixta o so

cial desde el punto de vista financiero.

Para una buena planeacidén financiera necesitamos una
informacién financiera que reuna las caracteristicas
siguientes:

UTILIDAD, es decir, que la informacién financiera se
adapte al propdésito del usuario y esto en funcidén de:

* CONTENIDO INFORMATIVO: Que se refiere basicamente al
valor intrinseco que posee dicha informacién, esta

caracteristica esta basada en las siguientes cuatro:

— Significacidén.- Esta caractaristica mide la capacidad
que tiene la informacién financiera para representar
simbolicamente ( con palabras y cantidades) la entidad ¥y su
evolucioén.

- Relevancia.- La cualidad de seleccionar los elementos
que mejor permitan al usuario captar el mensaje y operar

sobre la informacidén para lograr sus fines particulares.
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— Veracidad.- Es la cualidad de incluir eventos
realmente sucedidos de acuerdo con las reglas aceptadas como

validas por el sistema.

— Comparabilidad.- La cualidad de la informacién de ser
cotejable y confortable en el tiempo por una entidad

determinada, y de ser validamente confrontables dos o mas

entidades entre si.

* Y DE SU OPORTUNIDAD: Que se refiere a que 1la
informacién 1llegue a manos del wusuario cuando el pueda
usarla para tomar decisiones basandose en ella. La
confianza del usuario requiere que la operacién del sistema

sea: estable, objetiva y verificable.

- Estabilidad.- Indica que la operacién del sistema no
cambia en el tiempo y que la informacién se ha obtenido
aplicando las mismas reglas @para captar los datos,

cuantificarlos y presentarlos.

- Objetividad.—- Esta caracteristica implica que las
reglas bajo las cuales fue generada la informacién no han
sido distorcionadas y que la informacién representa la

realidad de acuerdo con dichas reglas.
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- Verificabilidad.- Esta caracteristica permite que
puedan aplicarse ©pruebas al sistema que generd la

informacidén contable y obtener el mismo resultado.

- Provicionalidad.- Esta caracteristica significa que
la informacidén financiera no representa hechos totalmente

acabados ni terminados.
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3.~ PROCESO DE PLANEACION FINANCIERA.

El analisis de prondsticos financieros empieza con las
proyecciones de los ingresos de wventas y de los costos de
producciédn. En terminologia estéandar de los negocios un
presupuesto es un plan que expone los gastos proyectados
para una cierta actividad y explica de donde provendran
estos fondos. De este modo, el presupuesto de produccidn
presenta un analisis detallado de las inversiones requeridas
en materiales, mano de obra e instalaciones de planta que
serdn necesarias para dar apoyo al nivel pronosticado de
ventas. Cada uno de 1los principales elementos del
presupuesto de produccién probablemente tendrad su propio
subpresupuesto; consecuentemente, habrid un presupuesto de
personal y un presupuesto de instalaciones. El personal del
drea de mercadotecnia también prepararid presupuestos de
ventas y de publicidad. Estos ©presupuestos suelen
establecerse sobre wuna base mensual, y a medida que
transcurra el tiempo las cifras reales seran comparadas con
las cifras proyectadas y las diferencias deberidn ser

explicadas o corregidas.

Durante el proceso de planeacién, los niveles
proyectados de cada uno de los distintos presupuestos de
operacidn seran calculados dentro del presupuesto de
efectivo. Si un aumento en ventas conduce a un flujo de

efectivo, la administracién puede prever que se requerird un
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financiamiento adicional y la fecha en la que estos fondos
seridn fondos necesarios. De este modo, la planeacidn
financiera permite a la empresa determinar oportunamente sus
requerimientos de financiamiento, dandole asi amplias

oportunidades para obtener los fondos en una forma 6ptima.

Después de que todos los elementos del costo han sido
pronosticados se pueden desarrollar 1os Estados Proforma o
Proyectados, de Balance General y de Resultados. Estos
Estados Proforma son posteriormente comparados con los
Estados Reales; tales comparaciones pueden ayudar a la
empresa a seflalar las razones de las desviaciones, a
corregir los ©problemas operativos, Yy a ajustar 1las
proyecciones para el resto del periodo presupuestal a fin de

reflejar las condiciones operativas reales.
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3.1.- CLASIFICACION DE LA PLANEACION FINANCIERA.

(Ver figura numero cuatro).

- Planeacidén Personal.
Conjunto de planes que expresan los deseos, ideales,
aspiraciones y propdésitos para el desarrollo familiar,

social, politico y profesional.

-Planeacién Empresarial.

Conjunto de planes gque expresan la proyeccién del
superavit de efectivo o excedente financiero, optimiza el
patrimonio, asi como la proyeccidén total o integral de la
actividad de la empresa. La planeacién se divide en:

& Planeacién patrimonial: Es la proyeccién del
superavit de efectivo, conocido también como excedente
financiero, para optimizar el patrimonio, capital contable
de la empresa, como el minimo de riesgo.

- Planeacién integral: Planes que expresan la
proyeccién total, integra o completa de la actividad de 1la
€mpresa, a corto, mediano y 1largo plazo, 1la planeacién
integral se divide en:

a} Normativa: expresa los valores de los integrantes de 1la
asamblea de accionistas, donde se presentan los ideales que
definan la razén de existencia de la empresa.

» Premisa de planeacidn.

» Propdbsitos

» Politicas
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b) Estrategica: expresa los resultados cuantificables que
alcanza la empresa a largo plazo, asi como los medios a
implementar, para el logro de los planes y objetivos.
» Objetivos
» Estrategias
c) Tactica: expresa los resultados cuantificables que
esperan lograr una &area funcional de la empresa, asi como
las actividades en cifras monetarias, para lograrlo a
mediano plazo.
» Fines o Metas a mediano plazo
» Tacticas
» Subojetivos
» Subestrategias
d) Operativa: expresa las metas de unidades especificas, con
la descripcién de la forma o modo de lograrlos de una
empresa a corto plazo.
» Metas
» Procedimientos
» Programas
» Presupuestos
» Métodos
e) Inmprevistos o Contingencias: planes gque consideran la
posibilidad de uno o mas eventos externos que modifique en
forma importante los objetivos y estrategias de la empresa.
» Objetivos
» Substitutos

» Inestables
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- Planes financieros.

Conjunto de proyectos, de planes normativos,
estratégicos, tacticos, operativos y contingencias,
cuantificables en tiempo y cifra normativas para precisar el
desarrollo de actividades futuras de la empresa, a corto y

largo plazo.
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4.- METAS DE LA PLANFACION FINANCIERA.,

Mediante la planeacién del control financiero 1la
administracién busca aumentar la rentabilidad, evitar 1los
faltantes de efectivo y mejorar el desempefic de las

divisiones especificas y de toda la compafiia.
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5.- OBJETIVOS Y POLITICAS FINANCIERAS.

5.1 OBJETIVOS.

a)
b)
&)

d)

e)

f)

g)

h)

i)

14

1)

m)

Rendimiento sobre la inversién.

Indice de endeudamiento total.

Relacidén de capital de trabajo.

Relacidén de pasivo a plazo mayor de un ario respecto
al activo fijo.

Existencia en caja y bancos en relacién con el vold-
men de ingresos.

Rotacidn de cuentas por cobrar.

Rotacidn de inventarios.

Dividendo por accibn.

Porcentaje de dividendos sobre las utilidades.
Porcentaje de utilidad bruta o de contribucién mar-
ginal sobre las ventas.

Porcentaje de utilidad sobre ventas.

Tasa de interés sobre créditos a corto, mediano y
largo plazo.

Mezcla o composicién de los créditos bancarios.

5.2 POLITICAS FINANCIERAS.

Es

una decisidén bésica para llegar a los niveles

6ptimos para el beneficio de la empresa.
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a) Politicas sobre Créditos y Cobranzas.

—-Politica de Cobro.- La empresa determina su politica
global de cobros mediante la combinacién de procedimientos
de cobranza que lleva a cabo. Estos procedimientos incluyen

cartas, llamadas teléfonicas, visistas personales, etc.

- Politica de Crédito.- Las condiciones de crédito las
ponen cada empresa dependiendo de sus necesidades, estas se
pueden basar en el crédito otorgado de sus proveedores. Las

principales wvariables de esta politica incluyen:

1.- Normas de Crédito, o el riesgo maximo aceptable de
las cuentas de crédito.

2.- Los términos del crédito gque incluyen el plazo del
tiempo durante el cual se concede el crédito denominado
periodo de crédito, y el porcentaje de descuento dado por la
prontitud del pago.

3.- La politica de cobranza de la empresa.

Ejemplo: Para otorgar crédito a un cliente debe anexar
a su solicitud de crédito una copia de su estado de cuenta
bancario reciente.

1. Condiciones bajo 1las cuales la empresa podra

efectuar ventas a crédito y determinaciédn de los crite-

rios generales para calificar la solvencia de los cli-

entes.
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2. Determinacidén de las tasas de interés que se deben
cargar a los clientes en condiciones normales y en caso
de mora.

3. Criterio para la evaluacién de riesgos en materia de
créditos y establecimiento de normas para fijar limites

por cliente.

b) Politica de Ventas.

Estas politicas se hacen de acuerdo al giro de cada
empresa, se pueden hacer descuentos sobre volumen,
descuentos por pronto pago, se exige un porcentaje al

contado y el resto en pagarés.

c) Politica de Dividendos.

Esta politica tiene dque ver con la decisién de
distribuir las utilidades a 1los accionistas en contra
posicién con la de retenerlas para su reinversidén dentro de
la empresa.

1. Condiciones bajo las cuales procederad el pago de
dividendos por razones bursatiles y dentro de 1las
restricciones de los contratos de crédito.

2. Monto méximo de los dividendos en términos de monto
por accién y de porcentaje sobre las utilidades del

ejercicio al que se refiere.
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d) Politica de Endeudamiento en Bancos.

1. Especie de monedas.

2. Monto minimo y maximo en cada banco.

3. Tasa maxima de interés.

4, Plazo minimo y maximo.

5. Forma de amortizacidédn de los créditos y garantias

maximas.,

e) Politica Sobre Endeudamiento con Proveedores Y

Acreedores.

1. Plazo para el pago de facturas por compras de mate
rial y abastecimiento.
2. Descuento por pronto pago.

3. Condiciones para la documentacidén de adeudos.

f) Politicas sobre el Pago de Impuestos.
1. Pago dentro de los términos normales.
2. Pagos diferidos.

3. Pagos Anticipados.
g) Politica sobre el Financiamiento de Adquisicién de Activo

Fijo.

1. Negociacién de plazos con proveedores.,
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h) Politica sobre la Estructuracién de la Deuda a Plazo
Mayor de un Aio.
1. Clase de contrato de crédito.
2. Emisién de obligaciones.
3. Tipos de interés.
4

. Garantias especificas.

i) Politica socbre Aumentos en el Capital Social.

1. Condiciones dentro de las cuales procede el buscar
financiamiento de las necesidades de capital fijo y de
capital de trabajo.

2. Formas de buscar la suscripcidén de las acciones.

3. Condiciones a satisfacer en acciones cotizadas en
bolsa y cuya emisidén debe ser aprobada en la comisidn

nacional de wvalores.

j) Politicas sobre Existencia en Caja y Bancos.

1. Normas para la operacidn con los bancos.

2. Determinacién de los servicios que  deberan
requerirse de los bancos y normas para llegar a los acuerdos

sobre saldos compensatorios.

k) Politicas sobre Inversiones de Sobrantes Temporales de
Fondos en Tesoreria.

1. Criterios para seleccionar el tipo de inversién a

realizar.
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2. Criterio para pagar obligaciones de distinto tipo

con anterioridad a su vencimiento.

1) Politica sobre Nivel de Inversién de Capital de Trabajo
en Inventarios.

1. Determinacidén de criterios para fijar los minimos y
maximos por pedido y concertar la frecuencia de entrega.

2. Condiciones bajo las cuales se hacen compras en
exceso de los limites normales.

3. Condiciones en las que procede adquirir mercancias

en consignacién.

m) Politica sobre 1la Depreciacién de Activos Fijos vy
Amortizacidén de Cargos Diferidos.

1. Determinacién de métodos a seguir para depreciacio-
nes, amortizaciones, tasa a aplicar o para aplicar métodos
y tasa técnica mAs aconsejables, asi como para optar por
métodos de depreciacidén acelerada.

2. Criterios para determinar las bases que se utilizan
para determinar la depreciacidn cargando costos de

fabricacién y gastos de operacidmn.

0) Otras Politicas.
Podrian ser el término de la fecha de pago de salarios
a los trabajadores, mantener un minimo de efectivo en el

negocio, cobrar un porcentaje de interés a los clientes
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morosos, mantener un saldo determinado en el banco en

depbésitos a la vista y otra parte en inversiones.

Estas politicas varian de acuerdo a las circunstancias

y necesidades individuales de la empresa.
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FINANCIERA
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1.3 Férmula del Punto de Equilibrio en una Economia
con Inflacion.
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1.6 Ventas para Obtener una Utilidad Deseada
en una Economia normal.
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l.- PUNTO DE EQUILIBRIO GLOBAL.

1.1 CONCEPTO.

"Punto donde las ventas de una empresa son igual al
importe de sus costos variables y sus costos fijos". Es
decir, el punto de equilibrio global denominado también
punto critico viene a ser aquel importe que una empresa debe

vender para no perder ni ganar.

El punto de equilibrio global consiste en determinar un
importe en el cual la empresa no sufra pérdidas ni obtenga
utilidades o bien, el punto donde las ventas absorben los
costos totales tanto variables como fijos. Para determinar
el punto de equilibrioc global, es necesario conocer el
importe de los costos variables y los costos fijos de la
empresa, de tal manera que si el estado de resultados es
directo, wvariable o marginal no tendremos ningdn problema
pero si el estado de resultados es absorbente serd necesario
reclasificar sus costos absorbentes en costos wvariables y

costos fijos.

COSTOS VARIABLES:

Son aquellos que dependen directamente de la produccién
Yy de las ventas, es decir, cuando existe produccién y ventas
existiran los costos variables, por ejemplo: el costo de
las ventas netas, las comisiones sobre ventas, los costos de

empaque el material directo, los salarios a destajo, etc.
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COSTOS FIJOS:
Son aquellos que tiene relacién con el factor tiempo,
por ejemplo: la depreciacién en linea recta, sueldos fijos,

renta del local, salarios minimos, etc.

El analisis de punto de equilibrio que en ocasiones
recibe el nombre de an&lisis de costo-volumen-utilidad, es
muy importante para la empresa, ya que le permite:

l.- Determinar el nivel de operaciones que debe mante-

ner para cubrir todos los costos de operacién.

2.- Evaluar la productividad asociada a diversos nive-

les de ventas.

El modelo costo-volumen-utilidad esta elaborado para
servir como apoyc fundamental en la actividad de planear, es
decir, disefilar las acciones a fin de lograr el desarrollo

integral de la empresa.

Es normal que al planear sus operaciones los ejecutivos
de una empresa traten de cubrir el total de sus costos y
lograr un excedente como pago a los recursos que han puesto
los accionistas al servicio de la organizacién. El punto en
el que los ingresos de la empresa son iguales a sus costos
se llama punto de equilibrio, en dicho punto no hay ni

utilidad ni pérdida.
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1.2 FORMULA DEL PUNTO DE EQUILIBRIO EN UNA ECONOMIA NORMAL.

Costos Fijos
Punto de Equilibrio = ——————————mmmmm

Ventas Netas

1.3 FORMULA DEL PUNTO DE EQUILIBRIO EN UNA ECONOMIA CON IN-
FLACION.
CE

Punto de Equilibrio = —--———=—————-———— (1+ % de Inf.)
Ccv

1.4 EJEMPLO DEL PUNTO DE EQULIBRIO EN UNA ECONOMIA NORMAL.

Kir S.A. vendidé en el afio actual 400 millones de pesos,
sus costos wvariables fueron de 200 millones de pesos y sus
costos fijos totales ascendieron a 100 millones de pesos.
iCudl serda el punto de equilibrio global para el afio

siguiente si se espera una economia normal?

PE = 100/(1-(200/400) = 200

Kir S.A. necesita vender el siguiente afic cuando menos

200 millones para no perder ni ganar.
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1.5 EJEMPLO DEL PUNTO DE EQUILIBRIO EN UNA ECONOMIA CON IN-

FLACION.

Tomando en cuenta los datos del problema anterior pero
esperando una inflacidén del 40% para el siguiente afio. ¢Cudl

sera el punto de equilibrio?

PE = 100/ (1-(200/400)= 200 * 1.40 = 280

Por lo tanto Kir S.A. necesita vender en el siguiente
afioc 280 millones para salir con una inflacidn esperada hasta

de 40%.

1.6 VENTAS PARA OBTENER UNA UTILIDAD DESEADA EN UNA ECONOMIA

NORMAL ,

Cuando la empresa desea determinar el importe de las
ventas necesarias para lograr una utilidad proyectada podréa

aplicar la siguiente férmula:

COSTCS FIJOS + UTILIDAD

VENTAS= —————————————————————————
COSTOS VARIABLES
1_ ____________________
VENTAS NETAS
Ejemplo: De acuerdo a los datos utilizados en el

ejemplo anterior, Kir S.A. desea obtener una utilidad para
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el afio siguiente de $ 120 millones de pesos ;Cuanto necesita

vender para lograr este resultado?

VENTAS = 100+120/(1-(200/400))= 440

Por lo tanto Kir S.A. necesita vender en el siguiente

afioc $400 millones para lograr una utilidad de $120 millones.

1.7 VENTAS NETAS PARA OBTENER UNA UTILIDAD EN UNA ECONOMIA

CON INFLACION.

VENTAS= CF+UT / (1-CV/VN) (1+% INF.)

Fjemplo:Kir S.A. tiene ventas actuales de $400 millones
de pesos; tiene costos variables de $200 millones, con
costos fijos totales de $100 millones, y esperando una
inflacién del 40% para el siguiente afio, desea obtener una
utilidad de $120 millones de pesos mas las parte
proporcional de la inflacién. ¢Cudnto necesita vender para
alcanzar esa inflacién?

VENTAS= 100+120 / (1-(200/400))*1.40 = 616

Kir S.A. deberad vender $616 millones para alcanzar esa

inflacién.
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1.8 METODO PARA LA DETERMINACION GRAFICA DEL PUNTO DE EQUILI

BRIO SIN EMPLEAR FORMULA.

l.- En el plano cartesiano se asigna el eje de las "Y"
u ordenadas los valores de la "X" o absisas las unidades.

2.- En el eje de las "X" se marca un punto que
corresponde al numero de las unidades vendidas; en el eje de
las "Y" se marca otro punto que corresponde al valor de las
unidades sefialadas.

3.- De ambos puntos se trasan lineas rectas que seran
paralelas al eje de las "X" y de las "Y" respectivamente.

4.- Del punto donde se cruzan las lineas de que habla
el inciso 3 se traza una recta al origen, misma que sera la
linea de ventas.

5.- Para el monto de los gastos fijos se marca un punto
sobre el eje de los valores o de las "Y" y de ahi se traza
una recta que seréd paralela al eje de las unidades.

6.— Para el total de los gastos fijos y variables se
marca un punto en el eje "Y" y de ahi se traza una recta al
origen de los gastos fijos.

7.- E1 punto donde se cruzan las lineas de venta y la
del punto de los gastos fijos y variables es el punto "N";
su valor y el numero de unidades se determina de acuerdo a

las escalas utilizadas.
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1.9 GRAFICA DEL PUNTO DE EQUILIBRIO.

Es aconsejable trazar una grafica que nos muestre los
efectos que producen los costos sobre las ventas asi como
las utilidades probables de la empresa en los diferentes
grados de operacién; asi mismo, hay ccasiones en que debe de
hacer una grafica para cada clase de articulo que explota la
empresa, para analizar las experiencias pasadas y evitar los

efectos probables del futuro.
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2. PUNTO DE EQUILIBRIO EN UNIDADES DE PRODUCCION,

2.1 CONCEPTO.

"Herramienta o técnica de planeacién financiera, que
tiene por objeto predeterminar el nimero de unidades que
necesita producir y vender una empresa para absorber sus

costos variables y sus costos fijos totales™.

El administrador financiero se apoya en este método
para la planeacidén de utilidad en una economia normal y una

economia de inflacién.

2.2 PUNTO DE EQUILIBRIO BASADO EN UNIDADES DE PRODUCCION PA

RA UNA ECONOMIA NORMAL.

Donde:
PEUP= Punto de equilibrio en unidades de produccién.
CFT= Costos fijos totales.
PVU= Precio de venta unitario.

CVU= Costo variable unitario.
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Ejemplo:

Predeterminar el punto de equilibrio en unidades de
produccidén, de una empresa gque tiene actualmente costos
fijos totales de $80,000.00; las unidades producidas las
vende en $4.00 y el importe de sus costos variables por
unidad es de $2.00. no esperando cambios de importancia en

la economia para el sigulente afio.

PEUP= 80,000.00/(4.00-2.00) = 40,000 unidades.

Por lo tanto si se produce y vende un total de 40,000
unidades, la empresa no sufrird pérdidas ni obtendra

utilidades.

La obtencién del punto de equilibric en unidades de
produccidén debe de cumplir con:

a) Que las Ventas menos los Costos Variables es igual a
la utilidad Marginal;

b) Que la Utilidad Marginal menos los Costos Fijos Tota
les sea igqual a la Utilidad Neta.

c) El &rea de pérdidas se localizara en produccidén y
ventas.

d) El1 Area de utilidades se localizard en produccién vy
ventas hasta que el maximo de produccidén y ventas

que tenga la empresa.
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2.3 PUNTO DE EQUILIBRIO EN UNIDADES DE PRODUCCION PARA UNA

ECONOMIA CON INFLACION.

(CFT) ( 1 + % INF.)

[ (PVU) (1+3INF)] - [(CVU) (14%INF)]

Donde:
PEUP= Punto de equilibrio en unidades de produccién.
CFT= Costos fijos totales.
PVU= Precio de venta unitario.
CVU= Costo variable unitario.

3INF= Porcentaje de inflacién.

Ejemplo:

Una empresa industrial, actualmente con $80,000.00 de
costos fijos totales, vende sus productos en $4.00 cada uno
y tiene un costo variable unitario de $2.00 ;Cudl serad el
punto de equilibrio en unidades de produccidén, si se espera

una inflacidén del 50% para el afio siguiente?

PEUP= 80,000(1.50) / 4.00(1.50)-2.00(1.50)= 40,000

Por 1lo tanto al producir y vender 40,000 unidades

(PUNTO DE EQUILIBRIO) la empresa no sufririd pérdidas ni

obtendra utilidades.
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3. PALANCA Y RIESGO DE OPERACION.

3.1 CONCEPTO.

Es la habilidad del administrador financiero en 1la
utilizacidén de los costos fijos para aprovechar al méaximo
los resultados de los cambios en las ventas sobre las

utilidades de operacién.

El riesgo de un negocio a emprender por una empresa
esta relacionado con su apalancamiento de operacién. Este
consiste en la utilizacién de un activo por el cual 1la
empresa paga un costo fijo. Dicho en otra forma distinta,
se presenta el apalancamiento de operacién cada vez que una
empresa tiene costos fijos a los que debe hacer frente, sin
tomar en consideracién el volumen. Por supuesto que a largo
plazo todos los costos son variables y por lo tanto este
analisis tiene que referirse a corto plazo. Se emplean
activos con un costo fijo con la esperanza de gque el volumen
producirad ingresos mas que suficientes para cubrir todos los

costos fijos y variables.

Es necesario reconocer que el apalancamiento de
operacién constituye solo un complemento del riesgo global
de los negocios de una empresa. Los principales factores
que dan lugar a dicho riesgo son la variabilidad o 1la

incertidumbre de las ventas y de los costos de produccién.
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El apalancamiento de operacién amplia la repercusion de
estos factores sobre la variabilidad de las utilidades.

Por lo tanto, el grado de apalancamiento de operacién de una
empresa, no debe ser tomado como la representacién de su
riesgo de negocio. No obstante, debido a la variabilidad
implicita en las ventas y los costos, los aumentos en el
apalancamiento de operacién aumentaran la variabilidad total
de las utilidades, y, por consiguiente, incrementaran el

riesgo del negocio de la empresa.

Apalancamiento financiero.- Se refiere al uso de los
valores de renta fija (deudas y acciones preferentes) en el
financiamiento de una empresa. Se tendra:

- Activo Fijo Positivo, si el rendimiento es mayor al

costo.

— Activo Fijo Negativo, si el costo es mayor al rendi-

miento.

Apalancamiento operativo.- Es el cambio porcentual en
el ingreso de operacién asociado con un cambioc porcentual

dado el volumen de ventas.

El apalanacamineto de operacidn, se presenta en
empresas con elevados costos fijos y bajos costos variables,
como consecuencia del establecimiento de procesos de

produccibébn altamente automatizados.
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3.2 FORMULA.
uv (PV - CV)

Donde:
AQO= Apalancamiento de Operacidn.
UV= Unidades Vendidas.
PV= Precio de Venta Unitario.
CVv= Costo Variable Unitario.

CFT=Costos Fijos Totales.

3.3 EJEMPLO DE APAILANCAMIENTO DE OPERACION.

Una empresa vende sus productos a $10 por unidad; sus
costos variables de operacidn de $5 por unidad; sus costos
fijos totales son de $ 25. Presentar un cuadro con ventas
de 5, 10 y 15 unidades; tomando como base la venta de 10

unidades.

CASQO A BASE CASO B
Unidades Vendidas 5 10 15

Ventas Netas ( 10 c/u) $50 $100 $150
menos: Cto Var. (5 c/u) 25 50 75
mencos: C. F. T. 25 25 25
UTILIDAD DE OP. S0 $25 $50
Niveles de Ut. en % 100% base 100%+%
APALANCAMIENTO DE OP: e i e mw e 5w s eow s 5 e s e me s s @ s 200%
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En el caso "A": una disminuacién del 50% en las ventas
(de 10 a 15 unidades) produce un aumento del 100% en las
utilidades de operacién, de la siguiente manera:

A0 = 10(10-5)/10(10-5)-25*%100 = 200%

El grado de apalancamiento de operacién es del 200% a
un nivel de 10 unidades, es decir, los costos fijos totales
de $ 25 actuan como una PALANCA contra la cual las ventas
operan para generar cambios muy significativos en las

utilidades de operacién.

Por lo tanto a un nivel de 10 unidades cada $1.00 de
aumento en las ventas netas aumentaran $2.00 la utilidad de
operacién; o viceversa, cada $1.00 de disminucidén en 1las
ventas netas, disminuyen la utilidad de operacién en $2.00.

3.4 RIESGO DE OPERACION.

Es el peligro o inseguridad de no estar en condiciones
0 capacidad de cubrir los costos fijos de una empresa.

Por lo tanto, a mayores costos fijos, mayores ventas
para equilibrarlos. Por lo que el administrador financiero
debe decidir cual es el nivel aceptable de riesgo operativo,
tomando como base que los riesgos operativos en aumento se
justifican cuando aumentan las utilidades de operacién que
Se esperan como resultado de un aumento en las ventas de la

empresa.
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4. PRONOSTICOS FINANCIEROS.

4.1 CONCEPTO.

Los prondsticeos financieros es lo que la empresa esta
prondésticando para poder obtener mayores recursos, para

hacer mejores inversiones.

Es la proyeccidén de una empresa, con la intensién de

predecir lo que va a pasar en un periodo o ejercicio futuro.

El administrador financiero, debe distinguir las cifras
reales financieras, cifras del pronéstico financiero v

cifras del presupuesto financiero, observando que:

LOC QUE PASO CIFRAS REALES FINANCIERAS.

LO QUE VA A PASAR CIFRAS DEL PRONOSTICO FINAN-
CIERO.

LO QUE DEBE PASAR CIFRAS DEL PRESUPUESTO FINAN
CIERO.
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4.2 CLASIFICACION DE LOS PRONOSTICOS FINANCIEROS.

El pronéstico financiero se enfoca principalmente a
ventas, por ser la base para integrar toda una serie de

pronésticos financieros tanto estadisticos como dinamicos.

Uno de los prondosticos financieros estaticos es el
balance proforma: Es el documento que muestra la situacién
financiera de una empresa a una fecha fija futura, o bien es
un estado financiero que muestra la situacién econémica vy

capacidad de pago de un empresa a una fecha fija futura.

CARACTERISTCAS DEL BALANCE GENARAL PROFORMA.

a) Es un estado financiero.

b) Muestra el activo, el pasivo, y el capital contable
futuro de una empresa, en el cual su propietario pue
de ser una personal fisica o moral.

c) La informacidén gque proporciona corresponde a una fe

cha fija futura (estatico).

Otra clasificaciétn de 1los prondsticos financieros son
los din&micos, que son la cifras del estado de resultados
proforma: Es el estado financiero que muestra las ventas,
costos de lo vendido, distribucidn, adicién y la utilidad o
pérdida neta, asi como el camino para obtenerla en un

ejercicio futuro.
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4.3 EJEMPLOS.

Una empresa desed que se le determine el pronéstico de
ventas para el afio siguiente, sabiendo que sus ventas en los
ultimos cinco afios ha sido como sigue: (en millones de pesos)

30, 10, 45, 32 y 63 respectivamente.

EJERCICIO ANO VENTAS EN MILLONES TENDENCIAS
1985 1 $ 30 0
1986 2 $ 20 20 -
1987 3 S 45 35 +
1988 4 $ 32 L3 —
1989 5 S 63 31 +
Suma de variaciones 23 ¥
Entre nimero de variaciones 4
Pormedic de variaciones 8.25 +

FORMULA PARA CALCULAR EL PRONOSTICO DE VENTAS.
PV= a + b({X)

a= 33
b= 8.25
c= 5

PV= 33 + 8.25(5)
Pv= 74.25

Por lo tanto, el Prondéstico de Ventas para el afio

siguiente, es decir, para 1990, sera de $ 74,250,000.00.
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CARACTERISTICAS DEL ESTADO DE RESULTADOS PROFORMA.

a) Es un estado financiero.

b) Muestra las ventas, costos de los vendido,
distribucién, adicién y la utilidad o pérdida
neta, asi como el camino para obtenerla.

c) La informacidén que proporciona corresponde a un

ejercicio futurc dinémico.
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2. PROYECTOS DE INVERSION.

5.1 CONCEPTO.

Es la aplicacién de recursos a inversiones fijas que
generan ingresos por varios afios. La presupuestacién de
capital se refiere al proceso total de generar, evaluar,
elegir y examinar continuemente las alternativas de
desembolso de capital. Con mucha frecﬁencia, el proceso de
presupuestacibén de capital se ve determinado por el monto de
dinero disponible para la inversién. Se atienden dos tipos
fundamentales de proyectos: La disponibilidad de fondos vy
los sistemas de decisién en la presupuestaciéd4n de activos

fijos.

La empresa puede hayarse en diversos tipos de
situaciones. Las decisiones que de aqui se tomen dependen

de la clase de proyectos que se consideren.
5.2 OBJETIVOS DE LOS PROYECTOS DE INVERSION.

Tienen por objetivo aplicar recursos a inversiones
fijas mediante el uso o6ptimo de fondos de que dispone una
empresa publica, privada o mixta, con 1la finalidad de
obtener utilidades y prestacién de servicios en un plazo

razonable.
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5.3 CLASIFICACION DE PROYECTOS DE INVERSION.

* Los proyectos de inversién no rentables son aquellos
que ocasionan salida de fondos, cuyo objetivo general no es
para obtener utilidades directas por ejemplo la inversién en

construcciones para estacionamiento, canchas deportivas etc.

* Los proyectos de inversién no medibles son aquellos
que ocasionan salida de fondos, cuyo objetivo general es el
de obtener una utilidad directa y cuya cuantificacién es
dificil de precisar; por ejemplo las inversiones en
investigaciones de nuevos mercados, nuevos productos, nuevos

usos de producto, etc.

* Los proyectos de inversién de reemplazo, son aquellos
que ocasionan salida de fondos, cuyo objetivo general es el
de substituir equipos; por ejemplc un equipo de fabrica,
puede prolongar su vida Gtil mediante reparaciones,
mantenimiento, etc., pero llegado el momento en que el costo

del equipo sustituto ocasionara el reemplazo del equipo.

* Los proyectos de inversién de expansién son aquellos
que ocasionan salidas de fondos, cuyo objetivo general es el
de aumentar la capacidad de inversién existente; por ejemplo
la inversién destinada a aumentar la capacidad instalada,
motivada por el incremento de las ventas y demanda de los

productos de la empresa.
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En términos generales, si dos alternativas generan la
misma utilidad o rentabilidad, una podrad ser mejor que la

otra, si el riesgo que ocasiona es menor.

El riesgo en los proyectos de inversién, se establece
en términos de:
a)Seqguridad o incertidumbre de utilidades por generar.
b)Obsolecencia de la inversién.
c)Accesibilidad a servicios, refacciones y mantenimien-
to del equipo.

d)Capacidad involucrada, etc.

5.4 METODOS DE ANALISIS DE PROYECTOS DE INVERSION.

Para aceptar o rechazar un proyecto de inversién, es
necesario aplicar algin método de anilisis para evaluar las
inversiones, algunos de ellos son:

a) Los beneficios que pueda generar en el futuro.

b) Los conceptos de riesgo e incertidumbre.

En la practica existen varios métodos para evaluar las
inversiones, algunos de ellos son:
I. Métodos empiricos (no hay calculos)
a) Intuitivo
b) De corazonada

c) De imitacién
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II. Métodos Cientificos (matematicos)
a) Tasa promedio de rentabilidad (TPR)
b) Tasa de interés simple sobre el rendimiento
c) Tiempo de recuperacién de la inversién (TRI)
d) Tiempo de recuperacién de la inversién a valor
presente (TRIVP)
e) Tasa interna de rendimiento (TIR)
f) Valor presente gue genera ingresos iguales
g) Valor presente que genéra ingresos desiguales
h) Valor terminal (VT)

i) Indice de rendimiento (IR)

- METODO INTUITIVO.- Este método se basa en 1la
eXperiencia y Juicios personales del funcionario o

ejecutivo, para escoger o seleccionar la inversién.

- METODO DE CORAZONADA. - Este método, se basa en
escoger de varios proyectos, aquél que presiente, piensa o

late al funcionario o ejecutivo que es la mejor inversién.

- METODO DE IMITACION.- Este método, se basa en
escoger un proyecto de inversidén porque asi lo hizo 1la
competencia, vecino u otra empresa que aparentemente le es

rentable, es decir, imita la inversidn.
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5.5 EJEMPLOS DE METODOS CIENTIFICOS.

- TASA PROMEDIC DE RENTABILIDAD.-

Ejemplo: Kir S.A. desea invertir 60 millones de pesos
en un proyecto de inversién. Su wutilidad neta anual
promedio en los uUltimos cinco afios ha sido de $ 5,000,000;
asi mismo, la tasa minimg exigida por la empresa es de 10%
para las inversicnes. De acuerdo a estos datos :Se acepta o

rechaza el proyecto?

Datos:
a) Utilidad neta promedio UNP= 5,000, 000
b) Importe del proyecto IPI= 60,000,000
¢) Tasa minima normal TMN= 10%
d) Tasa promedio de rentabilidad= X
Férmula:
TPR = UNP / IPI * 100 - TMP

TPR = 5,000/60,000 * 100 - .10 = 1.666 NEGATIVO

Por lo tanto, el proyecto de inversién se rechaza por
ser negativo el resultado; por el contrario, si el resultado

fuera positivo, se aceptaria el proyecto.

- TASA DE INTERES SIMPLE SOBRE EL RENDIMIENTO.
La compariia focos S.A. tiene un proyecto de inversidén
por 60,000,000 con una vida productiva de 5 afios; 1la

inversidén generari un promedio de rendimiento neto anual en
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efectivo de 30,000,000 (los gue se obtienen de los ingresos
en efectivo del proyecto, menos los costos e impuestos del
mismo proyecto). Si la tasa de interés simple normal o
estandar sobre el rendimiento es del 33% .Se acepta o
rechaza la inversioén?
Datos:

a) Promedio de rendimiento

neto anual en efectivo (PRA)= 30,000,000
b) Importe del proyecto (IPI)= 60,000,000
c) Vida productiva del

proyecto (VPP)= 5 afios
d) Tasa normal o estandar (TNE)= 33%
e) Promedio del importe del

proyecto (PIP)= (60,000,000/2)
f) Tasa de interés simple

sobre el rendimiento (TISSR)= X

Férmula:
TISSR = (PRA-(IPI/VPP)/PIP) * 100-TNE
TISSR = (30,000,000-(60,000,000/5)/30,000,000)*100-.33

TISSR= 27%

El proyecto de inversidén se acepta por ser positivo el
resultados: de ser negativo el resultado, se rechazaria 1la

inversién.

65



- TIEMPO DE RECUPERACION DE INVERSION.

Aceros, S.A. desea invertir en Equipo nuevo 80,000, 000
los que generaran un Ingreso Neto Anual de 18,000, 000. La
empresa tiene establecido como norma que todas las
inversiones fijas se recuperen como maximo en cuatro anos,
debido a la escasez pronunciada de fondos, por lo que ¢se

acepta o se rechaza el proyecto de inversién?

Datos:
a) Importe del proyecto de inversién (IPI)=80,000, 000
b) Ingresos netos anuales (INA)=18, 000,000
c) Tiempo de recuperacion normal (TRN)=4 afos
d) Tiempo de recuperacion de inversién (TRI)= X
Férmula:

TRI= (IPI/INA) - TRN
TRI= (80,000,000/18,000,000)-5 afios

TRI= (.5)NEGATIVO.

Por ser negativo el resultado, se rechaza el proyecto
de inversién; si fuera positivo, o bien si el TRI fuera

igual a cero, se aceptaria la inversién.

— TIEMPO DE RECUPERACION DE INVERSION A VALOR PRESENTE.
Refrigeradores, S.A. tiene en proyecto la compra de
equipo de fabricacién de refrigeradores econémicos en
$299,000,000 que generan anualmente 100,000,000 de ingresos

hetos. Ahora bien, la empresa tiene 6 afios como plazo normal
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méximo de recuperacidén, a valor presente, con una tasa de
descuento de 20%. De conformidad con estos datos, :Se

acepta o se rchaza el proyecto de inversioén?

Datos:
a) Importe del proyecto (IPI)=229,000,000
b) Ingresos netos anuales (INA)=100,000, 000

c) Tiempo de recuperacidn

maximo a valor presente (TRMVP)=6 afios
d) Tasa de descuento a va

lor presente =20%
e} Inversion a valor presen

te (TRIVP)=X

TRIVP= 5 afos
TRMVP= 6 afios
X= TRMVP-TRVP
X= 1 POSITIVO

Se acepta el proyecto de Inversiédn.

- TASA INTERNA DE RENDIMIENTO.

Licuadoras 8.A., desea saber si acepta o rechaza un
proyecto de inversién en activo fijo por $100,000,000 lo que
se espera que genere %25,000,000 anuales de ingresos netos
durante 8 afios. Ahora bien, la empresa tiene establecido
como tasa interna de rendimiento minimo normal o esténdar de

el 25%. ;Cudl serd la decisién?
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Datos:
a) Importe del proyecto de inversién (IPI)=$1006, 000,000
b) Ingresos netos anuales (INA)=%$25,000,000

c) Tasa normal de rendimiento

normal o estandar (TIRN)=25%
d) Tasa interna de rendimiento (TIR)= X
SOLUCION:

1. Dividimos el IPI entre INA, es decir, 100 millones
entre 25 millones es igual 4 millones gque representa el
valor presente de 1.00 que se recibira el final de los 8
afios siguientes descontados a una tasa interna de

rendimiento que obtenemos como sigue:

2. Consultamos la tabla del wvalor presente de 1.00 que
se recibira al final de cada afio, en la fila de 8 afios,
donde localizamos que: 4.00 o 4.0000 esta sobre las colﬁmnas
del 18% al 20% (es decir, en numeros redondos la TRI sera del
19%) . Si se desea obtener la TIR con exactitud aplicamos

una INTERPOLACION como Sigue:

TIR 18% X% 20%
VALOR DE $ POR ANO 4,078 4,0000 3.8370
RECIBIDO EN LOS SIG.

8 ANOS

(18%)4.078*25, 000,000 $101,950, 000

menos: importe del proyecto $100,000, 000
Diferencia: $ 1,950,000
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(18%)4.078*25,000, 000 $101,9590,000

Menos
(20%)3.837*25,000, 000 95,925,000
Diferencia $ 6,025,000

Tamafio del intervalo = 20% - 18% = 2%
(1,950,000/6,025,000)*2%= .6%

TASA INTERNA DE RENDIMIENTO =18% + .6% =18.6%

Finalmente, a la tasa interna de rendimiento normal 25%
le restamos la tasa interna de rendimiento obtenida si el

resultado es positivo se acepta la inversidn.

CONCLUSIONES:

a) La tasa interna de rendimiento, viene a ser la tasa de
descuento que iguala el valor presente de los ingresos de
efectivo con el valor de los egresos.

b) Se toma en cuenta el valor del dinero en funcién del
tiempo.

c) El valor presente de los ingresos menos el de los egresos
es igual a cero.

d} Este método recibe también los siguientes nombres:

*El método del flujo de efectivo neto a valor presente;
*Porciento de rendimiento interno;
*Método del inversionista;

*Método del capitalista.
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— VALOR PRESENTE QUE GENERA INGRESOS ANUALES.

Teléfonos S.A., tiene que decidir sobre un proyecto de
inversién de $2,000 millones de pesos qgue se espera generen
$ 800 millones de pesos anuales durante 4 afios de ingresos
netos en efectivo a una tasa de rendimiento del 20% a wvalor
presente. ;S5e acepta o rechaza la inversién?

Datos: (En millones de pesos)

a) Importe del proyecto de inversién (IPI)= § 2,000
b) Ingresos netos anuales (INA)= 860
¢) Factor de la tasa de rendimiento

a valor presente del 20%

(se consulta la tabla y nos da:) (FRVP)= 2.589
d) Decisién afirmativa o negativa = X
Férmula:

X = INVP - IPIL
X = (INA)FRVP - IPI
X =1,071.20 POSITIVO

Por lo tanto, se acepta la inversidn.

— VALOR PRESENTE QUE GENERARAN INGRESOS DESIGUALES.

Autos VW S.A., estudia un proyecto de inversidédn de
9,000 millones de pesos que podran denerar ingresos netos
anuales en efectivo de 6,000 millones de pesos el ler. afio;
4,000 millones de pesos el 2do. afio y 2,000 millones de
pesos el 3er. afio, todos ellos a una tasa de rendimiento del

15% a valor presente. ¢se acepta o rechaza la inversién?
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Datos:
a) Importe del proyecto de inversion (IPI)=9,000

b) Ingresos netos Anuales por el factor

. de descuento al 15% a valor presente (INVP)
ANO INGRESOS NETOS FACTOR DE DESC. INGRESOS NETOS
ANUALES AL 15% V.P. A V.P.
1 56,000 .870 = $5,220
2 4,000 . 756 = 3,024
3 2,000 .658 = 1,316
SUMA = $9, 560

¢) Decisidén afirmativa o negativa = X

Férmula:

X = INVP - IPI

X = 9,560 - 9,000

X = 560 POSITIVO, Por lo tanto se acepta el proyecto de

inversién.

- VALOR TERMINAL,

Ford S.A., tiene un proyecto de inversién de 25,000
millones mismos que se espera generen 4,100 millones anuales
durante 5 afios al 8%. Tomando como base el valor terminal,

;se acepta o rechaza la inversién?

Datos:
a) Importe del proyecto de inversidén (IP1)=$25,000
b) Ingresos netos anuales (INA)= 4,100

c) Factor del wvalor terminal

(Monto de una anualidad de
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1.00 a interés compuesto
al 18% durante 5 afios, se

consulta la tabla corres-

pondiente y nos da:) (FVT)= 5.8666
d) Decisién afirmativa o negativa = X
Férmula:

X= INVP - IPI
X= (INA)FVT - IPI

X= 14,053.06 POSITIVO, Por lo tanto se acepta la ineversién.

— INDICE DE RENDIMIENTO.

Teléfonos S.A., tiene un proyecto de inversién de
$2,000 millones de pesos que generaran ingresos netos de
$750 millones anuales durante 4 afiocs que a valor presente
nos da $2,071.2 millones. Si la empresa tiene un indice de
rendimiento normal o estadndar de 1.2 ¢ Se acepta o rechaza

la inversidén?

Datos: (cifras en millones de pesos)

a) Valor presente de los ingresos (VIP) = $2,071.2
b) Valor presente de los egresos (VPE) = 1,000.0
¢) Indice de rendimiento normal (IRN) = 1.2

d) Decisién afirmativa o negativa = X
FOSrmula:

X = IRN - IRN

X

(VPI/VPE) - 1.20

X = .87 POSITIVO, Por lo tanto se acepta la inversién.

72



6. ARRENDAMIENTO FINANCIERO.

6.1 CONCEPTO.

Convenic por el cual una persona fisica o moral,
denominada arrendadora, se obliga a dar en uso, con o sin
opcién a compra, bienes muebles a otra persona denominada
arrendataria en un plazo previamente pactado, a cambio de un
precio por rentas y ventas en su caso o bien, el acuerdo de
venderla a una tercera persona y partir el precio entre
ambas partes, estipulando, en su caso, Qquien cubrira los
costos de mantenimiento, reparacién, impuestos, seguros,

etc.

6.2 MODALIDADES DEL CONTRATO.

a) Arrendamiento total.
b) Arrendamiento global.
c) Arrendamiento neto.

d) Venta y arrendamiento ficticio.

Arrendamiento Total.- Es aquél convenio por medio del cual,
el arrendador recupera con las ventas del bien mueble, en el
plazo determinado, el costo total, mensualidades que se
estipulan en el contrato, cubren tanto el costo del bien

como el interés del capital.
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Arrendamiento Global.- Es aguél convenio por medio del cual
el arrendador cubre todos los gastos que ocasione el bien
objeto del contrato, tales como los gastos de instalacidn,
mantenimiento, reparacién, etc. dque estan comprendidos
dentro del monto de 1las rentas estipuladas dentro del

contrato.,

Arrendamiento Neto.- Es aquél convenio por medio del cual,
el arrendatario cubre todos los gastos gue ocasione él bien
objeto del contrato, tales como los gastos de importaciédn,
instalacidn, impuestos, mantenimiento, conservacidn,

seguros, etc.

Venta y Arrendamiente Ficticio.- Es aquél convenio por medio
del cual, una empresa vende un activo fijo de su propiedad a
una arrendadora, quien, a su vez, le renta el mismo bien a
la empresa vendedora; esta modalidad, es conocida como “SALE

AND LEASE BACK" o bien "LEASE BACK".

Se considera un arrendamiento financiero cuando cumple
una de las siguientes condiciones:

1.- El arrendamiento traspasa la propiedad del activo
al arrendatario, al finalizar el periodo de arrendamiento.

2.— El1 arrendamiento contiene una cldusula dque le
permite al arrendatario comprar el activo a un precio

rebajado.
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3.- El1 periodo de arrendamiento es igual, o mayor, al
75% de la vida econdmica estimada del activo.

4.- Al inicio del arrendamiento el wvalor actual de los
pagos minimos por arrendamiento es igual © excede al 90% del
valor justo, para el arrendador, de la propiedad arrendada
(menos cualquier crédito fiscal a la inversidén obtenida por

el arrendador).

Si se cumple cualquiera de estas condiciones, se dice
que el arrendatario ha adquirido la mayor parte de los
beneficios y riesgos asociados a la propiedad y por lo tanto

se trata de un arrendamiento de capital.

6.3 CASOS.

ler. Caso: El bien objeto del contrato de arrendamiento al
final del plazo fijado si tiene valor de desecho.

2do. Caso: El bien objeto del contrato de arrendamiento al
final del plazo fijado si tiene valor de desecho.

3er. Caso: Conociendo el costo del bien y el importe de las
rentas periocdicas, hallar la tasa, la cual se
compara con la tasa de financiamiento bancario de

compra del bien.
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6.4 EJEMPLOS.

ler. Caso: Refrescos S.A. desea conocer el importe
anual en un arrendamiento financiero para una maguina que
tiene de costo: $20 millones de pesos, con una vida de 5
afios, sin valor de desecho que habra de redituar el 16% de
rendimiento.
Datos:
Costo de la maguinaria= $20,000, 000
Tiempo del contrato= 5 Afios
Valor de desecho= 0
Factor a valor presente
del 16% en 5 afios= 3.274 (datos obtenidos de la tabla)
Renta anual = X

X= Costo del bien / Factor a valor presente

X = 20,000,000 / 3.274

X = 6,108,735.491

2do. Caso: Con los mismos datos del ejemplo anterior,
pero con un valor de desecho de $1,000,000 tendremos:
Datos:
Costo de la maquinaria= $20,000,000
Tiempo de contrato = 5 Afios
Valor de desecho = $ 1,000,000
Rendimiento = 16%
Factor a valor presente

recibido c/afio del 16% en 5 afios= 3.274
Renta anual= X
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Férmula:
RA = (CB- (FVP1)VD)/FVP

RA = (20,000-(.476)1,000)/3.274

=

5,963,347.58

3er. Caso: Tomando como base el primer caso, conociendo
la renta anual y desconociendo la tasa, tendremos 1lo
siguiente.
Datos:
Costo del bien = § 20,000,000
Tiempo de contrato = 5 afios
Valor de desecho = 0

Renta Anual = $ 5,963,347.50

Tasa de rendimiento X

X= Costo del bien / Renta Anual (Consultar tabla)

X= 20,000,000/5,963,347.50
A = 3.35
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CAPITULO 4

TIPOS DE FINANCIAMIENTOS




IIPOS DE FINANCIAMIENTO
La principal divisién dque existe en los tipos de
financiamiento es la de separar un financiamiento interno de

un externo.

El primero es el que se da cuando la empresa retiene

utilidades o emite bonos y/o acciones.

El sequndo es donde centramos nuestra investigacidn, se
trata de préstamos obtenidos de fuentes ajenas a la empresa
los cuales podrén ser:

* Préstamos directos ya sea por bancos, uniones de
crédito o Agiotistas.

* Arrendamiento

* Factoraje

* Almacenadora

Para explicarlo més detallado, obtuvimos informacidn
acerca de un crédito obtenido en un banco. El banco puede
prestar con recursos propios, con recursos provenientes de

Nafinsa o con recursos de Fideicomisos.

La tasa de interés cobrada por el banco en lo que

concierne a recursos propios el Costo Porcentual Promedio

més 15 puntos con intereses anticipados.
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Al prestar con recursos de Nafinsa, la politica de los
Bancos es prestar el 85% con fondos de Nafinsa y el 15%
restante con recursos propios del Banco. lLa tasa de interés
cobrada por Nafinsa es el Costo Porcentual Promedio mas 6 y
maneja un crédito de habilitacidén o avio, el de maquinaria

y equipo y €l hipotecario industrial.

También el banco presta dinero con recursos obtenidos
de fideicomisos, que es un préstamo basado en facturas, aqui
la politica es prestar el 70% de fondos de fideicomisos y el

30% restante con recursos propios del banco.

Los agiotistas son prestamistas particulares, este

tipo de créditos puede resultar un opcidn bastante cara.

En cuanto a Uniones de Crédito consierne, estas son
depedendencias gque canalizan 1los créditos directamente a
Nafinsa por lo tanto el interés manejado es el CPP mas 6 y

se presta el 100% requerido.

Las arrendadoras, almacenadoras, asi como el factoralje
manejan diversas tasas de interés dependiendo de la
situacién y el cliente, ya gque estas son empresas privadas
que pueden formar parte de un grupo financiero, la tasa de
interés manejada depende de ellos, 1o mas comin es dque

manejen CPP mds 15 que es la tasa de mercado bancario.
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Consideramos Siempre la alternativa dptima de
financiamiento depende de las necesidades de la empresa,
para nuestro juicio, anotamos como buenas alternativas, los

préstamos obtenidos con recursos de Nafinsa.
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CASO PRACTICO

- ESTADOS FINANCIEROS.

- RAZONES FINANCIERAS.

- PUNTO DE EQUILIBRIO GLOBAL.

- PUNTO DE EQUILIBRIO EN UNIDADES.

- OPCIONES DE FINANCIAMIENTO. |
* Multiva Arrendadora.
* Nafinsa y Banpais.

- ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUA-
CION FINANCIERA EN BASE A EFEC-




COMPANIA NEGRO S.A. DE C.V.

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 1991
Y COMPARATIVO CON EL ANO ANTERIOR
(MILLONES DE PESO0S)

31 DE DIC. 1990
12

31 DE DIC 1991
12

NO

Sl

NO

REEXPRESADO: si

ACTIVOS

CIRCULANTE:

CAJAY BANCOS

INV. DE INMEDIATA

REALIZACION

CUENTAS POR COBRAR

INV. DE MAT. PRIMAS
TOTAL DE ACTIVO CIRC.

OTROS ACTIVOS:
INVERSIONES Y VALORES

ACTIVO FNO:

EQUIPO

EDIFICIO

MUEBLES Y ENSERES

HERRAMIENTA Y UTILES

VEHICULOS

TERRENOS

COMPL. INM, MAQ. Y EQ.

DEPRECIACION

TOTAL ACTIVO FIJO
ACTIVO DIFERIDO:

GTOS DE ORGANIZACION
AMORTIZACION ACUM.
TOTAL DE ACTIVO DIF.

TOTAL DE ACTIVOS:

303
81
1,855

877
3,016

11

255
131

3,333

-707
10,063

0.13
-0.13

13,090

160
38
3,318

471
3,987

12

1,875
155

4,294

-1,552
11,995

0.13
-0.13

15,994
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PASIVOS

CIRCULANTE:

PROVEEDORES

CTAS PCR PAGAR INTER.

GTOS. ACUM. POR PAGAR

ACREEDORES DIVERSOS

DEP. DE VARIOSP/FUT.

IVA POR PAGAR

ARRENDAMIENTO FINAN.

P.T.U. POR PAGAR

|.S.R. POR PAGAR

TOTAL DE PASIVO CIRC.

FlJoO:
ARRENDAMIENTO FINAN.
PROV. PRIMA DE ANTIG.
TOTAL PASIVO

CAPITAL CONTABLE
CAPITAL SOCIAL
RESERVA LEGAL
UTILIDADES POR APLICAR

RESULT. EJERCICIOS ANT.

ACTUAL DE CAPITAL
ACTUAL UT. RETENIDAS
ACTUAL. EXCESO/INSUF.
DE CAPITAL

RESULT. POR TENENCIA
DE ACTIVOS NO MONET.
RESULT. DEL EJERCICIO
TOTAL DE CAPITAL CON-
TABLE.

TOTAL DE PASIVO MAS
CAPITAL CONTABLE

84

298
240
31
23
408

147
41
1,188

1,192

1,802
0.499
528
621
923
2,660

-488

5,235
615

11,898

13,090

1,296
5,244
30

53
895

45
142
49
7,753
180
7.940

1,802
0.499

1,435
549
404

3,796
67

8,054

15,994



COMPANIA NEGRO S.A. DE C.V.

ESTADO DE RESULTADOS ACUMULADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 1991

Ventas y Servicios Totales
Descuentos y Bonificaciones

Ventas Netas

Costos de Ventas
Actualizacion Costo de Ventas
Depreciacion Complementaria
UTILIDAD BRUTA

Gastos de Operaci6n
Gastos de Ventas

Gastos de Administracion
UTILIDAD O PERDIDA DE
OPERACION.

Costo Integral de Financiamiento

Intereses Ganados
Intereses Pagados
Resultados Monet, Operacional

NETO

Otros Gastos y Productos neto
RESULTADO ANTES DE
.LS.R.P.T.LU,

Impuesto sobre la Renta

IADE Causado

Part. a los trab. en las Utilidades

UTILIDAD NETA
+ Actualizacién

UTILIDAD NETA ACTUALIZADA

B85

16,990,534,230
2,143,340,203

14,847,194,027
11,123,072,902
0

457,803,799
3,226,290,236

1,595,137,886
1,275,706,604
2,870,844 490

395,445,836

83,466,177
491,623,550
-145,200,000

-265,957,373
98,081,665

230,570,128
41,049,168
8,836,361
142,400,596

38,284,033
29,100,000

67,384,003




RAZONES FINANCIERAS,

A) RAZON CIRCULANTE:

1990 1991
Activo Circulante ~3.,106,342,060 _3,987.095,618
Pasivo Circulante 1,187,846,612 7,753,258, 652
Razédn Circulante= 2.53 .bl

En el afoc de 1990 por $ 1.00 de Pasivo Circulante tenia
$ 2.53 de Activo Circulante, por lo tanto, se tenia la
suficiente solvencia o 1liquidez para cubrir con 1la
obligaciones. Esto era debido a que los pasivos circulantes
como cuentas por pagar, gastos acumulados por pagar,

acreedores diversos, no se encontraban muy altos.

En el ano de 1991 por $ 1.00 de pasivo circulante tenia
$ 0.51 de activo circulante por 1lo tanto no se tenia 1la
suficiente solvencia para cubrir mis obligaciones a corto
plazo, este cambio fue debido a gque se incrementaron mis
cuentas con mis proveedores y se hizo un arrendamiento
financiero a corto plazo el cual no estaba en el afio
anterior, asi como también aumentaron mis cuentas por pagar
a intercompafiias hasta mas de un 100%, esta es una situacidn

desfavorable para la compafiia.
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B) PRUEBA DEL ACIDO:

1990
A o -1 I ; 307 _676, 684, 394
Pasivo circulante 1,187,846,0612
= 1.69
1991
Act. Cir, - Inventario 87 -
Pasivo Circulante 1,753,258, 652
= .45

En el afic de 1990 al quitar los inventarios aln cuenta
con la suficiente solvencia para cubrir sus obligaciones a
corto plazo sin la necesidad de vender mis inventarios ya

que la compafiia tiene un porcentaje muy bajo de pasivos.

En 1991 al no tomar en cuenta los inventarios cuenta
con menos solvencia para cubrir mis obligaciones a corto
plazo debido a lo mencionado en la explicacidén de la razén

circulante.

C)RAZON DE ENDEUDAMIENTO:

1990 1991
PASIVO TOTAL 1,191,848,418 1,939,986,639
ACTIVO TOTAL 13,090,247,058 15,993,798,349
=091 =.49
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Aqui nos podemos dar cuenta gue tanto en 1990 como en
1991, mi compafiia tiene lo suficientes activos para cubrir
su endeudamiento total por lo que de 1990 aumentd mi
endeudamiento (debido a un arrendamiento financiero que no
existia anteriormente y a un aumento de mas del 100% en mis
cuentas por pagar, intercompafiias y proveedores), y aun asi

puede sequir endeudandose.

D) ROTACION DE INVENTARIOS:

1990 1991
VENTAS 10,169,572,817 14,0847,194,027
INVENTARIO 676,684,394 470,646,145
=15.02 =31.54

De 1990 a 1991 hubo un cambio favorable en mi rotacidén
de inventarios vya gque aumentaron casi un 50% de un afio a

otro.

E) ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR:

1990 1991
VENTAS NETAS 10,169,572,817 14,847,194,027
CUENTAS POR COBRAR 1,955,193,975 3,318,348, 310
=5.2 =4.4
Periodo promedio de cobro:
1990 1991
360/5.2= 360/4.4=
69 dias 81 dias
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De 1890 a 19291 hubo un aumento de Cuentas por cobrar
debido a que se extendieron més crédito a los clientes y
gracias a esto hubo un incremento en las ventas, dado que en

1991 habia periodo de 69 dias para el cobro y en 1991 se

extendid® a 81 dias.

F) APALANCAMIENTO OPERATIVO:

1290 1991
ACTIVO TOTAL 13,090,247,058 15,993,798,349
CAPITAL CONTABLE 11,898,398, 690 8,058,811,710
= 1.10 = 1.98

G) APALANCAMIENTO FINANCIERO:

1590 1991
PASIVO TOTAL 1,198,848,418 1,739,086,639
CAPITAL CONTABLE 11,898,398, 690 8,058,811,710
= .10 =.98

89



FORMULA:

CONCRETO:
Costos
Costos
Gastos
Gastos
Gastos

Gastos

Costo Fijo Total

1 - Costo Variable / Ventas

Fijos Totales Produccién:

Variables Totales Prod. :2,
Fijos de Venta
Variables de Venta 15

de Administracidén Fijos

de Adwministracidén Var. s

1l,345,314,509

823,833,321
072,812,462

9,215,602
585,922,284
512,265,586

763,441,018

1- 4,422,175,764/14,847,

PE= 1,916,129, 981

90

194,027



ES DE PROD

FORMULA:

COSTOS FIJOS

PRECIO DE VENTA - COSTOS VARIABLES

1,345,314,509
229,183 - 68,255

PE= 8,360 Unidades

A nivel de 8,360 unidades producidas y vendidas
obtenemos un ingresos de $1,916,129,481.00 por lo tanto, a
este nivel podemos cubrir los costos fijos y variables
teniendo aqui nuestro punto de equilibrio. Por debajo de

este punto obtenemos pérdidas y por encima ganancias.
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MULTIVA ARRENDADORA.

Se pide un préstamoc para cubrir el monto a financiar

que es de 4,850 millones de pesos.

El monto mads el 10% de IVA vy mas el seguro debido a que
la arrendadora exige el pago del mismo. Esto nos da una

cantidad de 5,038 millones de pesos.

Los plazos van a ser de 36 meses
Mensualidades de 204,236,762

Opcidn de compra 100,760,000

Pago al iniciar el contrato:
IVA equipo ( mas IVA seguro) 458,000,000

Renta en depb6sito /Enganche =

Comisién con IVA 100,760,000
Gastos de contratacidén c/IVA 220,000
Total a pagar (primer pago) 558,980,000

94



CREDITO A TRAVES DE NAFINSA

Costos del crédito de Nafinsa a través de una Unidn de

Crédito " Credifomento S.A. "

Tasa de interés de CPP mas 6; 21.6 + 6 = 27.6

Costos:
Depdsito
Recuperacibdn 5%
Gastos de administracion 7.5%
Total 12.5%

El costo del crédito serd de 12.5 % los cuales se
retendran al ser entregado el mismo. Esté costo es sbdélo al
principio y después yva no se tienen costos adicionales. Un
5% de lo que se retuvo se regresard al ser ligquidado el

crédito. BEste monto serd neto sin intereses.

Al comparar estos costos con los de un banco, se puede
notar que este costo es mas accesible puesto que el banco ,
para empezar presta sé6lo un 18% con recursos de Nafinsa y el
resto lo hace con recursos propios, donde el interés es

mayor.

A parte, en el banco se tienen costos adicionales por
renovaciones de crédito, papeleria, etc. Que 1l1llega a

ascender a un 25% mas © menos.

95



En el costo real de un banco para el cierre de

diciembre de 1991 fué de un 51.6%.

Deseamos 4,850 millones netos
Debemos pedir 5,542,857,000.

por gque nos van a rebajar el 12.5% gue es de

692,857,000.

Asi : 5,542,857,000
- 692,857,000
4,850,000,000

El pago nmensual varia de acuerdo al CPP
aproximadamente, calculando un CPP de 21.6%, el interés

cobrado seria de 27.6% anual.

Se gozan de 6 meses de gracia en los que sbélo se pagan

intereses. El1 abono al capital es apartir del séptimo mes.

Un ejemplo de los pagos para los primeros 6 meses

seria:

Interés = ( 27.6% / 12 )* 5,542,857,000=$% 127,485,711

Apartir del séptimo mes se empieza el abono a capital,
el pago ser& sobre saldos insolutos:
Séptimo mes=

Interés = 127,485,711
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Capital = 191,133,000

Il

Monto del pago 318,618,711

El pago a capital serad constante. Asi como 3 afios son
36 meses se le restan los 7 ya pasados y da como resultado
29 meses por transcurrir. Si el cliente quiere dar un pago
mayor al capital, lo puede hacer, y asi salir m&s pronto de
esté compromiso; en este caso lo que se haria seria dividir
el capital restante entre los meses que sobran para obtener

otra vez el pago fijo.

En cuanto a los intereses estos se pagan sobre saldqs
insolutos, por lo tanto el pago va disminuyendq cada mes,

pues el préstamo también lo hace.

Por ejemplo el séptimo mes como se vidé anteriormente el
pago total fué de 318,618,711; ahora para el octavo mes el
pago sera:

Interés 123,089,000

Capital 191,133,000
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TABLA DE AMORTIZACION
(MILLONES DE PESQOS)

MESES 1 A SEIS | SIETE OCHO NUEVE
INTERES | 127,485 | 127,485 | 123,089 | 118,693
CAPITAL 191,133 | 191,133 | 191,133
MONTO ’

DEL PAGQ 127,485 | 318,618 | 314,322 | 309,826

No se debe olvidar que esto-es s6lo un ejemplo
y varia de acuerdo a CPP en esta ocasidén se tomo 21.6%

La opcidén que tomamos para la compra de los ca-
miones fue mediante NAFINSA, ya que fue la opcidn mas
rentable para nuestro proyecto.
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UTILIDAD CONTABLE
DEPRECIACION

FLUJOS

INVERSION
SOBRANTES Y FALTAN
TES

(MILES DE MILLONES DE PESOS)

1991
10%

4,580

-4,580

FLUJO DE EFECTIVO

1902

1,781
1,145

2,926
-4,580

1,854

1993
2,137
1,145

3,282
-1,654

1,628

~ 1994
2 458
1,145

3,603
1,628

5,231

1995
2,460
1,145

3,605
5,231

8,836

1996
2,867

2,867
8,836

11,703
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Se va a recuperar en 3 aflos, 6 meses y 23 dias.
TABLA DE RECUPERACION DE INVERSION.

TIR= 25%

[FLUJos ][ 1991 | 1992 | 1993 | 1994 || 1995 | 1996 |
| || -4580 || 1027 || 2685 “_-3825 ﬂ_ 4436-1
TIR=21.35%

POR LO CUAL EL PROYECTO NO ES RENTABLE

VPN= 565

VAE= 210
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ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA
EN BASE A EFECTIVO

PARTIDAS QUE NO GENERAN FLUJOS

Utilidad Neta

67,384,003

Actividades en Utilidad -29,100,000
Gastos por Depreciacion 837,795,701
Resultados Monetarios de Operacion 145,200,000

Cargo de Result. de Ctas Incobrables
FLUJO DE OPERACION

1,190,091,971
2,211,371,675% 2,211,371,675

PARTIDAS EN CNT

Clientes Netos 45 979,369

Cuentas por Cobrar 122,000,000
Empleados y Operarios -32,163,366
Deudores Diversos 40,245,193
Anticipo a Proveedores -1,369.615,696
Anticipo a Contratistas 16,693
IVA Acreeditable -169,616,525
Inv. Materias Primas 206,038,249
Proveedores 998,020,230
Ctas. por Pagar Intercompaiiias 5,003,426,341
Gastos Acumutados por Pagar -986,026
Acreedores Diversos 29,921,491
Depreciacion Varios Fut. 486,956,645
PTU por Pagar -1,277,476,188
ISR por Pagar 7,284,135

FLUJO DE OPERACION 4,090,030,545 4,090,030,545

FINANCIAMIENTO PARTIDAS

Arrendamiento Financiero a Corto Plazo -44 193,036
Arrendamiento Financiero a Largo Plazo 179,652,181
Prov. Prima de Antigliedad 3,074,000
|

INVERSIONES

Aumento de Activo -2.578,203,387
Dividendos -4 325,500,000

-6,765,170,242 -6,765,170,242

TOTAL -463,768,022




A través de 1la realizacidén del presente trabajo
analizamos los diferentes conceptos de la planeacién
financiera. Vimos también todo lo que se requiere para

poder realizar una planeacidén exitosa.

Nos dimos cuenta de como las herramientas de 1la
planeacién financiera son utilizadas para maximizar las

utilidades de las empresas.

En el caso practico pudimos emplear los conocimeintos
adquiridos para analizar los estados financieros y ver que
efectos tenian o que¢ resultados nos daban para poder
emplearlos en una planeacidén financiera. También vimos las
diferentes opciones de financiamiento gque nos ofrece el
mercado y a través del andlisis escoger la gque mejor

beneficios nos de en el futuro.

Creemos gque la planeacidédn financiera es una de las
dreas mas importantes de una empresa, ya que por medio de
esta se puede ver como ha estado la empresa, como esta

actualmente y hacia donde va.
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