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La Funcién Financiera en una Empresa Exportadora de Aguacate 

Introduccion 

La empresa es el ente econdmico y social mas importante existente en cualquier sociedad o 

agrupacién humana. 

Se encuentra en constante evolucién, desde la forma de organizacion, hasta la forma de 

comercializar sus productos. Uno de los aspectos mas importantes de esto son los mercados; la empresa 

ya no solamente se dedica a comercializar sus productos en su lugar de origen 0 zonas aledafias, sino que 

ha surgido la necesidad de ir mas alla. Un ejemplo de esto lo podemos observar en las empresas 

exportadoras, las cuales no solo tienen relaciones comerciales con empresas de la misma Tegion, sino 

también con empresas de otro pais. Hace algunos aiios esto hubiera parecido algo dificil, pero con la 

evolucion de la tecnologia, los medios de comunicacién, la forma de hacer negocios, y todos aquellos 

aspectos importantes para poder exportar, esto se ha convertido en un hecho cotidiano. 

En nuestro pais, debido a la situacién econdmica imperante y a la necesidad de obtener divisas 

que nos generen riquezas, la exportacién se ha convertido en uno de los temas predilectos de los 

empresarios que buscan el mejoramiento de su economia y el potencial de sus empresas. Ademas, el 

actual Plan Econémico Gubernamental considera a la exportacién como una de sus principales armas 

para lograr el desarrollo econémico, por esta razon busca promover a las empresas exportadoras 

dandoles un gran auge e importancia. 

Como se menciono anteriormente la evolucion de las empresas no solamente traen como 

consecuencia la apertura de mercados, también trae consigo la necesidad y la obligacién de trabajar mas,  



  

de crear nuevos sistemas de trabajo, de planeacién, de control, de andlisis, que permitan llegar a la toma 

de decisiones mas adecuada. 

Una herramienta indispensable para lograr una buena planeacion, analisis y control de las 

operaciones de la empresa, son Jas Finanzas. Ellas se encargan de estudiar todas las operaciones 

monetarias de la empresa, tanto historica como anticipadamente. 

Los aspectos mencionados anteriormente, asi como la existencia de empresas altamente 

exportadoras en la region, aguacateras, han motivado la necesidad de efectuar el presente trabajo de 

investigacién. 

El objetivo general de este trabajo es conocer la forma en la que interactua e interviene la 

funci6n financiera dentro de una organizacién, en este caso una empresa exportadora de aguacate. 

La hipétesis planteada en este caso es que: “A mayor aplicacién de la funcién financiera, mas 

adecuadas a la realidad son las tomas de decisiones en ta empresa”. 

El presente trabajo de investigacion esta estructurado por tres capitulos, los cuales 

describiremos a continuacion: 

Capitulo 1.- Generalidades: Este capitulo nos habla acerca del concepto y clasifican de las 

empresas, asi como de la importancia que tiene en nuestra sociedad la empresa aguacatera, ademas de 

mecionarnos las expectativas de esta.  



  

Capitulo 2.- La Funcién Financiera: Este capitulo nos engloba el concepto de Finanzas, asi 

como de los objetivos y las etapas mas importantes de estas. 

Capitulo 3. Caso Practice: Es la aplicacion practica de toda la funcién financiera en una 

empresa. 

La metodologia utilizada en el presente trabajo consistio basicamente en dos métodos, la 

investigacién de campo y la investigacién documental. 

La investigacion de campo se efectiio en base a entrevistas con diferentes funcionarios de la 

empresa, ademas de algunos otros profesionistas con conocimiento en el ramo de las exportaciones y la 

situacion del aguacates en la region. 

ve 
EIT  



  

Capitulo 1. 

La Empresa 

1.1 .- Concepto de Empresa: 

La empresa ha sido historicamente, y lo es en la actualidad, el ente econdmico mas importante 

en la sociedad, bajo el cual se rige la riqueza de una ciudad, una regién o un pais; ha sido la base del 

sustento econdmico de todos los paises, ya que debido a sus actividades contribuye en gran parte al 

gasto publico y el desarrollo de la infraestructura de una nacién. Las empresas, légicamente, son 

formadas por individuos que buscan satisfacer una necesidad comin. 

A través de los afios ha ido cambiando mucho el concepto de empresa, esto es debido al gran 

desarrollo que ha tenido la humanidad, ademas también ha evolucionando la forma de organizacién de 

estas, en estos tiempos se ha llegado ha constituir como ciencia y como base de muchas discusiones y 

polémicas la organizacién y la direccién de una empresa. 

Para comprender completamente el significado de empresa, debemos primero partir del supuesto 

de que el hombre es un ser social que convive y se relaciona dentro de una sociedad, por lo tanto siempre 

busca allegarse de gente, o relaaonarse con gente con ideas afines a las suyas, ademas busca el apoyo de 

estos otros miembros de esta sociedad. 

La empresa la podemos definir de la siguiente manera: 

Es la asociacién de diversos individuos de una sociedad que buscan la consumacion de uno o 

varios objetivos comunes previamente identificados. 

Desglosando o analizando en partes este concepto concluiriamos con lo siguiente: 

 



  

Asociacion.- Nos referimos a una union o un grupo de varios individuos 

Sociedad.- Como sociedad entendemos el ambiente donde conviven, se relacionan y se 

desenvuelven los individuos. 

Consumacién.- Consumacidon es el logro, 1a cristalizacion, 1a realizacion de alguna accién o un 

objetivo, en este aspecto podemos definir diversos objetivos como obtencién de utilidades, ayuda a la 

sociedad, generacién de recursos financieros. 

Objetivos Comunes.- Anteriormente se menciono la consumacién de algo, este algo es al que nos 

referimos en esta parte, tener inquietudes u objetivos que se buscan cumplir no solamente por una 

persona, sin por varias personas que estan integrando la sociedad. 

Previamente Identificados.- Los objetivos a que nos referimos en la parte anterior deben estar 

totalmente identificados antes de buscar cumplirlos, de lo contrario no se sabria la meta o el lugar a 

donde se quiera llegar. 

En este caso estamos observando a fa empresa como un ente econdmico y financiero, por lo 

tanto partiendo de esta forma de analizar y observar las cosas podemos decir que los objetivos que busca 

cumplir la empresa en este caso son la maximizacion de los recursos monetarios y de las utilidades de 

una sociedad. 

1.2 .- Clasificacién de Empresa 

Como ya lo mencionamos anteriormente la empresa ha-ido evolucionando constantemente y a un 

ritmo muy acelerado a través de los afios. Por tal motivo han sido varias las clasificaciones que se han 

hecho de una empresa, esto debido a Ia evolucion de las mismas. 

Consideramos que la forma mas correcta de clasificar una empresa es la siguiente: 

a) Publica o Privada: 

Las empresas publicas son las que pertenecen al gobierno o al estado y que estan bajo su control 

y Organizacion. 

Las empresas privadas son las que son particulares o pertenecen a uno o varios individuos de la 

sociedad.  



  

b) De Servicios, Comerciales o Industriales: 

De servicios: Son aquellas empresas dedicadas a la produccién de bienes no tangibles, esto 

quiere decir que lo que se comercializa es el esfuerzo o la capacidad intelectual del individuo. 

Comerciales: Estas empresas son las que se encargan de eslabonar al productor y al consumidor 

de dicho producto, | podemos entender de la siguiente manera, son las empresas que se dedican a 

adquirir bienes materiales de una empresa que los produce, posteriormente vuelve a vender estos 

productos a un consumidor final. 

Industriales: Son las empresas que se encargan de producir bienes materiales, esto significa que 

adquieren materias primas para agregarles un valor 0 un proceso productivo que transforme esta materia 

prima en un producto. 

Fuente SECOFI 

¢) Micros, pequefias, medianas o grandes: 

  

Clasificacién 
    

Ingresos 
  

Trabajadores 
  

  

Micro Empresa 

Pequeiia Empresa 

Mediana Empresa 

Grande Empresa 

Fuente SECOFT - 1996 

Hasta $ 1, 500, 000 

Hasta $ 15, 000, 000 

Hasta $ 34, 000, 000 

Mas de $ 34, 000, 000 

1.3 .- Importancia De la Empresa Aguacatera en Uruapan 

Hasta 15 

Hasta 100 

Hasta 250 

Mas de 250 

México es el primer pais productor de aguacate en el mundo, asi como el mayor consumidor del 

mismo. Dentro del pais podemos encontrar a Michoacan como el estado que mas aguacate produce en el 

pais, por lo tanto, como el que mas produce en el mundo.  



En los ltimos afios hemos podido observar como el cultivo del aguacates se ha generalizado en 

la regién hasta constituirse en la base de la economia de Uruapan. Esto es debido a que los factores 

climatolégicos propician la gran produccién que existe, ademas en [a region de Uruapan se cosecha el 

aguacate que es mas comercializado en el mundo, la variedad Hass. 

Lo mencionado anteriormente 1o podemos constatar en las graficas de “Paises Productores de 

Aguacate” y en la de “Principales Estados Productores de Aguacate, Periodo 1989-1994”. 

Grafica 1.1 
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Fuente ASEEAM, Asociacién de Empacadores y Exportadores de Aguacate en Michoacan.



  

Principales Estados Productores de Aguacate, 
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Grafica 1.2 
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Fuente ASEEAM, Asociacién de Empscadores y Exportadores de Aguacate en Michoacan. 

Tenemos que considerar que no solamente el mercado del aguacate propicia el crecimiento de la 

economia en la region, ademas debemos de considerar todas las actividades econdémicas altemas que 

dependen de la cosecha de esta fruta, entre ellas podemos mencionar a: cortadores de fruta, 

transportistas, fabricantes de caja de madera. 

Otro aspecto relevante es el factor social, ya que en la region, una empresa aguacatera grande, 

cuenta cuando menos con un personal de planta de cien gentes, desde personal obrero hasta 

administrativo, !o que constituye una gran fuente de empleo. 

La importancia de la cosecha de la fruta en la region se ha visto elevada en los iltimos afios 

debido a la exportacién de la fruta a diferentes mercados europeos y canadienses. Esto constituye una 

gran entrada de divisas al estado. Entre los piases a los que se exporta esta fruta encontramos: Canada, 

Francia, Gran Bretafia, Holanda, Suiza, Japén. 

 



A continuacién mostramos la grafica de “Principales Destinos del Aguacate Michoacano 1989- 

1994” 

Grafica 1.3 
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Fuente ASEEAM, Asociacién de Empacadores y Exportadores de Aguacate en Michoacan. 

Podemos decir que las exportaciones de aguacates de Michoacan al mundo han aumentado en 

los Ultimos afios, esto lo podemos constatar en la siguiente grafica, como un dato interesante 

mencionaremos que las exportaciones a que nos referimos, son solamente en lo referente a Aguacate 

fresco, por lo que es importante considerar que en Michoacan se han desarrotlado diversos productos 

derivados del Aguacate como el guacamole que constituye un gran mercado y participa en una 

proporcién considerable en las exportaciones Michoacanas. 

 



Grafica 1.4 

  

Evolucion de Exportaciones 1994-1996 

  

    T
o
r
 

  

  

      

Fuente ASEEAM, Asoctacién de Empacadores y Exportadores de Aguacate en Michoacan. 

1.4 .- Perspectivas de las Empresas Exportadoras 

A raiz de la crisis de 1994 ta economia en México ha sufrido una serie de fenémenos tanto 

econémicos como sociales que frenan el desarrollo del pais y no permiten la entrada de divisas al mismo. 

Por esta razon ha sido importante desarrollar una forma diferente de entradas de divisas al pais 

y dar un impulso a la industria. 

Por tal motivo se busca el crecimiento de las empresas exportadoras para que abran nuevos 

mercados y promuevan los productos mexicanos en el extranjero. 

El Gobiemo de la Republica ha decretado varios apoyos a las industrias exportadoras, entre 

ellos podemos mencionar el acuerdo con SECOFI, en el que establece que las empresas exportadoras, 

previo acuerdo con sus proveedores, dejaran de pagar el Impuesto al Valor Agregado en los insumos 

necesarios para efectuar la exportacion de productos mexicanos, tal apoyo ha constituido un  



abaratamiento en los costos de produccién de las empresa exportadoras ya que disminuyen 

aproximadamente un quince por ciento el costo de produccion de sus productos. 

Ante tal apoyo gubemmamental a las exportaciones se constituye cada vez mas importante la 

exportacion del aguacate en la region y las expectativas del mismo. 

Como ya se menciono anteriormente la exportacién del aguacate ha sido de gran importancia 

para la regién y cada vez mas empresas se dedican a exportar aguacate a los mercados tanto Europeos 

como Canadiense. 

La situacion de la exportacién de aguacate presenta tanto amenazas, como perspectivas 

favorables, analicemos a continuacién estos dos puntos. 

Amenazas: 

1.- Desarrollo de exportadores “no expertos” en la exportacién: 

El constante aumento de las exportaciones de aguacate, se ha constituido como una 

arma de dos filos, ya que al no estar regulada por ninguna asociacién la cantidad de aguacate 

exportada, se ha establecido cada vez mayor competencia. Algunos de los nuevos exportadores 

ante su inexperiencia y voracidad en !a exportacion, pueden llegar a saturar el mercado francés, 

que actualmente constituye mas de un 80% de las exportaciones totales, ademas tienden a enviar 

fruta de mala calidad que disminuye el precio en el mercado y desprestigia al aguacate 

mexicano. 

2.- Descuido de la calidad de }a fruta en las huertas: 

La calidad de la fruta en las huertas de ta regién ha ido disminuyendo, esto es debido al 

descuido y mala administracién de los productores de fruta que al querer abaratar sus costos y 

obtener un margen mayor de utilidad se han despreocupado de invertir en su huerta para obtener 

fruta de mayor calidad, por tal motivo la fruta optima para el mercado de exportacién ha ido 

disminuyendo dia con dia. Como aspecto relevante mencionaremos que solo el 6% de la 

produccién total de aguacate en la regién es exportada.  



3.- Saturacién del mercado francés: 

Como ya se menciono anteriormente han sido diversas las razones por las que se ha 

saturado la venta de aguacate en el mercado francés, por lo que es necesario y urgente buscar 

nuevos mercados. 

4.- Desarrollo productive de aguacate en otros paises: 

Poco a poco se han ido desarrollando nuevos productores de aguacate en el mundo, que 

aunque en este momento no se han constituido como grandes productores, pueden ir abarcando 

Poco a poco los mercados reservados para las exportaciones mexicanas, esto debido a sus bajos 

costos de distribucion. Entre estos nuevos pises productores podemos encontrar a Kenia, China, 

Israel, Africa, Espaiia. 

5.- Bajos precios en el aguacate nacional: 

En muchas ocasiones el mercado del aguacate nacional se ha constituido como un 

colchén de protecciéa para las exportaciones, esto se puede explicar de la siguiente manera, las 

ventas de aguacate nacional absorben importantes cantidades de costos fijos de las empresas 

exportadoras, lo que las hace ser mas rentables y eficientes en la exportacién; al disminuir 

considerablemente los precios del aguacate nacional este colchén disminuye automaticamente. 

6.- Introduccién de compaiiias extranjeras: 

Uruapan se ha visto abordada por el arribo de compajiias extranjeras, que al contar con 

mayor infraestructura y capital de trabajo acaparan la mayor parte de la fruta disponible para la 

exportacién, muchas veces por medio de la competencia desleal. 

Fuente: Entrevistas directa con productares y comercializadores de aguacates en la region,



Oportunidades: 

1.- Apertura del mercado Estadounidense: 

La exportacién del aguacate mexicano a los Estados Unidos ha sido vetada 

supuestamente por una plaga en el hueso. En estos dos ultimos afios se han Ilevado a cabo 

muchos esfuerzos por parte de las autoridades para permitir nuevamente la entrada del aguacate 

a ese pais, en Agosto de 1996, fue decretada la Norma Oficial Mexicana que regula la 

movilizacién de! aguacate tanta para los mercados nacionales como para exportacién, esto nos 

da todavia mas expectativas de que se abra el mercado. Se ha calculado que en caso de ser 

abierto el mercado “las exportaciones de aguacate fresco serian aproximadamente de 250, 000 

Toneladas anuales”. 

Fuente: Entrevistas directs com socios ASEEAM, Asociacién de Empacadores y Exportadores de Aguacate en Michoachn. 

2.- Apertura de otros mercados Europeos: 

Recientemente algunas empresas exportadoras de la region han establecido tratos para 

exportar a diferentes mercados Europeos, aunque esta exportacion todavia no se ve cristalizada 

se espera que a partir de la préxima temporada de exportacién 1997-1998, se empiece a 

comercializar en los siguientes mercados: 

  

        

Mercado Tons. / Aiio 

Aleman 100, 000 

Japones 15, 000 

Ingles 80, 000 

3.- Introduccién de nuevos productos al mercado Europeo: 

Se tiene contemplada la introduccién de nuevos productos a los mercados Europeos, 

entre ellos: 

© Guacamoles 

* Salsas de Aguacate 

© Bebidas de Aguacate 

Fuente: Entrevistas directa con socios ASEEAM, Asociacién de Empacadores y Exportadores de Aguacate en 
Michoackn, Funclonarios de Aguamich. 
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Capitulo 2.- 

La Funcién Financiera 

2.1 Concepto de Finanzas 

Para comprender el funcionamiento financiero de una empresa e identificar las necesidades 

financieras que son requeridas en una empresa, es necesario conocer primeramente el significado de 

finanzas. 

El termino de Finanzas es manejado de muy diversa forma por los diferentes estudiosos del 

tema, y si se quisiera tener una definicién exacta y lo suficientemente convincente de jque son las 

finanzas?, posiblemente ningun concepto alcanzaria a describir o englobar el concepto. 

Es importante mencionar que las finanzas se dividen en dos grandes ramas, Finanzas Publicas y 

Finanzas Privadas; en este caso nuestra tesis se enfoca a una empresa privada, por lo tanto dejaremos a 

un lado las finanzas publicas. 

Para esta investigacion de tesis expondremos un termino de finanzas el cual seria el siguiente: 

Finanzas: Es el conjunto de técnicas y herramientas que nos permiten conocer la situacién en la 

que se encuentra nuestra empresa en lo referente a los recursos monetarios; nos ayuda a llevar a cabo la 

mejor toma de decisiones con el fin de que la empresa cumpla sus objetivos. 

El concepto tradicional de Finanzas es el siguiente: “ Las finanzas tienen por objetivo buscar la 

maximisacion de los recursos “. (Gitman; 1986: 10) 

Desde nuestro punto de vista podemos conjuntar las dos definiciones y obtener una funcién 

especifica de finanzas. Aplicando todas las técnicas financieras se encontrara la manera de planear mejor 

las operaciones de la empresa, y por lo tanto, obtener mejores financiamientos, hacer mejor manejo de 

11



sus recursos, aprovechar 0 eliminar los efectos de la inflacion, disminuir al maximo los riesgos en las 

operaciones monetarias. 

Para la mejor comprensién de este concepto es importante mencionar que las finanzas guardan 

una estrecha relacién con la contabilidad y la economia. 

Esto lo podriamos definir de la siguiente manera, la contabilidad se encarga del registro de las 

operaciones monetaria que se llevan a cabo en una empresa, las finanzas se encargan de analizar esta 

informacion para permitir a la empresa manejar sus recursos monetarios de la manera mas correcta. 

En lo referente a la economia podriamos mencionar lo siguiente, la economia se divide en 2 

grandes grupos macro y microeconomia, la microeconomia se encarga de estudiar todas las actividades 

productivas y comerciales de la empresa, las finanzas también estudian esta informacion, pero de una 

forma en que se permita llevar a cabo la mejor toma de decisiones. 

2.2 Objetivos de las Finanzas 

Ya se han mencionado algunos de los objetivos de las finanzas, pero a continuacion se 

mencionaran los principales. 

* Maximizar los recursos financieros de la empresa: 

Todas las empresas obtienen recursos monetarios por medio de sus operaciones o de otras fuentes, 

tales como la banca y los accionistas . Estos recursos permiten que la empresa genere las utilidades 

necesarias para complacer a sus socios, las finanzas tienen como objetivo maximizar estos recursos 

mediante sus diferentes técnicas utilizadas. 

© Proveer el suficiente capital de trabajo a la empresa 

El capital de trabajo se refiere a los recursos monetarios con los que cuenta la empresa para efectuar sus 

operaciones. Sin este capital, la empresa no podria producir, almacenar, vender, distribuir, cobrar, en 
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fin, no contaria con los recursos para efectuar estas funciones. Un objetivo de las finanzas es el de 

buscar Ja forma de obtener el mayor capital de trabajo para la empresa. 

« Determinar las fuentes de recursos mas baratas 

En este caso nos referimos a los recursos monetarios, como ya se menciono anteriormente en los 

objetivos anteriores. Se busca obtener los recursos propios o ajenos que le sean mas baratos a la 

empresa; entre estas fuentes podemos mencionar accicnistas, proveedores, bancos, . 

¢ Reducir los riesgos en la empresa 

Toda inversion implica un riesgo, por lo tanto, siempre existe un riesgo de perder fos recursos 

monetarios que se tienen invertidos en la empresa; las finanzas buscan disminuir al maximo estos 

riesgos, mediante una buena administracién y fijacién de politicas y objetivos financieros. 

« Incrementar la rentabilidad de la misma 

Los empresarios, o cualquier gente que busque invertir sus recursos monetarios en alguna empresa, debe 

buscar la que tes de mayor rentabilidad, esto es, !a mayor ganancia de sus inversiones; si tenemos en 

cuenta que cualquier inversion implica un riesgo, debe ser muy buena la rentabilidad de la empresa para 

que el inversionista olvide el riesgo. 

© Toma de decisiones adecuada 

Cualquier accién que [leve a cabo una empresa, implica una toma de decisién. Diariamente se estan 

tomando decisiones de cualquier tipo en la empresa, estas decisiones pueden repercutir de forma positiva 

o negativa. Para tomar la mejor decision, es necesario contar con la informacién y las herramientas 

adecuadas que nos ayuden a tal labor, este es un objetivo de las finanzas. 

« Llevar a cabo la planeacidn financiera a corto y largo plazo 

Una empresa debe planear sus operaciones, tanto a corto como a largo plazo, esto con el objetivo de 

conocer las situaciones que pudieran beneficiar o perjudicar a la empresa en un futuro; por Jo tanto 
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necesita implementar diferentes politicas que le permitan sobrellevar a cabo estas situaciones futuras. 

Las finanzas se encargan, mediante sus herramientas, de flevar a cabo la planeacién financiera en una 

empresa. 

e Planear las operaciones estratégicamente 

Este objetivo puede ser explicado de igual forma que el anterior, busca planear sus operaciones lo mas 

estratégicamente posible. Esto es con el objeto de ganar mercados, ser mejor que la competencia, 

establecer cursos altemnativos de accion, . 

2.3 Etapas de la Administracién Financiera 

  

| La Administracion Financiera se divide en tres grupos a fases: 

1.- Planeacion 

2.-Organizacién, Ejecucién y Direccién 

3.- Control. 

A continuacién se describiran estas fases: 

e Planeacion: 

La planeacién, como su nombre to indica, quiere decir planear las actividades de la 

empresa. Esta etapa tiene como funcion fijar los objetivos operacionales y financieros a los que 

se quiere llegar y se buscan cumplir. Para la fijacién de estos objetivos es necesario conocer 

perfectamente la empresa, se deben de conocer los principales factores que influyen en el 

crecimiento o en el decrecimiento de la misma; algunos de estos factores pueden ser: Situacién 

Financiera con la Banca, Estructura Financiera, Situacién Laboral, Mercados, Entorno 

Econémico, 

Los objetivos que sean fijados por la empresa deben se claros, objetivos, alcanzables, 

medibles. 
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Cuando se conocen y se han analizado los objetivos que se buscan cumplir, se debe de 

establecer un sistema de politicas o reglas que permitan que estos realmente se cumplan, para 

esto es recomendable elaborar una serie de procedimientos detallados en los que se establezca 

como se lograran dichos objetivos. 

© Organizacion, Ejecucion y Direccién: 

Este es el segundo elemento de la administracién financiera, esta funcion se encarga de que 

realmente se Ileve a cabo lo anteriormente planeado. Para explicar mejor este concepto lo 

dividiremos en cada uno de los elementos que integran esta etapa. 

Organizacion: Este concepto tiene como funcién el reunir y enumerar los medios o politicas 

fijadas para cumplir con los objetivos predeterminados, ademas, se encarga de agruparias en 

diferentes unidades de responsabilidad y autoridad. Cuando se tienen delegadas estas politicas se 

establecen los canales de comunicacion necesarios entre las diferentes unidades. 

Esta funcién también tiene por objetivo el dar a conocer a cada uno de los miembros de 

la organizacién los objetivos que se buscan cumplir. 

Ejecucion: Cuando se tiene bien establecida y definida la organizacién, es necesario llevar a 

cabo la ejecucion. Esta se encatga de proveer lo elementos indispensables a los miembros de la 

organizacion para que ileven a cabo sus funciones de una manera adecuada, nos referimos a 

proveer los elementos personales y técnicos. 

Direccién: La direccién es el ultimo elemento de esta etapa, esta se encarga de dirigir a las 

personas para que logren los objetivos que se les han encomendado. 

¢ Control: Este elemento se encarga de verificar que se este cumpliendo con las etapas 

anteriores, por lo tanto, también tiene como funcién, el verificar que se lleven a cabo los 

objetivos de la empresa. Esta funcién la efectuara comparando Jos objetivos planeados con 

los que realmente se estén cumpliendo; ademas en caso de existir desviaciones, establecera 

los correctivos necesarios. 
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2.4 Anilisis Financiero 

En toda empresa se genera informacién acerca de las operaciones monetarias de la misma en un 

periodo determinado, esta informacion nos sirve como base para lograr la mejor toma de decisiones de la 

empresa y llevarla a cumplir sus objetivos. 

Los principios de contabilidad nos mencionan que son cuatro los estados financieros basicos que 

deben ser presentados para su analisis, estos son: Estado de Posicion Financiera, Estado de Resultados, 

Estado de Cambios en la Situacién Financiera y Estado de Variaciones en et Capital Contable. 

Pero, que pasa si la informacién generada en nuestra empresa no es bien analizada, para que nos 

permita tomar la decision mas adecuada; se cometeran errores, y se mantendra una vision errénea de la 

empresa. Por lo tanto la persona que examine y analice esta informacién debe de conocer perfectamente 

las principales herramientas del analisis financiero. 

Una parte fundamental de las finanzas es el Analisis Financiero. Este andlisis, nos va a permitir 

conocer mas a fondo la situacién en fa que se encuentra nuestra empresa, compararla contra otras 

entidades, conocer que tan bien se esta administrando a la misma, como ha sido y como se pronostica 

que sera su crecimiento; todo esto encaminado a lograr que se cumplan los objetivos de una buena 

administracién financiera. 

Joaquin A. Moreno Femandez nos menciona to siguiente acerca de las técnicas de analisis 

financiero: 

“Los métodos de andlisis usados en los estados financieros comprenden métodos de razones simples, 

Tazones estandar, método de reduccién a porcientos integrales, método de aumentos o disminuciones, 

método de tendencias y métodes graficos “. (Moreno; 1994: 285) 

Vale la pena mencionar que este andlisis fmanciero es meramente desde el punto de vista 

numérico y matematico. Ademas debemos de tener en cuenta que en la elaboracion de Ia informacién 

contable y financiera, interviene mas de una persona, y que son muchos los criterios que se aplican. Por 

lo tanto esta informacién tendra algunas deficiencias. 
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El Dr. Luis Haime Levy, nos menciona algunas de las causas de estas imperfecciones: 

a) “ El eriterio utilizado por quien registra las operaciones de la empresa ” 

b) “ El juicio personal de quien registra las operaciones respecto de los principios de 

contabilidad aplicables en cada caso “ 

c) “ La cuantificacion monetaria de las operaciones, que por el simple transcurso del tiempo 

(sobre todo en una época altamente inflacionaria) la valuacién o la fepresentacién monetaria 

de dichas operaciones pierde actualidad y poder adquisitivo, tanto a corto como a largo 

plazo, y como consecuencia, se pierde la capacidad de comparacicn entre estados financieros 

de distintas fechas “ (Haime; 1996:89 ) 

Otro punto que debemos de tomar en cuenta, es que la informacién de be de ser lo mas exacta y 

adecuada posible; esto es por que es imposible evar 2 cabo un buen andlisis, y por lo tanto tomar una 

buena decisién, sobre informacion deficiente. 

A continuacién mencionaremos algunas de las técnicas de analisis mas cominmente usadas por 

Ja mayoria de las empresas y que son consideradas como las mas importantes. 

a) Método de Razones Financieras 

Este método consiste en comparar diversas cuentas de los estados financieros para obtener un 

cierto porcentaje o un cierto numero que nos sirva de parametro para saber como se comporta o como 

esta estructurada la empresa en lo referente a liquidez, sotvencia, periodos de operaciones y rentabilidad. 

1.- Razones de liquidez: 

La liquidez se refiere a la capacidad de generacién de recursos monetarios de una empresa, asi 

como su capacidad para hacer frente a sus obligaciones contraidas a corto y largo plazo con sus 

acreedores. 
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Las razones de liquidez que consideramos que son las mas importantes son las siguientes: 

¢ Razon Circulante = Activo Circulante / Pasivo Circulante 

Esta razon nos muestra las veces que la empresa cubre sus pasivos a corto plazo con sus activos 

a corto plazo; o Io que es lo mismo, por cada peso que debemos, cuanto tenemos para pagar. 

* Prueba del Acido = Activo Circulante - Inventarios / Pasivo Circulante 

Esta razén se puede mterpretar de la misma forma que la anterior, solamente que en esta 

estamos descontado los inventarios por que son los que mas se tardarian en recuperar de los activos 

circulantes. 

« Razén de Capital de Trabajo = Activo Circulante - Pasivo Circulante 

Nos muestra con que recursos monetarios cuenta la empresa para efectuar sus operaciones. 

2.- Razones de Solvencia: 

Se refiere a la capacidad de la empresa de cubrir sus obligaciones a largo plazo, incluyendo los 

costos financieros que pudiera generar. Ademas nos permite conocer el grado de endeudamiento de la 

empresa con sus acreedores. 

¢ Pasivo Total a Activo Total = Pasivo Total / Activo Total 

Representa el porciento de endeudamiento que tiene la empresa, o dicho también de otra forma, 

la parte del activo que esta siendo financiada por los proveedores o bancos. 

¢ Capital Contable a Activo Total = Capital Contable / Activo Total 

Complementa a la razéa anterior, ya que nos muestra la inversién de los accionistas en los 

activos de la empresa. 
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¢ Pasivo Total a Capital Contable = Pasivo Total / Capital Contable 

Es el porcentaje de la inversién de algun tercero en la empresa. 

3.- Razones de Actividad: 

Estas razones nos muestran fa forma en que la empresa le “da vuelta” al dinero, nos muestra el 

tiempo que la empresa tarda en llevar a cabo sus operaciones desde los inventarios, los pagos a 

proveedores, las ventas y la recuperacion de estas. Entre mas rapido efectue sus operaciones una 

empresa, mayor movimiento le da a sus recursos monetarios y tiene menos riesgos. 

¢ Rotacion de Inventarios = Ventas Netas Anuales / Promedio de Inventarios 

¢ Dias en el Inventario = ( Promedio de Inventarios / Ventas Netas Anualizadas ) * 365 Dias 

Estas razones nos muestran la forma en ja que nuestro inventario rota; en el primer caso nos 

indica las veces que el inventario se ha agotado por el concepto de ventas, el segundo nos muestra los 

dias que se tarda en llevar a cabo esta funcion. 

¢ Rotacién de Cuentas por Cobrar = ( Promedio de Cuentas por Cobrar / Ventas Netas )* 365 Dias 

Esta razon es muy importante en estos tiempos (al igual que todas las de actividad), ya que nos 

muestra los dias que la empresa tarda en recuperar el crédito otorgado a sus clientes. 

¢ Rotacién de Cuentas por Pagar = ( Promedio de Cuentas por Pagar / Compras Netas )* 365 Dias 

Nos muestra los dias que la empresa tarda en pagar el crédito que sus proveedores le otorgan. 

¢ Raz6n de Actividad = Rotacidn de Inventario + Prom. Ctas. Pagar - Prom. Ctas. Cobrar 

Nos muestra los dias que se tarda la empresa en efectuar sus operaciones desde almacenaje, 

Pago a proveedores, ventas y recuperacién de estas. 
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4.- Razones de Rendimiento: 

Estas razones son muy importantes para los socios y accionistas de la empresa, ya que nos 

muestran la rentabilidad y la capacidad de generar utilidades con que se cuenta. 

* Rendimiento sobre la Inversion = Utilidad Neta / Capital Contable 

Nos muestra el porcentaje de rendimiento que tiene la inversion de los socios, este porcentaje es 

la redituabilidad nos da nuestra inversion en la empresa. 

¢ Rendimiento del Activo Total = Utilidad Neta / Activo Total 

Nos muestra el porcentaje de rendimiento que tiene la inversién total en la empresa, sea o no sea 

inversion de los socios. 

¢ Cobertura de Intereses = Utilidad de Operacién / Intereses Devengados 

Nos muestra las veces que se alcanzan a cubrir los intereses generados, con la utilidad de 

operacién. O visto de otra forma la capacidad para cubrir nuestros gastos financieros. 

¢ Utilidad Neta entre Ventas Netas = Utilidad Neta / Ventas Netas 

Es el porcentaje de utilidad que se genera por cada peso vendido. 

Es de relevante importancia hacer mencién a que las razones financieras mostradas 

anteriormente no son todas las existentes, solamente las que considero las mas importantes. Ademas 

considero relevante mencionar también que, se pueden disefiar las razones financieras de acuerdo a las 

necesidades de informacién, y su uso es ilimitado. 
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b) Método de Porcentajes Integrales 

Este meétodo es el mas sencillo de todos, ya que tinicamente consiste en obtener del Estado de 

Resultados el porcentaje respecto a las ventas de las demas cuentas que integran dicho estado financiero. 

Con este analisis nos podemos dar cuenta de las partidas que estan afectando mayormente la generacién 

de utilidades y en que porcentaje, ademas de damos a conocer en que puntos estamos fallando, esto con 

el objetivo de llevar a cabo un estudio mas arduo en tales partidas. 

Este método también es aplicable al Balance General, obtenindose los porcentajes integrales de 

las cuentas de activo, pasivo y capital para conocer cuanto representan de la totalidad de estos rubros. 

¢) Sistema Du Pont de Analisis Financiero 

En nuestra opinién este método de andlisis es muy interesante, ya que nos conjunta de una 

manera grafica cuertas de resultados con cuentas de balance; levandonos paso a paso por las mismas, 

permitiéndonos formular una opinion de acuerdo a los porcentajes que estan siendo mostrados y tomar 

una decisién de ajuste o de mayor aprovechamiento en ciertas partidas. 

El objetivo final de esta método Du Pont, es mostramos ef rendimiento sobre la inversién total 

en la empresa, esta inversion sea de los accionistas 0 sea financiada por cualquier otro medio. 

Este método Du Pont matematicamente se mostraria de la siguiente forma: 

(Ventas / Inversion ) * ( Utilidad Neta / Ventas Netas ) = Rendimiento sobre la Inversion 

Graficamente el Método Du Pont es mostrado en la Grafica2.1 
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Grafica 2.1 
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Fuente: (Ramirez; 1994: 139) 

d) Anilisis con Punto de Equilibrio 

El punto de equilibrio es el nivel en el que la suma de nuestros Gastos Variables mas nuestros 

Gastos Fijos se iguala con nuestros ingresos. 

Hablar del punto de equilibrio y mencionar que solamente es !o mencionada anteriormente, seria 

caer en un grave error y dejar de aprovechar una herramienta fundamental en toda empresa que quiera 

llevar sus operaciones lo mas eficientemente y rentable posible. 

Una empresa puede fijar un cierto porcentaje o un cierto monto de utilidad en un periodo 

determinado; por medio del punto de equilibrio, es posible conocer como va a lograr la empresa cumplir 

con este objetivo; esto lo efectuaria de la siguiente manera, se separarian los costos y gastos de la 

empresa en fijos y variables, y a partir de estos, y el precio de venta del producto se obtendria fa 

cantidad de articulos que la empresa debiera vender para obtener esa utilidad. 
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Lo anteriormente expticado nos Ileva a lo siguiente, conocer si la capacidad productiva de la 

empresa es realmente lo suficientemente capaz de realizar tal produccién que nos Ileve a obtener esas 

utilidades; en caso de no serlo asi podemos analizar si nuestro precio de mercado es muy bajo, y conocer 

que repercusiones nos traeria el incrementarlo o disminuirlo (tomando en cuenta la competitividad de ia 

empresa ante el mercado); este analisis también nos llevaria a tomar decisiones sobre reduccién de 

costos en la empresa, tanto fijos como variables. 

Pienso que las utilidades del punto de equilibrio son muy grandes, por 1o tanto es considerado 

como una herramienta fundamental en la toma de decisiones. 

La forma de determinar el punto de equilibrio es mediante las siguientes formulas: 

¢ Punto de Equilibrio en Unidades = Gastos Fijos / Contribucién Marginal 

* Contribucién Marginal = Precio de Venta - Gastos Variables 

Esta formula nos mostraria la cantidad en volumen de ventas que se debe de tener para por lo 

menos igualar nuestros ingresos con los egresos. 

. Punto de Equilibrio en Pesos = Punto de Equilibrio en Unidades * Precio de Venta 

Esta formula nos mostraria las ventas que se deben de tener para por lo menos igualar nuestros 

ingresos con los egresos. 

© P. de Equilibrio en Unidades con Utilidad = Gastos Fijos + Utilidad / Contribucion Marginal 

* P. de Equilibrio en Pesos con Utilidad = Punto de Equilibrio en Unidades * Precio de Venta 

Con las dos formulas anteriores obtendriamos las ventas necesarias en volumen y en pesos que 

tendriamos que efectuar para obtener la utilidad deseada. 
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Para tener un mayor conocimiento del Punto de Equilibrio, a continuacion explicaremos algunos 

de los conceptos que integran las formulas, y que a nuestro juicio es vital conocer y clasificarlos segun 

su origen 

Gastos Fijos: Son las erogaciones que efectia la empresa en su operacién y que son constantes, 

es decir no varian segiin el nivel de ventas ni de produccién, ejemplo: Rentas, Depreciaciones, Teléfono, 

entre otros. 

Gastos Variables: Son las erogaciones efectuadas por la empresa, pero que varian directamente 

de acuerdo al el nivel de produccién o de ventas, ejemplo: Materia Prima, Mano de Obra a Destajo, entre 

otros. 

Precio de Venta: Es ef valor que se le fija a un determinado producto para ser comercializado en 

el mercado. 

e) Estado de Cambios en la Situacién Financiera 

Este Estado Financiero es contemplado como basico por parte de los Principios de Contabilidad 

Generalmente Aceptados, y se encuentra regulado en el Boletin B-11. 

Es de gran importancia conocer si la empresa es capaz de autofinanciarse, o dicho de otra 

forma, saber si es capaz de generar los recursos necesarios para lograr desarrollar sus operaciones, y en 

caso de no serlo, conocer la fuente de donde esta obteniendo dichos recursos; ademas de conocer de 

donde provienen estos recursos, se debe de mostrar donde fueron invertides y en que cantidad. 

Podemos decir que es necesario este Estado Financiero, ya que nos permite planear a futuro si la 

empresa sera capaz de autofinanciarse y donde invertira los recursos que genere. 

 



f) Otros Analisis 

El Dr. Luis Haime levy nos hace mencién en su libro “ Planeacién Financiera en la Empresa 

Modema “, que otro muy importante tipo de analisis son los Comparativos entre Estados Financieros en 

diferentes periodos. 

Podemos concluir con el analisis financiero con la siguiente reflexién, la capacidad de analisis de 

los Estados Financieros, unicamente dependen de la capacidad de Analisis de la persona que lleva a cabo 

dicha funcién en una empresa, ademas de la creatividad que tenga para diseiiar nuevas formas de 

analisis y conjuntar los ya existentes. 

2.5 Planeacién Financiera 

La planeacion es la anticipacién de los procesos productivos u operaciones de una empresa, con 

el fin de conocer e] comportamiento que tendra esta en un periodo determinado de tiempo; esta 

planeacién se realiza con el unico fin de permitimos tomar decisiones en un momento presente, que 

repercutiran en un momento futuro. 

La Planeacién Financiera de una empresa se puede dividir en dos grandes grupos, planeacién a 

corto plazo y planeacién a largo plazo. 

Planeacion a Corto Plazo: Esta planeacién tradicionalmente se ha mencionado que es la que se 

da en un periodo de un afio, aunque algunos estudiosos lo manejan de diferente forma, debido a ta 

situacion que se esta viviendo en el pais la planeacién a corto plazo podria considerarse en periodos de 1 

a seis meses. 

El elemento mas importante de la planeacién a corto plazo es la elaboracion de presupuestos; 

estos se encargan de anticipar o presupuestar las ventas de una empresa y a partir de esta 

presupuestacion, pasar por produccién, compra de materia prima, pago a proveedores, cobro a clientes, 

hasta Megar a un flujo de efectivo presupuestado, el cual nos mostrara como es la situacién de la 

empresa a partir de tales ventas, si fue financieramente autosuficiente, si va a requerir de 

financiamientos, en fin una amplia gama de decisiones. 
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Otro elemento importante es la elaboracion de estados financieros proforma, este al igual que en 

la elaboracion del flujo de efectivo, se encarga de planear las operaciones, pero en este caso el resultado 

no sera un flujo de efectivo, seran tos estados financieros basicos (Estado de Posicién Financiera, 

Resultados, Cambios en la Situacién Financiera, Variaciones en el capital Contable), estos estados 

financieros basicos nos permiten conocer como seran las utilidades de la empresa y como se modificaran 

sus estados financieros; posteriormente se pueden analizar, con las herramientas citadas, para lograr 

conocer si la empresa sera rentable. 

EI proceso de la planeacién financiera a corto plazo puede ser resumido en la Figura 2.2, que se 

muestra a continuacion. 

Como ya lo hemos mencionado, el elemento mas importante de la planeacién financiera es el 

Presupuesto, ha continuacién mencionare y explicare cada uno de los presupuestos que desde mi punto 

de vista son los mas importantes, asi como sus elementos. 
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de Resultados. Este Presupuesto de Operacién también nos permite conocer la forma en que se 

comportaran, entre otros, las cuentas por cobrar, inventarios, cuentas por pagar. 

El Presupuesto de Operacion esta compuesto por los siguientes elementos: 

a) Presupuesto de Ventas 

b) Presupuesto de Costo de Ventas 

c) Presupuesto de Gastos de Venta y Administracién 

d) Presupuesto de Otros Gastos de Operacién 

e) Presupuesto de Impuestos 

f) Presupuesto de Utilidad Neta 

4) Presupuesto de Ventas: 

E] presupuesto de ventas tiene por objetivo el efectuar una proyeccién o una anticipacion de las 

ventas en un periodo determinado. Este presupuesto marca las pautas para los demas anteriormente 

mencionados. 

Existe una controversia sobre cual es la mejor forma de elaborar un presupuesto de ventas, los 

autores han manejado diversos métodos de‘pronosticar estas ventas, argumentando cada uno de ellos que 

se deben de tomar en cuenta diferentes factores socioeconémicos que afectan y hacen variar las mismas. 

Desde nuestro punto de vista, la mejor forma de Ilevar a cabo este presupuesto es elaborandolo 

en el propio departamento de ventas. Pienso que ninguna persona dentro de la organizacién conoce tanto 

sobre el comportamiento que pudieran tener estas en un futuro como ese departamento. 

La mejor forma en que se puede basar ef encargado de la elaboracién del presupuesto de ventas, 

es mediante las ventas historicas; puede analizar en forma estadistica como han ido variando estas 

conforme a los afios anteriores, estos datos histéricos debe de tenerlos muy en cuenta, en especial el del 

afio mas reciente, Posteriormente debe analizar los siguientes factores:  



* Aceptacion de su Producto en el Mercado 

« Demanda de su producto en el mercado 

¢ Factores Sociales 

¢ Politica econémica 

« Precio Estimado de Venta 

2 Competencia 

¢ Capacidad productiva de la empresa 

¢ Capacidad de almacenamiento, distribucién. 

Estos son algunos de los aspectos mas importantes que debe tener en cuenta el encargado de 

elaborar el presupuesto de ventas, debe de integrarlos y conjuntarfos entre si para tener Proyectar en 

forma razonable las ventas de la empresa. 

En nuestra opinion dicho presupuesto debe de efectuarse primeramente sobre ventas en 

unidades, esto quiere decir en volumen, ya que esto nos da una idea de cual seré el porcentaje real de 

crecimiento de la empresa; posteriormente estas ventas se convierten en unidades monetarias al 

multiplicarlas por su precio unitario estimado. 

Otro aspecto importante que se debe tomar en cuenta es el comportamiento de ventas 

que tiene la empresa, este puede ser lineal 0 ciclico. 

Lineal significa que practicamente tiene el mismo volumen o porcentaje de ventas en un periodo 

determinado, esto lo podemos explicar de la siguiente manera, si tomamos como referencia un 

presupuesto anual, las ventas se comportarian practicamente igual mes con mes. 

Las ventas ciclicas son las que no se dan de una manera constante en un lapso determinado de 

tiempo, lo podemos explicar de la siguiente manera, continuando con el mismo ejemplo de un 

presupuesto anual, las ventas de la empresa no se darian igual todos los meses, sino que estas variarian 

mes con mes, para ser mas especifico en este ejemplo, esto lo podemos observar en las empresas que 

venden sus productos por temporada. 
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5) Presupuesto de Casta de Ventas 

Al tener determinado nuestro presupuesto de ventas, continuaremos con la elaboracién del 

presupuesto de costo de ventas. 

Este presupuesto nos muestra, lo que nos costara producir el volumen de articulos necesarios 

para cubrir el nivel de ventas anteriormente presupuestado. 

Hay que tener en cuenta que este presupuesto se elabora en base al sistema de costos que este 

implementado en la empresa. 

Para obtener dicho presupuesto, debemos de partir de los elementos que integran el valor o el 

costo de la produccién, estos son: Materia Prima, Mano de Obra Directa, Gastos Indirectos de 

Fabricacién. 

Materia Prima: Este concepto, se refiere al valor de todos los insumos y la materia prima 

necesaria para la fabricacién de un determinado articulo; a esta materia prima se le iran aiiadiendo 

valores agregados y se ira transformado mediante diversos procesos hasta convertirse en el producto 

final terminado. Estas materias primas son diferenciadas por que son las que componen principalmente 

el producto, ademas de que pueden ser plenamente identificables en la produccién terminada. 

Otro aspecto importante que se debe de tener en cuenta en la estimacién de la materia prima, son 

los inventarios iniciales y finales, ya que nos muestran el nivel de inventario que se tiene para iniciar la 

produccién, y el nivel que debemos de dejar al fina! del periodo de produccién. 

Mano de Obra Directa: Se refiere a los salarios, junto con todas las prestaciones otorgadas por 

la empresa, que se le paga a los obreros que intervienen directamente en la produccién, o la 

transformacién de la materia prima hasta convertirla en producto terminado. Intervenir directamente en 

el proceso de produccién, lo pedriamos definir de la siguiente forma: Es plenamente identificable en el 

producto la labor o el trabajo realizado por el obrero en el producto termmado.  



Gastos Indirectos de Fabricacién: Estos son gastos efectuados por la empresa, regularmente en 

una cantidad importante, ademas estos gastos no son directamente identificables en el producto 

terminado y generalmente son erogados por departamentos de servicio que efectian labores importantes 

para el desarrollo de la produccién; estos departamentos desarrollan, por decirlo asi, una funcion 

administrativa dentro del proceso de produccién, pueden ser tales como: Mantenimiento, Supervisores, 

Auxiliares. 

¢) Presupuesto de Gastos Generates de Venta y Administracién 

Este presupuesto comprende los gastos erogados por los departamentos de venta y 

administracion, de tales gastos los mas importantes son los sueldos; a partir de estos se pueden elaborar 

los tabuladores o presupuestos de sueldos. Otro concepto importante son las prestaciones que otorga la 

empresa, ya sean las de Ley o las otorgadas adicionalmente por la empresa, estos gastos también pueden 

ser presupuestados a partir de los sueldos. 

Los gastos mas comunes, a parte de los sueldos y prestaciones, serian las depreciaciones de 

activos, amortizaciones y gastos generales de estos departamentos como articulos de trabajo, papeleria, 

rentas, cursos. 

Cabe mencionar que en este presupuesto no solamente entran los gastos de los departamentos de 

ventas y administracién; dependiendo de los criterios utilizados en la empresa, podrian integrarse a estos 

todos los demas sueldos de el personal que efectia una labor de supervision, administracién, 

mantenimiento, vigilancia. 

Este presupuesto también puede ser !lamado con el nombre de Presupuesto de Gastos de 

Operacién. 

d) Presupuesto de Costo Integral de Financiamiento 

El Costo Integral de Financiamiento es el que nos muestra los Intereses Devengados a Favor y 

en Contra de la empresa, ademas, en caso de tener operaciones con moneda extranjera, nos muestra la 

Utilidad o Perdida por tipo Cambiario. 
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Este presupuesto puede elaborarse mediante una estimacién histdrica de los intereses a favor, 0 

en caso de contar con un flujo de efectivo presupuestado, se pueden determinar los sobrantes de efectivo 

y las inversiones que va a efectuar la empresa. Igualmente, en caso de existir faltantes se pueden 

determinar los créditos que solicitara la empresa para solventar estos, ademas determinar los intereses 

por pagar o devengados en contra. 

En caso de que la empresa ya cuente con créditos en el momento de determinar este presupuesto, 

los intereses por pagar se determinaran a través de una tabla de amortizacion. 

EI resultado por tipo cambiado, se determinara en base al tipo de cambio que se estime. 

€) Presupuesto de Impuestos 

Una vez determinados los presupuestos mencionados anteriormente, se puede elaborar un Estado 

de Ingresos y Gastos; en base a este y a los dems presupuestos elaborados con anterioridad, se puede 

determinar 0 presupuestar el Impuesto Sobre la Renta y la Participacién de los Trabajadores en las 

Utilidades. 

Es importante mencionar que el Presupuesto de Impuestos debe determinarse lo mas 

objetivamente posible en base a un buen juicio profesional y con fundamentos que respalden este 

Presupuesto, basandose siempre en las Leyes correspondientes. 

J) Presupuesto de Utilidad Neta 

El ultimo elemento del Presupuesto de Operacién, es el de Utilidad Neta. Podemos decir que 

también es el mas importante ya que en el nos muestra si la mversidn de los accionistas es o no rentable, 

ademas de que nos muestra si la empresa esta cumptiendo con los objetivos anteriormente determinados. 

En base a este presupuesto, y los resultados que arroje se pueden determinar varias decisiones, { 

aumentar ventas ?, { aumentar precio de ventas ?, 4 disminuir costos ?, . esto depende del 

profesionalismo, de los criterios y del ingenio de los encargados de la administracién de la empresa. 
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Es importante hacer referencia a los siguientes cuestionamientos: 

-. lo mas importante de Ia utilidad neta puede resumirse en las siguientes preguntas: 

1.- ¢ Satisface la Inversién de los Accionistas 7 

2.- 4 Cumple con los Objetivos de ia Empresa ? 

3.- ¢ Logra la Funcién Social que la Empresa tiene ? 

La administracion de las empresas debe poder contestar afirmativamente, y en caso de no 

hacerlo, debe replantear las operaciones, organizaciones, estrategias, . “ (Moreno; 1994: 446) 

IL.- Presupuesto de Inversiones Permanentes 

La empresa, para levar a cabo sus operaciones eficientemente, necesita contar con la 

maquinaria y el equipo suficiente para lograr tal objetivo. El potencial y la rentabilidad de las empresas 

esta siempre en funcién del equipo y la maquinaria con que esta cuente, esta maquinaria entra en el 

concepto de Inversiones Permanentes. La diferencia entre muchas empresa triunfadoras y perdedoras 

esta en la forma de adquirir tal maquinaria y la forma de aprovechar esta adecuandola a sus necesidades. 

Por lo tanto,-es de vital importancia que una empresa efectie, en caso de tener planeada la 

adquisicién de nueva maquinaria, un presupuesto de adquisicion de inversiones permanentes. 

Podemos plantear varias preguntas que nos ayuden a identificar y a decidir entre las 

adquisiciones de inversiones y las necesidades reales de la empresa, algunas de estas podrian ser: 

é En cuanto tiempo sera la reposicién de esta maquinaria ? 

4 Que sucede si nos salimos de mercado ? 

é Cual es fa vida util de fa maquinaria ? 

é Es la mejor opcién 7 

é Como se incrementara mi produccién ? 

4 Cambiara mi proceso de produccion ? 
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Pueden plantearse cientos de preguntas de este tipo, para responder algunas de estas dudas y 

determinar cual es nuestra mejor opcidn de inversién permanente, existen diferentes métodos de analisis 

financieros; de tales métodos haremos referencia a continuacién. 

Métodos de Analisis de Inversiones Permanentes 

Los métodos de andlisis generalmente se dividen en dos tipos, métodos simples y métodos 

avanzados. 

Los métodos simples, solamente nos muestran una aproximacion o acercamiento de la viabilidad 

de la inversién, y por lo tanto, muchas veces nos conducen a tomar decisiones erréneas. 

Los métodos avanzados, como su nombre lo indica, son mas complejos, ya que en estos se 

integran diferentes factores econémicos futuros que repercuten en nuestra inversion, por lo tanto sus 

resultados son mas exactos y nos permiten conocer de mejor manera los probables resultados de una 

inversion. 

a) Métodos Simples 

Igualmente que con las razones financieras , existen varios métodos simples de analisis de la 

inversion, cada empresa puede adecuar a sus necesidades el método que mas le convenga o ef método 

desarrollado por la propia empresa que se adecue a sus necesidades. Entre los métodos simples, los que 

mas son utilizados, y por lo tanto, los mas conocidos en el mundo de las finanzas son los siguientes: 

© Método de Recuperacién 

« Método de Tasa Promedio de Rendimiento sobre la Inversion 

1- Método de Recuperacién: 

Este método tradicionalmente también es conocido como P.R.I. o Periodo de Recuperacién de la 

Inversion.  



Tiene por objetivo conocer en cuanto tiempo se efectuara la recuperacion de la inversion en 

activo, esto lo hace a través de los flujos de efectivo promedio, que son determinados con anterioridad en 

el flujo de efectivo presupuestado, 

Como puede verse, este método es bastante sencillo y es poco confiable. 

Existen varias formas de calcular la recuperacion de la inversién, esta depende de los criterios 

utilizados por la persona que se encarga de Ilevarlos a cabo, entre las formulas con las que contamos 

para obtener la recuperacin estan las siguientes: 

P.R.L (en afios) = Monto de la Inversion / Flujo de Efectivo Anual Promedio antes de Impuesto 

P.R.I. (en afios) = Inversion - Valor de Desecho / Flujo de Efectivo Anual Promedio antes de 

Impuesto * 

Estos Flujos pueden ser calculados antes o después de impuesto. 

Otra forma de calcular este periodo de recuperacién, es en base a los ahorros que generara la 

compra de la nueva maquinaria, se determina mediante la siguiente formula: 

P.R.I. (en aiios) = Inversion - Valor de Desecho / Ahorros Proyectados Promedio 

En las formulas anteriores podemos observar que a la inversion total, se le resta el valor de 

desecho, este valor de desecho existe unicamente cuando el proyecto es de reemplazo; esto quiere decir, 

cuando ya existia una inversién en maquinaria pero esta sera sustituida por una nueva; el valor de 

desecho se refiere a lo que podemos recuperar con la venta de la maquinaria que sera reemplazada. 

2,.- Método de Tasa Promedio de Rendimiento sobre la Inversion: 

Este método nes muestra un rendimiento sobre la inversién, este rendimiento es dado en 

Porcentaje y nos muestra el grado de rentabilidad que tiene la adquisicion de cierto activo.  



En este método se requieren practicamente los mismos datos del método anterior, flujos 

promedio y monto de Ja inversién, las formulas serian las siguientes: 

Tasa Promedio = Flujo de Efectivo Anual Promedio antes de Impuesto / Monto de la Inversién 

Tasa Promedio = Flujo de Efectivo Anual Promedio antes de Impuesto / Inversion - Valor de 

Desecho 

Estos Flujos pueden ser calculados antes o después de impuesto. 

b) Métodos Avanzados 

Como ya lo mencionamos anteriormente los métodos avanzados son un poco mas complejos de 

aplicar que los métodos simples, por lo tanto son mas confiables. Entre los métodos de analisis 

avanzados podemos mencionar que los mas usuales son: 

© Método del Valor Actual 

Método del Vaior Actual Neto 

Método del Valor Actual de Reposicién 

Método de Tasa Intema de Rendimiento 

A continuacién haremos una breve explicacion de cada uno de los métodos: 

L- Método del Valor Actual: 

El Método del Valor Actual es uno de los mas usados en los analisis de inversiones, este consiste 

en manejar el dinero invertido en el tiempo; esto se podria explicar de la siguiente manera: Se elaboran 

una serie de flujos de efectivo presupuestados por un cierto periodo de tiempo, se descuentan de dichos 

flujos de efectivo o de caja, el costo del dinero, este costo es la tasa de financiamiento ponderada de la 

empresa, esto se hace con el fin de conocer el valor actual de dichos flujos, y conocer el valor actual de 

ja inversion. Esto lo podemos observar en el siguiente cuadro : 
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Anexo 2 

Para conocer el valor futuro de 1a inversion se aplicara la siguiente formula: 

* Valor Actual de la Inversion = \nversién Inicial - ( Valor de Desecho / (1 +i ) aiios 

Para conocer el valor de los flujos de efectivo futuros, a valor presente se utilizara la siguiente 

formula: 

¢ Vator Actual de los Flujos = Monto del Flujo * (1 +7) “-aiio 

Combinando estas formulas con las usadas anteriormente en los métodos simples podemos 

obtener el rendimiento sobre la inversi6n estimado, mediante la siguiente formula: 

¢ Rendimiento sobre Inversién = Valor Act. Flujos (-) Valor Act. Inversion / Valor Act. 

Inversion 

2.- Método del Vator Actual Neto: 

Et valor actual neto se calcula exactamente igual que el método anterior, solamente que este 

método tiene como diferencia que busca integrar la inversion y los flujos de efectivo en uno solo para 

conocer el tiempo de recuperacién y la rentabilidad de la inversion. Este valor presente se calcula de la 

siguiente manera: 

Al conocer los flujos y la inversion neta a valor presente, los primeros se adicionan a la 

inversin a valor presente, el resultado nos mostrara si la inversién se recuperara en el periodo de tiempo 

contemplado, si alcanza las metas fijadas por la administracién y como se comportara al inverso, entre 

otras. Para tener mas claro la forma de elaborar el valor presente neto se mostrara el siguiente cuadro 

que ejemplificara su procedimiento: 
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  { Periodo | Inversién | Flujo | Tasa ] Valor Presente | Valor Presente Neto | 
  

4 Inversién % V.P. Inversion V.P. Inversion en Negativo 
1 Flujo Efectivo % VP. Flujo + VP. Flujo 
2 Flujo Efectivo % V.P. Flujo + V.P. Flujo 
3 Flujo Efectivo % VP. Flujo + V.P. Flujo 

Valor Presente Neto * 

La tabla anterior la podemos interpretar o explicar de la siguiente manera: 

Periodo: Es el lapso de tiempo transcurrido del inicio de la inversion a ciertos dias, semanas, 

meses aiios etc. en el caso del ejemplo anterior se toman como referencia los afios. 

Inversion: Es el monto original de la inversion. 

Tasa: Tasa ponderada de capital. 

Valor Presente: En esta columna se pondra el valor presentes de la inversién, asi como los de 

los flujos de caja. 

Valor Presente Neto: En esta columna se pondra en primer termino el valor presente neto de la 
inversién, se pondran también los valores presentes de los flujos de caja de todos los afios de los flujos 

de efectivo. En la ultima parte de la columna * se obtendré la suma algebraica de los valores 

anteriormente mencionados. 

Como se puede deducir, si la suma final nos resulta positiva, la inversién es buena, en caso de 

no ser asi, nos muestra que la inversién no se recuperara en el periodo de tiempo previamente 

determinado, y por lo tanto la inversién no es buena. 

3.- Método del Valor Actual de Reposicién: 

E! método de valor de reposicién también se obtiene con el mismo procedimiento del Valor 

Actual Neto, con la Gnica diferencia que considera una inversion neta. Este método se emplea cuando se 

analiza una inversion en la que se tiene contemplada la sustitucion de un Activo viejo de la empresa por 

un Activo nuevo, el Activo que sera sustituido es vendido en cierto valor de mercado y la utilidad que 
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arroje la venta de tal activo se le descontara al valor de la nueva inversion, por {o tanto el Monto de la 

Inversion disminuira. 

4.- Método de Tasa Interna de Rendimiento: 

El método mas compiejo en andlisis de inversiones permanentes es probablemente la TIR (Tasa 

Intema de Retomo o de Rendimiento). 

Ademas de ser el metodo mas complejo es también el mas usado y el mas confiable en el caso de 

este tipo de analisis. 

La definicin y el calculo de la TIR es muy general, por lo que es conveniente analizar una 

definicién universal de esta, este definicién es {a siguiente: “ Tasa de descuento que iguala el valor 

presente de los influjos de efectivo con Ia inversion inicial asociada a un proyecto “ (Gitman; 1986: 

411) 

La forma de evaluar la Tasa Intema de Retomo es muy simple; se determinara y se analizara la 

tasa de rendimiento oftecida por el Sistema Financiero Mexicano en diferentes tipos de inversiones, 

ademas, también se determinara la tasa ponderada de capital de la empresa. Al tener plenamente 

identificadas tales tasas, se determinara ta TIR de la inversién, para poder decir que una inversion es lo 

suficientemente buena o rentable, por lo menos debe igualar, o ser mayor al rendimiento ofrecido por la 

banca y a la tasa ponderada de capital de la empresa. El obtener una TIR positiva nos indica que la 

empresa conserva su valor de mercado y tiene posibilidades de aumentarlo. 

Los factores anteriores de decisién los podemos resumir en ta siguiente tabla: 

  

        
  

TIR Tasa Ponderada o Decisién 
Tasa Bancaria 

% Mayor que % Se acepta el Proyecto 

% \gual que % Se acepta el Proyecto 
‘Za Menor que % Se rechaza el Proyecto 
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Método de Catculo dela TIR 

Existen muchas maneras de efectuar el calculo de la Tir, entre ellas podemos mencionar 

que la mas facil es por medio de una calculadora financiera, en nuestro caso presentaremos el método 

que creemos que es e] mas conveniente y facil de aplicar, se resume en siete pasos que son los siguientes: 

Paso 1: “ Calcular el influjo de efectivo promedio anual para obtener una anualidad falsa “. 

Paso 2: “ Dividir la inversi6n inicial entre el influjo de efectivo promedio a fin de obtener un 

Periodo falso de recuperacién de ta inversion. E] falso periodo de recuperacién es necesario 

con el objeto de estimar la TIR para la anualidad falsa “ 

Paso3: “ Utilizar la tabla A-4 (FIVPA) (En este caso anexo 3), para obtener la Tir de una 

anualidad. El resultado sera una aproximacién muy general de la TIR, con base en el supuesto 

de que las entradas de la serie compuesta de entradas de capita! es una anualidad.” 

Paso 4: “ Ajustar subjetivamente la TIR obtenida en el paso 3 comparando el patron de entradas 

de efectivo promedio anuales (Calculado en el paso | ), a la serie compuesta real de entradas de 

capital. Si la serie real de flujos de efectivo parece tener mayores entradas en los primeros afios 

que la serie promedio, ajustar la TIR hacia arriba unos cuantos puntos de porcentaje. Si las 

entradas de efectivo reales en los primeros afios estan por debajo de! promedio, ajusta la TIR 

hacia abajo unos cuantos puntos de! porcentaje. Si las entradas de efectivo promedio parecen 

muy cercanas al patron real, no hay que realizar ningun ajuste en la TIR. “ 

Paso 5: “ Empleando la TIR de! paso cuatro, calcular el valor presente neto del proyecto de 

serie compuesta. Asegurarse de utilizar la Tabla A-3 (los factores de interés de valor presente 

para una unidad monetaria FIVP), considerando la TIR estimada como una tasa de descuento. ” 

Paso 6: “ Si el VPN es mayor que cero, elevar subjetivamente la tasa de descuento; si el VPN 

Tesultante es menor que cero, reducir subjetivamente la tasa de descuento. “  



Paso 7: “ calcular el VPN empleando la nueva tasa de descuento. Repetir el paso seis. Detenerse 

una vez encontradas dos tasas de descuento consecutivas que hagan que el VPN sea positivo o 

negativo respectivamente. Cualesquiera de estas dos tasas que haga que el VPN sea mas cercano 

acero, es la TIR al 1% mas cercano. “ (Gitman; 1986: 412) 

IIL.- Presupuesto Financiero 

Este presupuesto se puede decir que ha ido evolucionando debido a los cambios en la estructura 

financiera de las empresa de hoy en dia, ademas de que ha ido tomando gran impostancia precisamente 

para esta estructura financiera. E] presupuesto financiero a grandes rasgos nos muestra la relacién 

existente entre los activos, pasivos y capital, ademas de ayudamos a hacer un andlisis de cual sera la 

relacién optima que deberia tener la empresa para efectuar correctamente sus operaciones y evitar 

desfasamientos que perjudiquen la operacién de la misma. 

Los objetivos de pueden este tipo de presupuesto pueden resumirse en los siguientes dos: 

Rentabilidad y Liquidez. Yo pienso que si bien, la rentabilidad y la liquidez no van de la mano, puede 

Hegarse a un cierto nivel donde podemos hacer que se logren tas dos. 

La rentabilidad es muchas veces confundida con la liquidez, podemos diferenciarlas de la 

siguiente manera: La liquidez es el movimiento de dinero en una empresa, Ia relacién que existe entre el 

financiamiento otorgado por nuestros proveedores, el dinero que se invierte en inventarios y el que se 

invierte en cartera de clientes antes de recuperar los créditos otorgados. De una manera mas concreta 

podemos decir que la liquidez son los valores convertibles a dinero y el dinero liquido con que cuenta la 

empresa para efectuar sus operaciones. La rentabilidad basicamente se refiere a la capacidad de la 

empresa para generar recursos y sobrepasar los recursos invertidos en la misma para crear un excedente 

que nos permita mantener nuestro capital de trabajo y el reparto de dividendos a los socios que invierten 

su dinero en fa empresa. 

Las cuentas que tienen relacion con la liquidez de la empresa y que de una manera directa 

afectan al presupuesto de efectivo son las siguientes: 
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* Efectivo, caja, bancos 

* Inversiones Temporales 

* Inventarios 

 Activo Fijo 

 Pasivo a Corto y Largo Plazo 

* Capital Social y Utilidades Retenidas 

De las anteriores podemos mencionar particularmente al Efectivo, Caja y Bancos, ya que 

practicamente es el que sostiene tas operaciones diarias de la empresa ya que le permite hacer frente a 

sus obligaciones. Pero el manejo de estos recursos no se basa solamente en mantener una cantidad que 

cubra las obligaciones de la empresa, el manejo de estas cuentas es la que mayor importancia tiene en la 

empresa, ya que se pueden dar dos casos diferentes: 

a) Sobrantes Constantes 

b) Faltantes Constantes 

En el caso de los sobrantes constantes nos refiero a que la empresa no cuenta con problemas de 

liquidez, por lo tanto puede efectuar sus operaciones de una manera olgada. Estos sobrantes pueden 

convertirse en dinero ocioso que se encuentra en los bancos, por lo tanto se debe de analizar la forma de 

invertir estos recursos y hacer que minimo nos generen la tasa de interés otorgada por fos bancos, de esta 

manera se puede planear invertirlos ya sea en la misma operacién de la empresa con compra de 

maquinaria, tecnologia,; o bien puede buscarse la mejor manera de invertir estos recursos sobrantes en 

las inversiones que son ofrecidas por e! Sistema Financiero Mexicano a corto o largo plazo que permitan 

a la empresa la maximisacion de estos recursos. 

Refiriéndome ahora a los faltantes constantes, estos se dan en el caso de empresas que tienen 

problemas de liquidez y que necesitan recursos frescos para poder continuar con sus operaciones; en este 

caso la empresa debe efectuar un estudio para estudiar como solucionara este problema: mediante venta 

de activos obsoletos, apretar la recuperacién de la cartera de clientes, recursos bancarios a corto 0 largo 

plazo, entre muchas otras. 
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Estos dos casos son los que basicamente busca resolver el presupuesto financiero, esto mediante 

la aplicacion de un presupuesto de efectivo que en seguida explicare. 

Presupuesto o Flujo de Efectivo 

Como ya se menciono anteriormente en este presupuesto de efectivo se busca determinar 

sobrantes o faltantes que pudiera tener la empresa en un periodo de tiempo determinado. 

Para efectuar este presupuesto se tendran que determinar los ingresos y los egresos que 

supuestamente se efectuaran en el lapso de tiempo antes planeado, este puede ser diario, semanal, 

mensual, trimestral, anual, segtin las necesidades de informacién de la empresa. 

A los Ingresos se le disminuiran loe egresos, de esta manera nos dara como resultado el sobrante 

© faltante de efectivo. 

a) Ingresos 

Los ingresos son las entradas de efectivo que tendra la empresa en un periodo determinado, las 

cuentas u operaciones mas comunes que integran los ingresos son: 

* Saldo Inicial de Efectivo o Bancos 

* Cobro a Clientes 

* Venta de Activos 

¢ Financiamientos Bancarios 

¢ Aportaciones de Capital 

Saldo Inicial de Efectivo: Se refiere al saldo en bancos o al dinero en efectivo con que cuenta la 

empresa al iniciar el periodo de operaciones del flujo de efectivo. 

Cobro a Clientes: Se refiere a la recuperacién de dinero que efectuara la empresa de los créditos 

otorgados a sus clientes. 

Venta de Activos: Se registrara el dinero que recibe la empresa por la venta de un bien obsoleto.  



Financiamientos Bancarios: Son los créditos en efectivo que recibe la empresa de los bancos. 

Aportacién de Capital: Es e| dinero aportado por los socios de la empresa. 

Estos conceptos, aunados a las demas operaciones de la empresa que generen el ingreso de 

dinero a la empresa se les ilamara entradas. 

b) Egresos: 

Los egresos son las salidas de efectivo que tendra la empresa en un periodo determinado, las 

cuentas u operaciones mas comunes que integran las salidas son: 

Pago a Proveedores 

¢ Sueldos, Salarios y Prestaciones 

 Amortizaciones y Pago de Intereses de Créditos Bancarios 

 Impuestos por Pagar 

¢ Dividendos 

© Otros 

Pago a Proveedores: En este concepto se registraran las salidas de efectivo referentes a los 

pagos que se efectuaran a los proveedores de la empresa. 

Sueldos, Salarios y Prestaciones: Se integrara con los sueldos y las prestaciones que otorgue la 

empresa a sus trabajadores. 

Amortizaciones y Pago de Intereses de Créditos Bancarios: En este rubro se integraran los 

pagos a los créditos otorgados a la empresa, asi como sus intereses correspondientes. 

dmpuestos por Pagar: Representa los impuestos generados por las operaciones, que tendra que 

pagar la empresa, ISR, [VA, IMPAC, asi como también PTU.  



Dividendos: Este concepto estara integrado por las utilidades que genera la empresa y que le 

son entregadas a sus socios. 

Otros: Los conceptos no previstos anteriormente pero que generen un desembolso de dinero a la 

empresa seran considerados en este punto. 

De esta manera quedan integrados Jos Egresos de la empresa, 0 sea, las salidas de 

efectivo generadas en un periode determinado. 

2.6.- Fuentes de Financiamiento 

Para comprender de una mejor manera las fuentes de financiamiento disponibles para las 

empresas, primero debemos comprender el concepto de financiamiento, asi como la division del mismo. 

El termino de financiamiento to podemos definir de la siguiente manera: 

Es la obtencién de los recursos monetarios que necesita la empresa para ilevar a cabo sus 

operaciones, Este concepto es my vago, pero podemos analizarlo de la siguiente manera, los recursos 

monetarios a que se refiere es el dinero suficiente para que la empresa opere, esta obtencion se refiere 

Unicamente a obtener los recursos, sin conocer como se van a aplicar, como se van a distribuir, cual es el 

objetivo del financiamiento ni la fuente estas cuestiones son contestadas por otra division de las finanzas. 

Por lo tanto financiamiento lo podemos considerar unicamente como la forma de allegarse de recursos 

monetarios. 

Una fuente de financiamiento se considera Unicamente la forma en que ingresa dinero, no 

importa que este provenga de alguna institucion bancaria 0 por aportaciones de los socios. 

Actualmente debido a ka situacién de crisis que se vive en el pais, es necesario analizar 

perfectamente las fuentes de fimanciamiento disponibles en el mercado, ademas de analizar y planear 

correctamente fa fuente necesaria que se adecue a las operaciones de la empresa, esto con ef objeto de 

evitar una degradacion en la estructura financiera. 
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Este ejemplo de degradacién lo podemos observar en la situacién de muchas de las empresas 

actuales, las cuales solicitaron recursos financieros a los bancos, al no tener una estructura correcta, ni 

una adecuada planeacién de la utilizacién y aplicacién de estos recursos, se vieron en la necesidad de 

cerrar sus plantas productivas, acarreando diversos fenémenos sociales y politicos que afectan 

actualmente ta situacién del pais. 

Por lo tanto podemos concluir que el financiamiento es una rama de dos filos, ya que como 

puede ayudar a que una empresa progrese, aumente sus operaciones y sus ingresos, también puede dar la 

pauta para la desaparicién de muchas de estas. 

Division de las Fuentes de Financiamiento: 

Las fuentes de financiamiento se dividen basicamente en dos grandes grupos, Fuentes Intemas 

de Financiamiento y Fuentes Externas de Financiamiento. 

A continuacién explicare cada una de ellas. 

a) Fuentes Internas: 

Las fuentes intermas de financiamiento son las que provienen de las aportaciones de los 

accionistas 0 socios de la empresa, ademas también son las utilidades generadas por ja empresa que no 

son retiradas por los accionistas y que son reinvertidas en la operacién. 

Si hablamos de una manera estricta, las aportaciones de los socios no se podrian considerar 

como una fuente intema, ya que provienen de un ente o una situacién completamente ajena a la empresa, 

en cambio las utilidades generadas por la empresa que son reinvertidas provienen en un cien porciento de 

las operaciones de la misma. 

Las aportaciones efectuadas por los accionistas a la empresa se pueden dividir en dos grupos: 

a) Capital Social Comin 

b) Capital Social Preferente 
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Capital Social Comin: Es el que invierten los socios fundadores de la empresa al formarse 

esta, tiene la caracteristica que las personas que aportan este tipo de capital tienen voz y voto en las 

decisiones tomadas por 1a administracion de la empresa, 6 sea, pueden intervenir en la administracion de 

la misma. 

Capital Social Preferente: es el capital aportado por los accionistas que desean invertir a largo 

plazo, pero que no pretenden intervenir en la administracion de la empresa. Un ejemplo de estos son los 

inversionistas que participan con capital por medio de la Bolsa Mexicana de valores. 

b) Fuentes Externas: 

Las fuentes externas de financiamiento son todas aquellas que proporcionen recursos monetarios 

a la empresa pero que no tienen relacién directa con ella ni en las acciones ni en la administracién, por lo 

tanto son fuentes totalmente ajenas a la misma que regularmente se dedican a financiar a la mayoria de 

jas organizaciones econémicas existentes. 

Por ser las fuentes extemas, las de mayor importancia en este momento, ademas de ser las que 

cuentan con mayor variedad de opciones de financiamiento, mi estudio se enfocara principalmente a 

estas. 

Tipos de Financiamiento 

Los Financiamientos Extemos se dividen en dos grandes grupos que son: 

A Corto Plazo y a Largo Plazo, entendemos por Corto Plazo todas aquellas fuentes que 

financian a la empresa en un lapso no mayor a un aiio, a Largo Plazo son los que financian a mas de un 

ano. 

Entre los Financiamientos a Corto Plazo los mas comunes e importantes son los siguientes: 

Corto Plazo: 

¢ Créditos Quirografarios o Directos  



¢ Factoraje de Clientes y a Proveedores 

¢ Emisién de Papel Comercial 

© Créditos Prendarios 

¢ Créditos de Habilitacién o Avio 

Los financiamientos a Largo Plazo mas comunes son los siguientes: 

Largo Plazo: 

© Créditos Refaccionarios 

e Arrendamiento Financiero 

« Créditos de Habilitacién 0 Avio 

* Enmision de Obligaciones 

© Créditos Simples con Garantia Especifica 

© Créditos Hipotecarios 

« Créditos Hipotecarios Industriales 

Financiamientos a Corto Plazo: 

A continuacién explicare cada uno de los financiamientos a corto plazo mas comunes en el 

mercado: 

a) Crédito Comercial: 

Este es el tipo de financiamiento mas sencillo y comin en el mercado, ya que interviene en las 

operaciones diarias de la empresa, en este tipo de financiamiento nos referimos a los proveedores de 

bienes y servicios de la empresa. Aparentemente este es un financiamiento sin interes, ya que el 

proveedor pacata con el comprador la entrega o la venta de un determinado bien y recibir ta  



contraprestacion en un determinado lapso de tiempo. Este Financiamiento se basa en la confianza y la 

seguridad de pago que tengan los proveedores hacia la empresa. 
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Fuente: (Halme; 1996: 106) 

b) Crédito Directo 

Estos tipo de financiamiento es otorgado por las instituciones de crédito, su principal 
caracteristica es el plazo del mismo, estrictamente 30, 60 y 90 dias. Estos financiamientos se otorgan 

generalmente para permitir a a empresa allegarse de recursos en una situacién eventual 9 especial en la 

que se requieran rapidamente. Este crédito también es caracteristico en las empresas con falta de 
liquidez, que requieren los recursos para financiar sus operaciones normales (nominas, materia prima, 

Pago a proveedores, baja recuperacién de cartera de clientes, pago de otros financiamientos). 

Grafica 2.4 

Adquisicién de Insumos de Oportunidad 
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Fuente: (Haime; 1996: 107) 
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c) Créditos Prendarios 

Estos financiamientos se otorgan a empresas que buscan adquirir bienes de activo fijo, 

maquinaria, equipo de transporte; o bien bienes de activo circulante, Inventarios. El bien adquirido, 

aunque es usado por la empresa, queda como garantia del fimanciamiento. Su plazo se determina 

conforme con la vida util del bien adquirido, por lo tanto pueden ser de corto 0 largo plazo, fluctuando 

entre los noventa dias hasta los tres afios. 

  

Grafica 2.5 
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Fuente: (Halme; 1996: 108) 

d) Crédito de Habilitacién 0 Avio 

El crédito de habilitacién o avio puede ser contratado como un financiamiento de corto o largo 

plazo, ya que su plazo fluctua entre los seis y los treinta y seis meses. Como caracteristica principal 

podemos observar que busca cumplir los siguientes objetivos: 

* Adquisicida de materias Primas e Insumos para !a Produccién 

© Pago de salarios y gastos de produccién 

¢ Liquidacion de pasivos con proveedores de materiales 

Como puede observarse este crédito fundamentalmente trata de solucionar algunos problemas 

referentes al capital de trabajo. Este financiamiento se da generalmente en empresas que buscan 

incrementar su volumen de ventas o iniciar con un nuevo producto, logicamente la empresa necesitara 

mas recursos que financien la compra de materias primas o insumos para el logro de tal objetivo. 

 



e) Factoraje 

E] factoraje financiero se ha convertido en los ultimos afios en un recurso muy utilizado por las 

empresa, en especial aquellas con problemas de liquidez inmediata. 

Este financiamiento consiste basicamente en vender {a cartera de clientes, en otras palabras una 

empresa cede los derechos de su cartera de clientes a otra empresa (factor), la empresa factor paga 

inmediatamente a la empresa vendedora dicha cartera de clientes, con un previo descuento de comisién e 

interés. Este método no consiste en contraer pasivos con alguna institucion, mas bien consiste en vender 

activos circulantes para obtencién de recursos inmediatos que generalmente tardarian en recuperarse de 

treinta a sesenta dias dependiendo de las politicas de crédito otorgadas por la empresa. 

En este tipo de financiamiento la empresa sacrifica una parte de su cartera de clientes, pero gana 

liquidez inmediata que es muy necesaria en este tiempo. 

f) Papel Comercial 

El papel comercial es un instrumento d financiamiento relativamente nuevo. Para hacer uso de 

este o emitirlo se debe de hacer a través de una institucién bancaria o una casa de bolsa que los coloca 

en el mercado. 

El método del papel Comercial se efectia de la siguiente manera, una empresa con necesidades 

de recursos financieros emite titulos de credo o pagares, la institucién bancaria o la casa de bolsa 

Consiste se encarga de colocarlos en las manos del publico inversionista. En mi opinion este es un 

instrumento barato para las empresa, ademas de que promueve la inversion. 

El papel comercial debe de cumplir con ciertas caracteristicas, de las cuales las mas importantes 

son las siguientes: 

« Valor Nominal de miltipios de $100 

© Plazo de 7 a 180 dias 
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¢ Autorizacién de emisién durante un afio 

* Las emisoras seran sociedades mercantiles 

g) Aceptaciones Bancarias 

Este es un instrumento unicamente de corto plazo, en el cual la emprsa recibe los recursos a 

través de la aceptacién de un pagare. 

Se documentan con letras de cambio. 

h) Créditos para la Exportacién: 

Estos créditos son otorgados por el Banco de Comercio Exterior (Bancomext), quien es la 

institucién encargada de promover y financiar las exportaciones. 

Estos financiamientos se dividen en dos: 

1,.- Crédito de Preexportacidn: Este crédito se puede considerar como una especie de crédito de 

habilitacién 0 avio, la diferencia consiste en que este es para empresa exportadoras. Cuando una 

empresa penetra en un mercado de exportacién necesitara recursos frescos para financiar sus 

operaciones. 

2.- Crédito de Exportacién: Cuando se termina el proceso de produccién y la empresa cuenta 

con un embarque que sera enviado, se liquida el préstamo de preexportacién y se financian las cuentas 

por cobrar hasta su cobro. Todo esto se efectuia con el crédito de exportacion 

Cabe mencionar que estos financiamientos son otorgados en Délares.  



Grafica 2.6 
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i) Uniones de Crédito 

Son instituciones de crédito formadas por diferentes empresas de un mismo ramo, su capital esta 

constituido por las aportaciones de sus socios, su objetivo principal es el financiamiento bancario a los 

diferentes integrantes de la sociedad,. 

Entre sus principales ventajas se encuentra la facilidad de sus socios para la obtencién de los 

recursos, ademas de proporcionarlos de una manera accesible. Una de sus funciones es la de brindar 

asesoria financiera a sus agremiados. 

Financiamientos a Largo Plazo: 

a) Crédito Refaccionaro: 

Este tipo de crédito es el mas comin de los financiamientos a largo plazo, su objetivo es 

financiar proyectos de inversién de activos fijos o bienes de capital. 

Este crédito es un poco mas complejo de recibir, ya que se necesita la elaboracién de un 

Proyecto de inversién en el que se muestren los beneficios que va a traer consigo la inversién. La 

instituci6n de crédito revisara dicho proyecto y si cree que es rentable proporcionara el crédito. 

Entre los proyectos mas financiados por este tipo de crédito se encuentran los siguientes: 
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« Reposicién de Equipo 

« Ampliacion de capacidad Productiva 

* Modemizacion y Construccién de Instalaciones 

* Instalacién de nuevas plantas productivas 

Como puede notarse este es un tipo de financiamiento a largo plazo, ya que la 

recuperacién de la inversion inicial no sera en un periodo corto de tiempo. 

b) Obligaciones: 

Las obligaciones son herramientas de financiamiento que se emiten y se ofrecen al publico 

inversionista a través de las instituciones de crédito y las casas d bolsa. Como caracteristica general 

podemos mencionar que tinicamente las empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores pueden 

emitir obligaciones. 

Estas consisten en que la empresa se obliga a efectuar pagos trimestrales o semestrales a los 

compradores de las obligaciones, ademas de cubrir el valor nominal de ja obligacién en la fecha de 

vencimiento de la misma. 

Las obligaciones pueden ser de tres tipos: 

1.- Quirografarias: Estas obligaciones no estan garantizadas de alguna manera especial, el 

comprador de la obligacion solamente confia en la sofvencia de la empresa. En caso de existir 

incumplimiento, la sociedad se liquida y mediante esta liquidacin se efectia el pago a los compradores 

de la obligacién. 

2.- Hipotecarias: Las obligaciones hipotecarias son las que dejan gravado un bien como 

garantia de pago, siendo generalmente bienes d activo fijo. 

3.- Convertibles en Acciones: En el caso de estas obligaciones, desde su emisin se pacta la 

convertibilidad de las mismas a acciones. 
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c) Arrendamiento Financiero: 

El arrendamiento es un contrato a largo plazo que celebran dos partes, una de las partes 

(arrendador), se obliga a financiar a un (arrendatario) la adquisicién de un activo fijo. Este contrato se 

estipula a un plazo irrevocable en el que el arrendatario pagara en forma de renta el uso de dicho bien. 

Al vencimiento del contrato, después de pagar renta por el uso del bien, el arrendatario puede 

escoger entre tres opciones diferentes, que son: 

a) Adquirir el bien, mediante ef pago al arrendatario de una cantidad menor al precio de 

mercado de dicho bien. 

b) Prorrogar el contrato para seguir usando el bien en forma de renta, sin que exista en ese 

momento un interés del arrendatario de adquirir dicho bien. 

¢) Efectuar la venta del bien a una tercera persona, el precio que se fija seria a valor de 

mercado, tanto el arrendatario, como el arrendador participarian en las utilidades de la 

venta.  



El arrendamiento constituye una buena opcion de financiamiento, ya que permite al arrendatario 

contar con un activo sin efectuar una erogacién muy fuerte, solamente pagando la renta, que es 

compuesta de amortizaciones a capital e intereses. 

Dentro del arrendamiento existe una variante que es conocida como el Arrendamiento Ficticio. 

Dicha variante puede explicarse de la siguiente manera: “Consiste en que la empresa poseedora de los 

bienes de activo fijo, pero carente de liquidez, “vende” a una arrendadora profesional sus equipos, para 

que esta se los arrende financieramente. Con la operacién, la empresa “‘vendedora” obtiene nuevos 

recursos que le dan una gran liquidez, a cambio del pago de una renta mensual durante un periodo 

predeterminado, durante el cual amortizara la “adquisicién” de sus activos a la arrendadora”. ( Haime; 

1996: 126) 

Grafica 2.8 
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d) Créditos Hipotecarios: 

Los Créditos Hipotecarios son muy similares a los créditos refaccionarios mencionados 

anteriormente, son aplicados a proyectos de inversion donde se involucra et crecimiento, aumento de 

capacidad productiva, modemizacién de planta, nuevos productos y todo lo que se refiere al crecimiento 

de la planta. 

La anica diferencia entre en crédito refaccionario y el crédito hipotecario, son las garantias. En 

el crédito hipotecario las garantias pueden ser de dos tipos:  



© Garantia Hipotecaria: Garantiza el cumplimiento del crédito mediante e! gravamen de 
los bienes raices. 

© Garantia Hipotecaria Industrial: Garantiza el cumplimiento del crédito mediante el 
gravamen de todos los activos de la empresa. 

e) Capital Comin y Preferente: 

EI Capital Comin y Preferente ya fue explicado dentro de las Fuentes Internas de la empresa. 

La unica diferencia con el Capital Comin y Preferente que explico en el presente inciso es que este 

Capital es aportado por el “Publico Inversionista, a través de la Bolsa Mexicana de Valores 0 Casas de 

Bolsa”. ( Haime; 1996: 128) 

f} Capital de Riesgo: 

En el mercado Financiero y Juridico, no existe realmente un capital llamado de riesgo y que sea 

diferente a los demas capitales. Esto lo podemos deducir debido a que todo el capital aportado a las 

empresa lleva un cierto riesgo en la inversin, por lo que podemos decir que todo el capital aportado a 

una empresa es de riesgo. 

Por lo tanto el Capital de Riesgo es un simple Capital Comin, pero de debido a la importancia 

que ha tenido en los ultimos aiios, y debido al origen del mismo, se le ha llamado de esta forma. 

Este programa esta regulado por NAFIN, consiste en que esta institucién se vuelve accionista de 

la empresa que presenta algim proyecto viable y productivo, pero que tiene algunos problemas de 

liquidez o de cartera bancaria. Al hacerse NAFIN accionista de la empresa (minorista ya que solo puede 

aportar hasta un 49% del Capital Social), adquiere los derechos de voz y voto, ademas de ser un 

vigilante constante de la administracién de fa empresa. 

NAFIN se convierte en un un accionista temporal de fa empresa, ya que no siempre va a serlo. 

El pago del financiamiento se hace en base a los pagos de dividendos decretados para los accionistas. 
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Al final del plazo del financiamiento, la empresa financiada debe recomprar las acciones a | 

institucion financiera, estas actualizadas y a precio de mercado. 

En caso de que la empresa no pueda recomprar sus acciones, tienen la obligacién de poner a su 

disposicion ef paquete completo de acciones para que la empresa sea vendida, de esta forma la 

institucion financiera recuperaria su inversion, 

g) SINCAS 

Estas siglas significan Sociedad de Inversion de Capitales, como su nombre lo indica son 

sociedades de inversion que son administradas por una casa de bolsa y que tienen por objetivo el 

financiamiento de empresa por medio de capital. 

Considerando desde un punto de vista estricto, las SINCAS y el Capital de Riesgo son 

exactamente lo mismo. 

Aunque como ya lo mencionamos estas dos formas de financiamiento son practicamente lo 

mismo, existen diferencias muy significativas entre estas dos, entre las cuales podemos encontrar las 

siguientes: 

¢ EI Capital de Riesgo es aportado por NAFIN principatmente, en las SINCAS participan 
inversionistas que pueden ser personas fisicas morales que participan dentro de dicha sociedad. 

* Las SINCAS no solamente proporcionan recursos econémicos, sino que también proporcionan 
recursos humanos, tecnoldgicos, administrativos, de consejeria directiva. 

2.7.- Valuacién Financiera de la Empresa 

La valuacién financiera de la empresa se efectia cuando queremos saber cuanto vale realmente 

nuestra empresa en el mercado, o dicho de otra forma, las acciones que respaldan el valor y el capital de 
mi empresa cuanto valen. 

En los ultimos afios debido a la situacién econdmica del pais se ha hecho mas comtn que las 
empresas tiendan a ser compradas 0 adquiridas por diversos inversionistas, en tal caso se debe valuar 

financieramente la empresa y conocer el valor de la inversién que efectuaran. 
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La valuacion de la empresa como se menciona anteriormente se efectia en base al capital 

representado por las acciones, estas acciones muestran la inversién total de los socios que esta 

representada en Activos. Ademas de la inversién que existe de las acciones, debemos tener en cuenta las 

utilidades que generara en un futuro la empresa, estas aumentaran el valor de las acciones; lo anterior en 

caso de no ser repartidos dividendos. Otro aspecto que debemos tener en cuenta es que al iniciar a hacer 

una valuaci6n financiera de la empresa es que se debe actualizar toda la informacién a valor actual. 

Ademas de los activos o la inversién total de los accionistas en la empresa, pueden existir 

algunos otros bienes propiedad de la empresa, o mejor dicho, que integren el patrimonio de la empresa. 

Pero, {como pueden estos bienes no estar reflejados en la inversion de los accionistas?, esto suena un 

poco ilégico, pero si tenemos en consideracién que la empresa adquiere financiamientos bancarios para 

llevar a cabo sus operaciones o invertir en la compra de algtin activo fijo como maquinaria y equipo que 

aumentaran la productividad, esto ya no nos parece tan ilogico ya que el activo mencionado 

anteriormente fue financiado por la banca y no por los accionistas. 

Lo anteriormente expuesto lo podemos resumir 0 englobar de la siguiente forma: Los bienes con 

que cuenta la empresa pudieron haber sido adquiridos con recursos Propios 0 ajenos, sea cual sea el 

origen de estos actives representan o aumentan el valor de la empresa. 

El método para efectuar la valuacién financiera de Ja empresa esta representada por los 

siguientes pasos: 

1.- Efectuar un presupuesto financiero en lo referente a las utilidades de Operacion que generara 

la empresa en un lapso determinado de altos. En este caso los proyectos financieros se efectian a 5 afios. 

2.- Determinar si la empresa cuenta con financiamientos bancarios, en caso de asi serlo 

determinar los intereses que seran generados por la deuda en el lapso de tiempo antes mencionado, 5 

afios. 

3.- Determinar la el costo ponderado de financiamiento de la empresa, anual. En este caso 

consideramos la fuente de financiamiento mas usada, Financiamiento bancario. 
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En el caso de la fuente de financiamiento bancario el costo se determinaria con la siguiente 

formula: 

Kd=i/p*(1-t) 

Kd.- —_ Costo de! Pasivo Contratado 

i Monto de los intereses mas gastos mas comisiones 
p.- Suma neta recibida por el pasivo contraido 

(1-t).- Uno menos Ja tasa del ISR y PTU 

Fuente Reestructuracién Integral de Empresas, Dr. Luis Haime Levy 

4.- Determinar el valor de la deuda de la empresa. 

Con los datos anteriores, ahora si se puede proceder a calcular la valuacién financiera de la 

empresa en base a la siguiente formula: 

Determinacién de la valuacion financiera: 

Utilidad Neta de Operaci6n Proyectada 
Intereses 

Utilidades disponibles para accionistas comunes 
Tasa Ponderada de Capital 

Valor de Mercado de las Acciones 

Valor de Mercado de la Deuda 

Valor Total de la Empresa 

+ 
+ 

i
i
™
 

f
e
 

Esta formula es explicada de !a siguiente manera: 

A la Utilidad Neta de Operacién proyectada, se le suman Jos intereses generados por el 

financiamiento bancario de la empresa, el resultado nos arroja las Utilidades disponibles para los 

accionistas comunes de la empresa. E] resultado anterior se divide entre la tasa de costo de capital, nos 

da el Valor de Mercado de las Acciones de la Empresa, a este valor le sumamos el Valor de la Deuda de 

la Empresa, de esta manera obtenemos e! Valor Total de la Empresa. 

 



Costo Ponderado de Capital 

Ya observamos la forma de calcular el costo de capital, esa forma fue en el caso de tener 

Gnicamente un financiamiento bancario, pero si se cuentan con diversos financiamientos, tendriamos que 

determinar un costo ponderado de la siguiente manera forma en que calculamos el costo ponderado de 

capital es en la siguiente forma: 

1.- Consideramos todos los créditos bancarios de la empresa, a continuacién se calculan en 

forma individual su costo de financiamiento (formula antes mencionada). 

2.- Cuando se tienen calculados los costos de capital de cada uno de los créditos, se hace una 

ponderacion de cada uno de elios: 

  [ Fuente de Financiamiento | 

Crédito 1 
Crédito 2 
Crédito 3 

Monto { 

Monto en Pesos 

Monto en Pesos 
Monto en Pesos 

Total Monto 

Porcentaje ] 

Monto / Total Monto 

Monto / Total Monto 

Monto / Total Monto 

100 % 

La tabla anterior se explica de la siguiente manera: el total del monto es la suma de los 

financiamientos bancarios, el porcentaje se obtiene dividiendo el monto de cada uno de los 

créditos entre el total del monto, este nos da-el porcentaje de cada uno de los créditos con 

Tespecto al total de pasivos bancarios de la empresa. 

El porcentaje de cada uno de los financiamientos se multiplica por su costo de capital y 

se efectiia la suma total, esto nos da el Costo Ponderado de Capital. Un ejemplo de este calcuto 

lo encontramos en !a siguiente tabla. 

  

          
  

Financiamiento Porcentaje Costo de Capital (b) Costo 

(a) Ponderado 

Crédito | % Costo de Capital atb 
Unitario 

Crédito 2 % Costo de Capitat a*b 

Unitario 
Crédito 3 % Costo de Capital atb 

Unitario 
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2.8.- Control Financiero 

El control financiero de la empresa fue mencionado como una etapa de la Administracién 

Financiera en el capitulo 2, subtema 3. Debido a la importancia que reviste este control lo 

mencionaremos a continuacién de una manera practica emncionando los elementos o las técnicas mas 

empleadas para Ilevar a cabo esta funcién.. 

Algunas de las técnicas mas conocidos para Hlevar a cabo el control financiero son las siguientes: 

« Razones Financiares 

Método Du Pont 
Punto de Equilibrio 

(Todas estas técnicas son explicadas en el capitulo 2 subtema 4 “Analisis 
Financiero”) 

* Control Presupuestal 
(Esta técnica fue explicada en el capitulo 2 subtema 4 “ Planeacion Financiera “ 

2.9,- Reorganizacién 

Como conclusién a este capitulo podemos mencionar la Teorganizacién financiera. La 

reorganizacién es el hecho de efectuar una revision completa de la empresa, viéndolo desde el punto de 

vista financiero para tomar une decisién en cuanto a las altemativas que tiene la empresa, dichas 

alternativas pueden ser Disolucién y Liquidacion de la Sociedad, Quiebra o Reorganizacién. 

La revision a que nos referimos se efectia a partir de! andlisis financiero y la valuacion 

financiera de la empresa, mencionados anteriormente, a partir de estos analisis podemos conocer la 

situacion que guarda la empresa y si realmente es rentable para seguir operando. 

Este analisis ha sido efectuado en los ultimos afios por las empresas mexicanas que se han visto 

en la necesidad de tomar decisiones, radicales en algunos casos, sobre la situacién de ta empresa. 

La Reorganizacién a que nos referimos anteriormente, y basandonos en que nuestro tema es 

meramente financiero, podemos decir que es reorganizar la funcién financiera de la empresa, en muchos 

casos esta reorganizacién implica el cambio completo de la administracién. 
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Por la importancia que reviste la disolucion y la quiebra de la empresa, se mencionaran a 

continuacion 

Disolucion y Liquidacién: 

La disolucién es el hecho de que la empresa desaparece del mercado, ya sea por causas propias 

9 por causas ajenas.a la misma. La liquidacion se refiere a los tramites legales que tiene que efectuar la 

empresa al disolverse. Son causas de disolucién de una sociedad las siguientes: . 

a) “Por haber expirado el termino fijado (duracién) en el contrato social 
b) “Por la imposibitidad de seguir realizando su objeto social principal o por haber 

quedado consumado este” 

C) “Por acuerdo expreso de los socios tomado de conformidad con el contrato social y 
con la ley” 

d) “Por que e! numero de accionistas sea inferior al minimo que la ley establece o por 
que las partes se reiinan en una persona” 

) “Por la perdida de las dos terceras partes del capital social” 
f) “Por alguna causa expresamente sefialada en los estatutos sociales” (Moreno; 1994: 

555) 

Después de efectuar la disolucién y efectuar los tramites legales de esta, nos queda unicamente 

efectuar la liquidacién, la que consiste en pagar todas la obligaciones de la empresa con sus acreedores, 

entre estos podemos encontrar a: Empleados, proveedores de bienes y Servicios, banca, organismos 

gubernamentales y todos aquellos que estén considerados como acreedores por parte de ia empresa. 

Después de llevar a cabo los pagos anteriormente mencionados, nos queda por valuar el resto de los 

bienees de la empresa y repartirlo proporcionalmente a los socios de la empresa en base a la 

participacién de estos en ta misma. 

Quiebras: 

La quiebra se presenta cuando las deudas de la empresa son mayores al valor total de esta, en 

este caso la empresa ya no posee los recursos para hacer frente a sus obligaciones y tiene que declararse 

en suspension de pagos y posteriormente en quiebra.  



La suspensién de pagos a la que nos referimos anteriormente es el hecho de que la empresa 

elabore una prorroga y un acuerdo de pagos con sus proveedores para efectuar el pago de sus deudas y 

evitar que la empresa quiebre, en el lapso de tiempo que dura la suspension de pagos la empresa tiene ta 

oportunidad de ganar liquidez y utilidades que le permitan detener la quiebra. 

En caso de que ia suspensién de pagos sobrepase hasta la deuda, la empresa tendra que repartir 

el patrimonio que le queda entre sus diferentes acreedores. 

Cabe mencionar que la quiebra tiene su propia reglamentacién que se encuentra en la Ley de 

Quiebras y Suspension de Pagos. 

La Ley de Quiebras y Suspensién de Pagos nos menciona que existen tres tipos de quiebras: Fortuita, 

Culpable o fraudulenta. 

Quiebra Fortuita 

Este tipo de quiebra se lleva a cabo cuando existe alguna situacion infortunada o alguna causa 

de fuerza mayor que orille a la empresa a efectuar esto. 

Quiebra Culpable: 

Esta surge de la inexperiencia y negligencia que puedan tener los administradores de la empresa 

que afecten las operaciones de la misma. 

Quiebra Fraudulenta: 

Este concepto se puede tomar como el mismo de quiebra la diferencia es que en este existe, dolo, 

mala fe por parte de los administradores de la empresa. 

 



Capitulo 3.- 

Caso Practico 

3.1 Antecedentes de la Empresa y Situacién Actual 

Aguacates Michoacanos, S.A. de C.V. se constituyo segiin Escritura Numero 2981 Vol. 55 en la 

Ciudad de Uruapan, Michoacan, con domicilio en Libramiento Oriente Km. 1.5 carretera Uruapan- 

Taretan Colonia La Cofradia, de fecha 27 de Julio de 1992 ante la Fe del Notario Publico No. 22 Lic. 

Cesar Augusto Gutiérrez Venegas y en base a la Ley General de Sociedades Mercantiles. 

E] objeto de !a Sociedad es la cosecha de huertas fruticolas y hortalizas mediante la colaboracién 

de contratos de usufructos, arrendamiento, comodato, uso, compra-venta, cualquier otro similar, siembra 

y cultivo de todo tipo de frutas y hortalizas. Enajenacién de los productos obtenidos en estado natural, en 

forma directa o mediante intermediarios, industrializacion, procesado, empaque y congelado de frutos y 

hortalizas, La compra de bienes inmuebles, maquinaria y equipo necesarios para la realizacién de sus 

actividades. La obtencién de créditos, la explotacién de sus productos para su venta. 

La empresa se constituyo con un Capital Fijo Minimo de N$ 70, 000.00, representado por 70 

Acciones Ordinarias Nominativas, con un valor de N$ 1, 000.00 Cada una. Actualmente el Capital 

Social es de $ 10, 021, 000.00 representado por 30 Socios. 

La empresa cuenta con un Consejo de Administracién integrado por: Presidente, Secretario, 

Tesorero, Vocales. 

A continuacion describimos una breve historia de Aguacates Michoacanos. 

Historia: 

En octubre de 1982, 35 Aguacateros de la regién de Uruapan formaron una Sociedad 

Cooperativa Agropecuaria Aguacates del Cupatitzio, S.C.L. conocida por sus siglas de SOCOAAC. 
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Esta sociedad tenia por objetivo promover la exportacion y el consumo del fruto del Aguacate 

mexicano en el mundo. 

En 1991 fos miembros de SOCOAAC decidieron iniciarse en ef procesamiento de la 

fruta extrayendo la pulpa de! Aguacate para su congelamiento y comercializacién en los mercados de 

Estados Unidos. La comercializacién de 1a fruta se ilevaria a cabo a través de una compajiia subsidiaria 

llamada Sunny Avocado, L.T.D. que fue formada en los afios de 1991-1992. 

En el afio de 1993 las modificaciones fiscales y legales en México provocaron la creacién de 

una nueva compafiia, Aguacates Michoacanos, S.A. DE C.V. (AGUAMICH). No sin antes haber 

logrado una gran presencia en los mercados intemacionales. Manejando las marcas: 

Exportacién.- Avomex y Sunny. 

Nacional.- Socoaac. 

Pulpa.- Avomex. 

En donde se marco la pauta de la exportacién convirtiéndose en lider de la region. 

En la actualidad AGUAMICH continua siendo lider entre los exportadores de Aguacate fresco y 

pulpa congelada de la regiém, ademas de seguir siendo una empresa altamente exportadora a los 

mercados europeos y canadiense. 

Dentro de la organizacién de la empresa existen 4 departamentos fundamentales para la 

operacién que son: 

La Gerencia de Abasto, la Gerencia de Operacién de Planta, Gerencia de Comercializacion y la 

Gerencia de Administracién y Finanzas, el funcionamiento de la empresa gira sobre estas cuatro 

gerencias apoyadas y supervisadas por el Consejo de Administracion. 

La Gerencia de Abasto tiene la principal funcién, como su nombre lo dice, de abastecer 0 

conseguir la fruta necesaria en los volimenes y calidades requeridos, para realizar esta funcion se 

seleccionan las huertas adecuadas y se negocian las condiciones de compra y pago, para llevar a cabo 

esta funcién la empresa cuenta con una flotilla de 5 vehiculos tipo VW Sedan, asi como los respectivos 
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Jefes de area que son los que realizan las negociaciones, una vez concluidas estas megociaciones se 

reportan a los diferentes departamentos involucrados y se procede a elaborar una orden de corte con las 

caracteristicas que se soliciten, procediendo a realizarlo una cuadrilla que se compone de un supervisor 

de los cortadores y los cargadores correspondientes para esto la empresa cuenta con 1} camionetas Pick- 

Up de 3 Tons. Una vez que se realizo ta labor de corte, el aguacates se carga en camiones tipo Torton 

(De los cuales Aguamich es duefio de 2) con 400 cajas con un promedio de 16 y 18 Kg. de fruta para 

exportacién y nacional respectivamente. 

La Gerencia de Operacién recibe en planta los camiones con la fruta que una vez pasada por 

una bascula_y verificar su tonelaje se procede a seleccionar. 

La empresa cuenta con una capacidad instalada de 105 Tons. {en un tumo de 8 Hrs.) para la produccién 

de empaque. 

Como la materia prima es cosechada por temporada, nuestra capacidad de aprovechamiento es 

variable, es decir que la fruta de exportacion se cosecha de Julio a Octubre y en menor proporcién de 

noviembre a enero, la fruta de nacional se cosecha durante todo el aiio pero en su variedad negro o 

verde, la pulpa se procesa timicamente de septiembre a mayo del siguiente aiio . 

En lo referente a la maquinaria de la empresa se cuenta con una tecnologia que nos permite 

seleccionar adecuadamente la fruta, esta labor del Proceso es muy sofisticado ya que se cuenta con 2 

maquinas Hagan. Este proceso es totalmente automatizado y permite obtener mayor rapidez y 

contabilidad en la seleccién de [a frita, ademas Por ser una maquina computarizada permite ir 

registrando toda la informacién de la fruta que va siendo seleccionada y obtener reportes de rendimiento 

por lote. 

En el proceso de la elaboracion de la pulpa Aguamich cuenta con una procesadora de aguacate 

que fue puesta en marcha a mediados de 1993. Esta Procesadora cuenta con todos los implementos 

técnicos y humanos para elaborar y transformar el aguacate en guacamole. Se cuenta con una 

maquinaria que permite tener una capacidad instalada de 15, 000 Lbs. al dia. 

En el proceso del guacamole se tiene un alto cuidado de la calidad de nuestro producto esto se 

demuestra con las inspecciones que realiza el A.1.B. American Institute of Baking, (Institucién de los 

E.U.), que nos ha calificado con excelentes resultados. 
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La gerencia de comercializacién tiene como funcién la realizacién de nuestros productos de exportacién 

y nacional. 

Dentro del mercado europeo se comercializa fruta fresca empacada en caja de carton de 4 Kgs. 

con nuestras marcas Sunny Avocados y Avomex, en el mercado de E.U. se realiza Ja venta de la pulpa 

congelada (guacamole) mediante una comercializadora, propiedad de Aguamich. 

Para el mercado nacional se comercializa en caja de madera de diferentes presentaciones que son de: 8, 

10, 18 y 20 Kgs. 

Del total de nuestras ventas los productos de exportacién representan el 70% y el resto es 

mercado nacional., dentro del departamento de comercializacién se tienen proyectos de nuevos productos 

para introducirlos al mercado de exportacién y nacional. 

Dentro de 1a Gerencia de Administracién y Finanzas se acumula el resultado de la informacion 

generada de los diferentes departamentos , teniendo asi una comparacién tanto estadistica como 

Presupuestada del desarrollo de la empresa, permitiendo una evolucién de los planes de trabajo de la 

empresa. Toda esta operacion de la empresa es supervisada por el Consejo de Administracion y paraa 

su vez informar a los accionistas de la empresa. 

Dentro de las caracteristicas de la empresa no se tienen problemas para conseguir los insumos o 

materia prima de ningun tipo, tanto de caracteristicas nacionales como de importacién. Los productos de 

importacién realmente son pocos la mayoria son de extraccién nacional. 

La empresa, durante Diciembre de 1994 se vio afectada en la presentacién de sus Estados 

Financieros por la devaluacion del peso sufrida en este pais, lo que quiere decir que técnicamente y por 

disposiciones legales tenemos que reflejar esta situacién es dichos Estados Financieros. 

Financieramente nuestra empresa es una generadora de Délares, por lo tanto, no se ha recurrido 

a la adquisicién de los mismos para cubrir nuestras obligaciones con los bancos. 

Nuestros productos estan gravados por el ].V.A. a la tasa 0, como consecuencia dentro de un 

Programa de apoyo a exportadores vigente a partir de Mayo de 1995 tos productos que se adquieren 

para la exportacién también se gravan a la tasa 0, teniendo un I.V.A. por recuperar de las adquisiciones 

de los productos para el mercado nacional una cantidad promedio anual de $ 800, 000.00. 
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Actualmente el Gobiemo Federal conjuntamente con los bancos ha emitido programas para 

beneficiar a los deudores de la banca, como en este caso a nosotros donde se puede obtener un descuento 

de un 20% sobre tos créditos adeudados. 

Como aspectos sociales, Aguamich genera empleos para trabajadores en forma directa e indirecta de 

hasta 500 gentes teniendo un derrama econémica muy importante dentro de la region. 

3.2 .-Descripcién del proceso de Abasto y Empaque 

Abasto: 

La principal funcién de abasto es conseguir la fruta necesaria de acuerdo a las necesidades de calidad y 

volumen que son requeridas por los clientes. 

Para esto abasto debe darse a la tarea de seleccionar y buscar la mejor fruta de las huertas de la region, 

ademas debe de efectuar la mejor negociacion de compra (basandose en las politicas y objetivos de la 

empresa) que le permita a la empresa contar con un ciclo de operaciones adecuado. 

Compra de Fruta: 

Seleccién de Huertas 

Para efectuar sus labores el departamento de abasto cuenta con un personal base de 6; un gerente de 

abasto, 5 jefes de area y una secretaria. 

El gerente de abasto, asi como cada uno de los jefes de 4rea cuentan con un vehiculo a sus servicio para 

efectuar sus funciones. 

Los jefes de area pueden realizar la negociacién de compra de fruta con el proveedor de 2 formas: 

1.- Corte parejo: Esto quiere decir que fa fruta se compra y se paga a un mismo precio sin haberse 

escogido previamente, esto es, la fruta entra al empaque y si contiene mucha fruta que no es apta para 

comercializarse el empaque absasbe estos costos. , 
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2.- Corte sobre la banda: La fruta se compra segin los porcentajes de calidad que se obtienen al 

seleccionarse y se paga un precio diferente por cada una de fas calidades obtenidas, la fruta de desecho 

es devuelta al proveedor. 

Los proveedores de fruta otorgan a la compaiiia un crédito de 22 dias. 

Para efectuar el corte de la fruta se contratan los servicios de una empresa independiente, Aguamich 

transporta a los cortadores a !a huerta donde se efectuara el corte, el transporte de cortadores se hace a 

través del equipo de transporte de Aguamich. (11 camionetas Pick Up 3 Ton.). 

El transporte de la fruta al empaque lo efectian diversos transportistas, la fruta de exportacién se 

transporta en caja de 16 Kgs. y la de nacional en caja de 18 Kgs. 

El costo que implica el transporte y el corte de la fruta de 1a huerta al empaque puede resumirse de la 

siguiente manera: 

a) Corte: 

Es el proceso en el cual se corta la fruta de la huerta y es depositado en cajas de plastico para 

posteriormente ser transportado af empaque. La fruta de exportacién se deposita en cajas de 16 Kgs. y la 

de nacional en cajas de 18 Kgs. 

El corte es considerado como un elemento variable del costo de produccién, se paga de la siguiente 

forma: 

Exportacién: Se paga al cortador a destajo por caja y el costo de esta varia segtin los porcentajes de 

fruta de exportacion. 

Nacional: Se paga al cortador a destajo por caja con un costo promedio de $ 1.20. 

b) Supervisores: Se paga un sueldo fijo mensual. 

c) Cargadores: Se paga $ 0.20 por caja. 

d) Flete: Se paga promedio $ 1.45 por caja. 
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Seleccién y empaque de Fruta 

La empresa cuenta con un departamento de empaque que esta integrado por el siguiente personal: 

Gerente 

Auxiliar Administrativo 

Operador de maquinaria 
Supervisor calidad Exportacion 
Supervisor calidad Nacional 

Encargado de bascula y auxiliar. 
¢ 50 Obreros (en temporada alta Ilegan a 70) 

Al flegar la fruta al empaque es pesada por el encargado de bascula y su auxiliar. 

La empresa cuenta con una maquinaria de seleccién de fruta exportacién y nacional con una capacidad 

diaria de 105 Tons., que hace pasar la fruta por diferentes Procesos: 

La fruta después de ser pesada es acarreada a las bandas de seleccién, esta labor es efectuada por 4 

obreros. 

La fruta pasa por las bandas de seleccién donde se le hacen diferentes procesos de limpieza: 

1.- Desvaradora y descanicadora 

2.- Lavado 

3.- Secado 

4.- Cepillado 

Cuando la fnuta se encuentra perfectamente limpia pasa por las bandas hasta la mesa de seleccién donde 

5 obreros clasifican la fruta separando la que no cumple con los requisitos para el mercado de 

exportacién y depositandola en una banda. Estos sueldos se consideran como costo conjunto. 

La fruta de exportacion come por la banda hasta una seleccionadora computarizada, la cual 

automaticamente cataloga el tamaiio. Al continuar corriendo por la banda la maquina seleccionadora 

empuja cada fruta hasta un cajéa especial para cada tamafio. 
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Este proceso de seleccién de {a fruta de exportacién es hecha por 2 maquinas “Hagan” totalmente 

automatizadas que permiten obtener mayor rapidez y confiabilidad en la seleccién de la fruta, ademas 

por ser una maquina computarizada permite ir registrando toda la informacion de la fruta que va siendo 

seleccionada y obtener reportes de rendimiento por ote. 

La fruta que es separada de la de exportacién, corre por otra banda hasta una seleccionadora que hace 

pasar cada fruta por un carril que va variando su anchura, dependiendo del tamafio de la fruta esta cae a 

un cajon especial para cada tamaiio. 

Proceso de empaque de fruta 

Exportacién: 

Los cajones que contienen la fruta de exportacién son trasladados hasta la empacadoras, esta labor la 

efectiian 4 obreros. 

Las empacadoras acomodan la fruta en cajas de carton de 4 Kgs. estas cajas deben de cumplir con los 

requerimientos especificados en las normas mexicanas para la exportacién. 

Una vez que estan lienas las cajas pasan por una banda hasta‘los cargadores los cuales las cierran y las 

acomodan segiin su tamafio en diferentes tarimas. En este proceso intervienen 5 cargadores, ademés en el 

proceso de empaque de fruta exportacién también interviene un encargado de control de calidad que 

supervisa las operaciones. 

Las tarimas son de madera y cada una debe contener 189 cajas. 

Las tarimas que ya estan completas pasan hasta un flejador el cual se encarga de armar la tarima con 4 

esquineros y fleje. 

Las tarimas totalmente terminadas pasan hasta una cdmara de refrigeracién para su pre-enfriamiento 

para posteriormente se cargadas en el termo que las Ilevara hasta su destino, esta labor la efectian 5 

cargadores. 
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Nacional: 

La fruta del mercado nacional es empacada en cajas de madera de 10 Kgs., esta labor la efectuan 5 

empacadoras, 

Las cajas llenas se hacen pasar por unas bandas hasta la bascula donde son pesadas y se les pone la tapa 

de madera, las cajas de madera Ienas se cargan en el camién que las transportara a su destino, 

intervienen 10 obreros. 

En este momento la empresa presenta un cuello de botella por la siguiente razon: 

La fruta de exportacion y alguna de nacional tiene que ser preenfriada en una camara de refrigeracion, la 

empresa cuenta con 2, estas cuentan con una capacidad de enfriado de 40 Tons. cada 15 horas lo cual 

hace que la empresa no pueda aprovechar su capacidad total de empaque y se vea disminuida de 105 

Ton. a 40 Ton. 

3.3.- Planta de Pulpa 

Aguamich cuenta con una procesadora de aguacate que fue puesta en marcha a mediados de 1993. Esta 

procesadora cuenta con todos los implementos técnicos y humanos para elaborar y transformar el 

aguacate en guacamole. Se cuenta con una maquinaria que permite tener una capacidad instalada de 

15, 000 Lbs. al dia. 

La planta de pulpa trabaja por temporadas, iniciando aproximadamente en Septiembre y terminado en 

Febrero, actualmente se cuenta con una planta de obreros de 30. 

Se trabaja por temporadas por que el costo def aguacate {optimo para la pulpa) en estas fechas es mas 

bajo que en los demas meses del aio. 

Descripcién del proceso 

El aguacate que sera procesado para convertirlo en guacamole se traspasa al departamento de pulpa y se 

pone a madurar en una camara especialmente disefiada. 
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Cuando el aguacate esta en el punto de maduracion exacto se limpia y se lava dejandolo perfectamente 

desinfectado, en este proceso de maduracién y limpieza intervienen 5 obreros. 

Cuando el aguacate cuando esta perfectamente maduro, limpio y desinfectado se procede al primer 

proceso de industrializacién: 

Corte: El aguacate es cortado en dos partes y le es extraido el hueso que es considerado como un 

desecho. 

Posteriormente se coloca en la maquinaria para elaborar la pulpa la cual transporta al aguacate en una 

banda y la hace pasar por diferentes procesos: 

1.- Despulpado: El aguacate partido sigue su camino por la banda hasta el despulpado donde se le quita 

la pulpa y se separa de la cascara la cual también es un desecho. 

2.- Mezelado: La pulpa corre por la banda hasta una mezcladora donde se revuelve toda la pulpa y se le 

agregan los sazonadores, estos son considerados como gastos variables. 

En este proceso de corte, despulpe y mezclado intervienen 20 obreros. Ademas se cuenta con el siguiente 

personal: Gerente de Produccién, Auxiliar, Control de Calidad, Auxiliar. 

El guacamole que ya esta sazonado se empaca en bolsas de alto vacio y se sellan, las bolsas tienen que 

cumplir con las normas mexicanas para la exportacién. Estas bolsas de pulpa pasan a una camara de 

refrigeracién para su congelado y su empaque en cajas de carton, cada caja contiene x bolsas de pulpa.. 

Las cajas de pulpa congelada se entariman y se sellan con papel filmico. 

Como dato importante cabe mencionar que para producir | libra de pulpa se necesitan aproximadamente 

entre 2 y 2.5 libras de aguacate fresco. 
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3.4.- Departamento Administrativo 

Comercializacién: 

La empresa cuenta con un departamento de comercializacién integrado por un gerente de 

comercializacion y un auxiliar, ademas un representante en Francia el cual supervisa los embarques e 

informa de la situacién del mercado. 

La comercializacion de la pulpa en los Estados Unidos Ia efectia Sunny Avocado L.T.D. que es una 

empresa establecida en San Diego California. Aguamich es el poseedor del 100% de las acciones de esta 

compaiiia. 

Administracién: 

La administracion de Aguamich se encuentra clasificada en los siguientes departamentos: 

Gerencia Administrativa: Un gerente y 2 auxiliares. 

Contabilidad: Un contador y 2 auxiliares. 

Tesoreria: Un jefe de departamento, un auxiliar, una cajera y un mensajero. 

Recursos Humanos: Un jefe de departamento, un auxiliar y una recepcionista. 

Crédito y Cobranza: Un encargado de crédito y cobranza. 

Compras: Un encargado de compras con un auxiliar 

Sistemas: Un encargado de sistemas. 

3.5.- Aspectos Comerciales y Productivos 

A continuacién mostraremos algunos de los aspectos comerciales, productivos y financieros que 

consideramos importantes para obtener un conocimiento mas a fondo de la empresa. 
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Con esto buscamos dar una idea mas clara del funcionamiento y definir los aspectos mas relevantes de 

su operacion. 

Los principales productos que son comercializados en Aguamich son: 

  

Producto Participacién en Ventas 
  

  

    
Fruta Fresca para Exportacion en empaque de 4 Kgs. 57% 
Fruta Fresca para Mercado Nacional empaque varias medidas 8, 10, 18, 20 Kgs. 31% 
Pulpa Congelada (Guacamole ) para Mercado nacional y Exportacién 12% 
  

A continuacion se mencionaran los principales insumos de la empresa en orden de importancia: 

Producto I: 

Fruta Fresca ( Aguacate ), fraccién arancelaria 080440. 

Evolucion de compras: 

Afioo E 

1994 1995 
Volumen 15, 865 Ton. 15, 471 Ton. 
Valor en Miles $19, 515 $ 26, 580 

México México 
Precio Promedio Anual $ 1.23 $1.72 

  

Producto 2: 

Caja de Carton 4 Kgs., fraccion arancelaria 48191001. 

Evolucién de compras: 

Aijio o E 
C 1994 1995 

Volumen 1, 276, 537 1, 359, 225 C 
Valor en Délares 485, 084. 584, 466. 

U.S.A. USA 
Precio Promedio Anual 38 A3 

1996 

10, 450 Ton, 

$25, 925 

México 
$2.30 

  

Producto 3: 

Cebolla Deshidratada, fraccién arancelaria 07122001. 

Evolucién de compras: 

  

 



Ci 

Votumen Libras 

Valor en Délares 

0 

Precio Promedio Anual 

Principales proveedores: 

  

  

  

  

  

  

  

  

              

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

Nombre Producto Domicilio Piazo 
Andrade Andrade Mario Aguacate 16 Septiembre N. 239, Los Reyes Mich. 22 Dias 
Alvizouri Mujfioz Mario Aguacate Miguel Silva N. 34, Morelia, Mich. 22 Dias 

Inland Corrugados de Gto. | Caja de Carton |Km.1.5 Entronque Carr. Num. 57 San José Iturbide Contado 
Guanajuato. 

Agroproductos E.B.A.S.A. | Aguacate Juarez 4.- B Colonia Centro Uruapan Mich. 22 Dias 
Smurfit Cartén y Papel de{ Caja de Carton [Jaime Balmes n. 11 Torre d-7, Col. Los Morales 22 Dias México, S.A. de C.V. Polanco México, D.F. 
Proveedor Internacional de | Productos Sor Juana Inés de la Cruz N. 10 Desp. 102 22 Dias jimicos. Quimicos ‘Tlanepantla Edo, México 
Genel Manzo Rafael Aguacate Pino Suarez N. 30 Colonia Centro Uruapan, Mich. 22 Dias 

Principales Clientes: 

Nombre Origen Producto Participacién 
en Ventas 

Georges Helfer, S.A. Francia Fruta Fresca Exportaci6n 24% 
Canada Wide Canada Fruta Fresca Exportacién 19% 
Sunny Avocado L.T.D. USA. Guacamole Congelado Exportacién 27% 
Juan Becerril Alvarado México Fruta Fresca Nacional y Exportaci6n 9% 
Antonio Saenz Guerra México Fruta Fresca Nacional 5% 
Distribuidora Gyra, S.A. de C.V, México Frata Fresca Nacional 4% 
Raymundo Guerrero Salazar México Fruta Fresca Nacional 5% 
Sergio Amezcua Garcia México Fruta Fresca Nacional 4% 
Lugo e Hijos, S.A. de C.V. México Fruta Fresca Nacional 3%             

Competencia: 

  

Origen Producto 

México Fresco 
México Fresco 

México Fresco 

a ot
 

Participacién 

eh cl Mercado 

H% 
8% 
5%  



  

  

      

Mission de México, S.A. USA Aguacate Fresco 8% Purepecha México Aguacate Fresco 8% CARVI México Aguacate Fresco 8%         ‘Aguamich participa oon un 11 % del mercado 

Evolucion en Ventas: 
Fruta Fresca: 

Volumen 

Ci 

E Tons. 

Nacional Tons. 

Total 

  

En Valor (Cifras en Miles) 

     

    
    

    

         

      

     

   
     

   

  

          

   

           
     

Cc 1994 

$23,014 

$ 13, 238 

S36, 252 

1995 

$36, 717 

$16, 638 

$ $3,355 

1996 

1, 861DIls. 

14, 576 

627 

    

       
      

    

Nacional * 

Total 

* Sin incluir Puipa. 

  

    
    

s 

Pulpa: 

Es Lmportante mencionar que para obtener una Libra de Pulpa se necesita aproximadamente entre 2 y 
2.5 Lbs. de Aguacate Fresco. 

  

  

              

  

  

Produccién 

Concepto 1994 1995 1996 
Produccién Lbs, (Miles) 1, 937 1, 824 2, 006 Produccién en Tons, 879 828 911 

Ventas 

Concepto 1994 1995 1996 
Volumen Tons, 902 774 900             
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Aspectos Financieros 

Los créditos bancarios de la empresa son los siguientes: 

  

  

  

  

  

      

Banco Monto 

Banamex 1, 250, 000.00 Dlis. 

Bancomer 150, 000.00 Dils. 
Bancrecer 2, 100, 000.00 Dils, 
Probursa 3, 124, 999.97 Dis. 

TOTAL 6, 624, 999,97 Dils,     

Como un aspecto importante debemos considerar al FINAPE que permitiria obtener un descuento 

promedio en los pagos de los créditos de entre 20% y 40%. 

La empresa recupera anualmente en promedio $ 700, 000.00 de IVA. 

Las perdidas acumuladas de la empresa son basicamente por el alto cobro de intereses de los bancos, 

ademas de las perdidas cambiarias que sufre por tener deudas en dolares, estas perdidas quedan 

compensadas ya que la empresa al ser una generadora de délares no tendria este problema. 

Lo referente a los altos intereses generados podemos mencionar que con capital de riesgo quedaria 

solucionado este problema ya que lo que se pagaria de intereses quedaria como utilidad de la empresa, 

aproximadamente 1,.000, 000.00 Dils. anuales. 

  

KSTA TESIS NO SALE 

DE LA BISLIOTECA  



  

3.6.- Aspectos Sociales 

La empresa tiene a su servicio en promedio a 133 trabajadores y en temporada alta hasta 150, todos 

contando con todas las prestaciones de Ley y prestaciones adicionales otorgadas por la empresa. 

Este aspecto es muy importante ya que es una de las mayores fuentes de empleo de la region, ademas de 

los trabajos indirectos que produce como y el movimiento econémico que genera tales como: 

Transportistas, Cortadores, Supervisores de Huertas etc. 

3.7.- Ventajas Competitivas 

¢ Disponibilidad del producto: Contamos con fruta los 365 dias del afio. 

¢ La calidad de la fruta Nacional es muy parecida a la de calidad de Exportacion. 

¢ Nuestra calidad es uniforme todo el afio. 

« La maduracion de nuestra fruta es uniforme debido a que solamente 1a cortamos en el punto exacto 
de maduracién. 

* La fruta es cortada y tijereada con bolsa, lo que evita que se maltrate. 

¢ La fruta es transportada en caja de plastico, evitando que se maltrate. 

¢ Contamos con una excelente capacidad de conservacién de fruta, 

* Todos nuestros envios de fruta se hacen con termo, lo que facilita la conservacién de esta. 

* El producto es cortado tnicamente de las mejores huertas de la region. 

© Nuestra calidad de fruta nos permite contar con precio y servicio competitivo. 

© Tenemos presencia en los mercados Nacionales e Internacionales. 

© Somos los pioneros en la exportacién del aguacate a Europa, desde 1982. 
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Canales de Distribucién 

La distribucion de nuestros productos es a través de mayoristas y medio-mayoristas tales como: 

Nacional: 

© Bodegueros (Central de Abastos)} 

© Centros Comerciales 
* Cadenas de Tiendas Comerciales. 

Exportaci6n: 

La distribucion en los mercados europeos se efectia a través de nuestros clientes quienes colocan 

nuestros productos en sus mercados. 

La distribucion y comercializacién de la pulpa en los Estados Unidos se efectia a través de Sunny 

Avocado que es una compafia subsidiaria. 
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3.8.- El Aguacate 

E! Aguacate es un fruto originario de México y Centroamerica, de donde se ha Ilevado al Testo 
de América y a los demas continentes, Se tienen evidencias cientificas de que los antiguos pobladores de 
México consumen este fruto desde hace 10, 000 afios. Desde la Conquista, los Europeos pudieron 
constatar que el Aguacate era sumamente apreciado por las culturas precolombinas, debido a su 
exquisito sabor y a su gran valor alimenticio. 

Se considera Michoacan como Parte del centro de origen y dispersion del Aguacate, aun hoy dia pueden 
verse ejemplares de arboles llamados “cnollos”, que constituyen lo que podemos Ilamar ancestros de las 
actuales variedades comerciales que se stembran en el mundo. 

Hace aproximadamente 35 afios, se iniciaron las primeras plantaciones comerciales en Michoacan con la 
introduccién de variedades mejoradas como: Fuerte, Rinc6n, Zutano, Anaheim, Wurtz, Lula, Poot, y 
otras mas de menor importancia. 

Diez aiios mas tarde, se iniciaron las plantaciones de la variedad Hass y los agricultores, 
basados en las experiencias de afios anteriores y de observar que esta variedad tenia alta aceptacién en 
los mercados tanto nacionales como intemacionales por su alta calidad, excelente Producci6n, asi como 
una muy buena resistencia al manejo del transporte y conservacién en frio, decidieron finalmente 
transformar sus huertos a esa variedad, con lo que se inicia ef gran crecimiento y desarrollo de esta 
agroindustria. 

Importancia Social y Econémica 

En México se cultivan aproximadamente 120, 000 Has. de Aguacate, de las cuales unas 90, 000 
se ubican en el estado de Michoacan, con una produccién promedio anual de 80, 000 Tons. Con un valor 
actual de 880 millones de pesos. 

Este cultivo genera empleo directo y permanente a sesenta mil jefes de familia y en forma indirecta o 
estacional para otros cuarenta mil mas: con la consecuente derrama econémica que beneficia a las demas 
actividades.  



México es ei principal productor de Aguacate en ef mundo aporta el 22 % aproximadamente de 

la produccién mundial.; en Michoacan se produce el 80 % de la produccién total nacional, por eso 

decimos con gran satisfaccion que Michoacan es la capital mundial del Aguacate. 

Otros paises productores en el mundo lo son en orden de importancia: 

Estados Unidos 10%, Rep. Dominicana 9%, Brasil 8 %, Israel y Sudafrica con 2.5% cada uno, 

también son productores de importancia productores como Camenin, Congo, Madagascar, Zaire, Costa 

Rica, El Salvador, Guatemala, Haiti, Chile, Colombia, Ecuador, Peni, Venezuela, Indonesia, Filipinas y 

Espaiia. 

Del volumen total de la produccién en México, se calcula que inicamente se exporta el 3% lo 

que hace que el consumo percapita sea en el pais de 10 Kgs. al afio. Otros paises altamente 

consumidores de Aguacate apenas rebasan los tres Kgs. percapita. 

El motivo por el cual tinicamente se exporta ef 3% de la produccién se debe en buena parte a 

que nuestros exportadores Ilegaron tarde a los mercados internacionales, esto es apenas a mediados de la 

década de los 80's, por lo que somos abastecedores complementarios en un mercado europeo que 

consume de 100 a 120 Tons. al afio y el japonés con 5 000 Tons. anuales. Por otra parte se estan 

abriendo otros mercados como el dé Norteamérica, principalmente con Canadé que sin ser productor es 

buen consumidor y esperamos que pronto rebase el consumo del Japén. 

El principal mercado del Aguacate exportado, como se menciono antes, es Europa con un 70%; 

de los cuales Francia consume el 52%, Reino Unido 12%, Holanda 9%, los demas paises de la 

comunidad el 3%. Ei mercado japonés absorbe casi el 11% y Canada un 13 %. 

Debido a restricciones fitosanitarias, no se a podido comercializar Aguacate en fresco a Estados 

Unidos pais productor, pero que en los ultimos afios ha visto reducida su produccién por lo que ha tenido 

necesidad de importar Aguacate de Chile y Republica Dominicana. Sin embargo, hemos exportado a ese 

pais en los ultimos 5 afios, pulpa de Aguacate, en cantidades que van de 300 Tons. en el primer afio y se 

calcula que para el presente el volumen pueda llegar a las 3 000 Tons.  



  
  

EI futuro para el Guacamole se ve con gran optimismo, creemos que cada afio se incrementaran 

las exportaciones principalmente a estados Unidos en donde existen grandes cadenas de restaurantes de 

comida mexicana que demandan dicho producto. Asi mismo empezaremos a incursionar en un futuro 

con este producto tanto al mercado europeo como al canadiense y posiblemente al japonés, mediante una 

campaiia publicitaria para motivar al publico a consumir este producto. 

Otro producto industrializado derivado del Aguacate es el aceite, el cual se produce y exporta en 

cantidades muy variables y poco constantes, por !o cual no existen cifras confiables, 

De lograr la negociacién comercial del Aguacate fresco con estados Unidos el potencial 

esperado seria de 50 000 Tons., mas del doble de nuestras exportaciones actuales. 

Debido a la recesi6n de la economia actual nacional el precio de venta a bajado 

considerablemente, esto en detrimento de la economia de los productores, bajando det 97% de 

produccién al 80%. 

De acuerdo a lo anterior se hace indispensable que las organizaciones de Productores se 

fortalezcan para que con el apoyo del gobiemo se puedan incrementar sustancialmente las ventas, 

principalmente a Estados Unidos que es el mercado natural para nuestras exportaciones. 

Fuente: “ El Aguacate “, Saul Aguilar Hmerta (Comisario Consejo de Administracién AGUAMICH.) 

3.9 Presentacién de la Informacién Financiera Histérica 

La informacion histérica marca Ja pauta para comenzar a planear y proyectar en un futuro, ademas nos 

sirve para damos cuenta cual ha sido el comportamiento de nuestra empresa durante un determinado 

lapso de tiempo, esto nos sirve para comparar y conocer los fenémenos que afectan a nuestra 

organizacion. 

A continuacién presentaremos la mformacién financiera historica de la empresa por los afios 1994, 1995 

y 1996, asi como un comparativo de cada uno de estos afios.  



Se presentan los siguientes Estados Financieros: 

* Estado de Resultados 

© Balance General 

* Variaciones 1995-1996 

« Estado de cambios en ia Situacién Financiera 1995-1996 

 



AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

3.9.1 Estado de Resultados Acumulade Diciembre 1994 

  

Ventas 

Exportacion 

Nacional 

Pulpa 

Ventas Totales 

Descuentos sobre Ventas 

Ventas Netas 

Costo de Ventas 

Costo de Abastecimiento 

Costo de Empaque 

Costo de Produccién de Pulpa 

Total Costo Ventas 

Utilidad Bruta 

Gastos de Operacién 

Administracién 

Ventas 

Mant. General 

Total Gtos. Operacién 

Utilidad de Operacién 

Costo Int. Financiamiento 

Intereses Ganados 

Intereses Causados 

Resultado Cambiario 

Total C. Int. Financiamiento 

Utilidad Después de Financieros 

Otros Ingresos 

Utilidad Antes de Impuesto 

  

15.049.995,67 
12.937.146,90 
6.594.871,83 

34.582.014.40 

34.582.014,40 

30.718,664,49 

3.863.349,91 

1,811.693,13 
1.403.035,89 

80.766,76 

3,295.495,78 

567.854,13 

34.168,40 
-2.427.480,05 
-9.489,578,28 

-11,882.889,93 

-11.315.035,80 

111.271,08 

~11,203.764,72 
ee 

44% 

37% 

19% 

100% 

0% 

100% 

0% 

0% 

0% 

89% 

11% 

5% 

4% 

0% 

10% 

2% 

0% 

7% 

-27% 

34% 

-33% 

0% 

-32% 
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AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

3.9.3 Estado de Resu!tados Acumulado Diciembre 1995 

  

Ventas 

Exportacién 

Nacional 

Pulpa 

Ventas Totales 

Descuentos sobre Ventas 

Ventas Netas 

Costo de Ventas 

Costo de Abastecimiento 

Costo de Empaque 

Costo de Produccién de Pulpa 

Total Costo Ventas 

Utilidad Bruta 

Gastos de Operacién 

Administracién 

Ventas 

Mant. General 

Total Gtos. Operacién 

Utilidad de Operacién 

Costo Int. Financiamiento 

Intereses Ganados 

Intereses Causados 

Resultado Cambiario 

Total C. Int. Financiamiento 

Utilidad Después de Financieros 

Otros Ingresos 

Utilidad Antes de Impuesto 

31.242.950,57 

16.213.291,29 

  

  

  

6.049.368,97 

53.505.610,83 

398,346.05 

53.107.264,78 

30.127.639,02 

6.349.147,03 
2.859.811,01 

39.336.597.06 

13.770.667,72 

3.489.678,41 
6.000.514,59 
388,289,80 

9.878.482,80 

3.892, 184,92 

45.731,78 
-7.448.025,63 

~13.970.051,23 
  

-21,372.345,08 

-17,480.160,16 

1.771.800,45 

-15.708,359,71 

  

  

  

59% 

31% 

11% 

101% 

1% 

100% 

57% 

12% 

5% 

TA% 

26% 

1% 

11% 

1% 

19% 

T% 

0% 

-14% 

-26% 

40% 

33% 

3% 

30% 
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AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

3.9.5 Estado de Resultados Acumulado Diciembre 1996 

  

Ventas 

Exportacién 

Nacional 

Pulpa 

Ventas Totales 

Descuentos sobre Ventas 

Ventas Netas 

Costo de Ventas 

Costo de Abastecimiento 

Costo de Empaque 

Costo de Produccién de Pulpa 

Total Costo Ventas 

Utilidad Bruta 

Gastos de Operacién 

Administracién 

Ventas 

Mant. General 

Total Gtos. Operacién 

Utilidad de Operacién 

Costo Int. Financiamiente 

Intereses Ganados 

Intereses Causados 

Resultado Cambiario 

Total C. Int. Financiamiento 

Utilidad Después de Financiers 

Otros Ingresos 

Utilidad Antes de Impuesto 

  

  

  

  

  

15.266,607,10 
14.959.916,60 

8.952.487, 54 

39,179.011,24 

2.853.422,85 

36.325,588,39 

3.065.321,78 

23.903,.253,13 
7.253.745,56 

34.222.320,47 

2,103.267,92 

4.578.989,26 
2.245,532,58 
415,281,71 

7.239.803,55 

-5.136.535,63 

28.284,49 
-6,629,183,55 

60.761,75 

-6,540.137,31 

-11.676.672,94 

209.907,18 

-11.466.765,76 

  

42% 

41% 

25% 

108% 

8% 

100% 

8% 

66% 

20% 

94% 

6% 

13% 

6% 

1% 

20% 

-14% 

0% 

-18% 

0% 

-18% 

-32% 

1% 
  

32% 
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3.10.5 Variaci 
Diciembre’95 - 

ACTIVO Diciembre 1996 _ Diciembre 1995 ORIGEN APLICACION 
Caja 37,996.61 38.206,28 209,67 - 
Bancos -1.729.719.60 -3.042.790,87 - 1.313.071,27 
LV.A, 867.979,07 708.719,60 - 159.259,47 
Anticipo de LS.R. 73.407,06 - - 73.407,06 

Clientes 10.237.274,82 12.742.176,58 2.504.901,76 - 
Doc. por Cobrar 2.051.180,73 2.053.775,73 2.595,00 - 
Deudores Diversos 601.970.83 1.421.996,96 820.026, 13 . 
Antic. a Proveedores 172.606,43 338.056,71 165.450,28 - 
Accionistas 6.048.000,.00 6.228.000,00 180.000,00 - 
Almacén 1.506.399,30 2.383.533,38 877.134,08 - 
Otros Activos - 180.000,00 180.000,00 - 
Acciones 33.000.00 33.000,00 - - 

Activo Circulante $ 19.900.095.25  $ 23.084.674,37 4.730.316,92 1.545.737,80 
Proveedores 1.259.045,61 710.723,56 548,322.05 - 
Impuestos por Pagar 450.983,72 31.173,24 419.810,48 - 
Cuentas por Pagar 549,448.62 449.979,99 99.468.63 - 
Anticipo de Clientes 1.689.816,75 6.000,00 1.683.816,75 - 
Acreedores Diversos 6.143.530.90 3.001.505,84 3.142.025,06 - 
Créditos Bancarios 24.824,455,55 11.886.934,41 12,937.521,14 - 
Documentos por Pagar - 10.290.730,05 - 10.290.730,05 

Pasivo Circulante $ 34.917.281,15  § 26.377.047,09 18.830.964,11 10.290.730,05 
Capital de Trabajo -15.017.185,90 -3.292.372,72 23.561.281,03 11.836.467,85 
Aumento 0 Dism, Cap. Trab. -11,724.813,18 - 
Iinversiones Subsidiarias 820.559.11 820:559,11 - - 

Terrenos 954.956,28 774.956,28 - 180.000,00 
Edificios 668.949,01 668.949,01 - - 
Edificio Pulpa 2.330.534,95 2.330.534,95 - - 
Maquinaria y Equipo 1.450,047,77 1.441.347,18 - 8.700,59 
Maquinaria y Equipo Pulpa 1,382,119,14 1,343.648,66 - 38.470,48 
Equipo de Transporte 1.028.212,70 903.435,63 - 124.777,07 
Muebles y Enseres 394.735,97 373.561,15 - 21.174,82 
Muebles y Enseres Pulpa 21.478,32 21.478,32 - - 
Subestacion 175.378,71 175.378,71 - - 

Depreciaciones -1.905.507,11 -1.363.548,95 541.958,16 - 
Patentes y Marcas 381.633,07 477.039,59 95.406,52 - 
Amortizacién de Marca - -47.703,96 - 47,703.96 
Depésitos en Garantia 33.869,44 34.769,44 900,00 - 
Crédito al Salario 190.155,36 32.021,46 : 158.133,90 
Fianzas : 1.760,00 1.760,00 - 
Otros Activos - 39.429,32 39.429,32 - 
Crédito Mercantil 3.988.143,94 3.988.143,94 - - 
Amort. Crédito Mercantil -1.760,198,28 -1.760.198,28 - - 
Material de Trabajo 311.634,79 347.592,67 35.957,88 - 

Activo No Circulante $ 10.466.703,17 $ 10.603.154,23 715. ALE,88 578.960,82 
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PASIVO 

Créditos Bancarios 

Provisién Cuentas Incobrables 

Total Pasivo 

Inversién de Los Accionistas 

CAPITAL 

Capital Sociat 

Resultado Ejerc. Anteriores 

Utilidad 0 Perdida 

Total Capital 

SUMAS IGUALES 

26,592.76 1.98 26.592.683.18 78.80 

26.592.761,98 26.592.683,18 78.80 

$ -31.143.244.71 — $ -19.281.901,67 24.276.771.71 

10.021.000.00 10.021.000,00 - 

-29.697.478,95 13.594.541.96 - 

-11.466.765.76 -15.708.359.71 4.241,593.95 

$ -31.143.244.7] — $ -19.281.901.67 4.241.593,95 
  

$ 28.518.365,66 
  

97 

12.415.428.67 

16.102.936,99 

16.102.936,99 

S 28.518.365,66 

   



AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

3.10.6 Estado de Cambios en la Situaci6n Financicra 
Al 31 de Diciembre de 1996 
  

Utilidad det Ejercicio 

Mas: 

Partidas que no requieren efectivo 

Depreciaciones de Activo Fijo 

Amortizaciones de Marca 

Mas: 

Partidas que Afectan Capital: 

Capital Social 

Utilidad de Ejercicios Anteriores 

Recursos Aportados por las Operaciones 

Inversion Financiamiento Neto de Operaciones: 
(Aumento) Disminucién de IVA 

(Aumento) Disminucién de Anticipo ISR 

(Aumento) Disminucién de Clientes 

(Aumento) Disminucién de Doc. por Cobrar 

(Aumento) Disminucién de Deudores 

(Aumento) Disminucion Anticipo Proveedores 
(Aumento) Disminucién Accionistas 

(Aumento) Disminucién Inventarios 

(Aumento) Disminucién Otros Actives 

Aumento (Disminucién) Proveedores 

Aumento (Disminucién) Impuestos por Pagar 

Aumento (Disminucién) Cuentas por Pagar 

Aumento (Disminucién) Anticipo de Clientes 
Aumento (Disminucién) Acreedores Diversos 
Aumento (Disminucién) Detos. por Pagar 

Efectivo Generado por las Operaciones 

Financiamientos Bancarios 

Total Fuente de Efective 

inversiones y Pago de Financiamientos 
Terrenos 

Maquinaria y Equipo 
Maquinaria y Equipo Pulpa 

Equipo de Transporte 

Muebles y Enseres 

Fianzas 

Depésitos en Garantia 

Materia} de Trabajo 

Patentes y Marcas 
Otros Activos 

Crédito al Salario 

Aumento (Disminucién) de Efectivo 

Saldo Inicial del Ejercicio 31 Diciembre 1995 

Saldo al 31 Diciembre 1996 

93 

541.958.16 

(47.703,96) 

(16.102.936,99) 

(159.259,47) 

(73.407,06) 

2.504.901,76 

2.595,00 

820.026,13 

165.450,28 

180.000,00 

877.134,08 

180,000.00 

548.322,05 

419.810,48 

99.468,63 

1.683.816,75 

3.142.025,06 

(10.290.730,05) 

180.000,00 
8.700,59 

38.470,48 
124.777,07 
21.174,82 
(1.760,00) 

(900,00) 
(35.957,88) 
(95,406,52) 
(39.429,32) 
158.133,90 

4.241.593,95 

494.254,20 

4.735 848,15 

(16, 162.936,99) 

  

a. 84) 

100.153,64 

(11.266.935,20) 
12.937.599,94 
1.670.664,74 
  

357.803,14 

1.312.861,60 
(3.004.584,59) 

(1.691,722,99) 
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AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

3.11.1 Analisis Financiero por el Método de Razones 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                

Ailo Alto Aiio Diferencia 

1994 1995 1996 95-96 

Razones de Liquidez 

Razon Circulante 0.9831 Veces| 0.8752 Veces| 0,5699 Veces 03053 Veces| 
Pmieba de Acido 90,9290 Veces 0,7848 Veces: 0,5268 _Veces; 10,2580 _Veces 
Capital de Trabajo $ (415.610)} | $ (3.292.373) (15.017.186)} | $ (1.724.813) 

Razones de Solvencia 

Pasivo Total a Activo Total 104,86% 157,24% 202,56% 45,32% 
Capital Contable a Activo Totat 486% -57,24% -102,56% 45,32% 
Pasivo Total a Capital Contable -2157,99% -274,.11% -197,51% TI 21% 

Razones de Actividad 

Rotacién de Inventarios 22 Veces} 
Dias en el Inventario 0 Dias 
Rotacién de Cla. por Cobrar 1 Dias 
Rotacién de Ctas. por Pagar 47,41154418 
Razén de Actividad 68, 13689499 

Razones de Rendimiento 

Rendimiento sobre la Inversion 

Rendimiento del Activo Tota! 

Cobertura de Intereses 

Utilidad Neta entre Ventas 
Netas 

  

  

  

  

  

        

   



Interpretacién de Razones Financieras: 

Haciendo una interpretacion de las Razones Financieras podemos comentar lo siguiente: 

La empresa no ha tenido una buena liquidez desde el aito 1994 a la fecha. Es importante comentar que 

en este analisis de liquidez estamos comparando por lo general Activo Circulante con Pasivo Circulante, 

de aqui surge el siguiente comentario, debido a que los prestamos bancarios contraidos por la empresa 

son en Dolares, se incrementa el Déficit, o se restringe la liquidez, al variar el tipo de cambio (Sabemos 

que en nuestro pais debido a la situacién econémica esto sucede frecuentemente), por esa razon este 

andalisis puede ser un poco engafioso, ya que la empresa al ser exportadora recibe los pagos de sus 

clientes en Dolares, evitando la perdida de liquidez al pagar Délar contra Délar. 

Otro aspecto importante es la solvencia de la empresa para hacer frente a sus Pasivos contraidos, como 

aspecto relevante mencionaremos que el pasivo rebasa la totalidad del activo, lo que quiere decir que la 

empresa es prdcticamente de los proveedores, cabe mencionar que en estas razones se observa el mismo 

fenémeno de Ia variacién cambiaria, ya que los pasivos aumentan con la variacién cambiaria mientras 

que los activos no sufren el mismo efecto. La empresa pierde su capital social con el transcurso de los 

ejercicios, ya que como también lo podemos ver en las razones financieras no alcanza a cubrir ni 

remotamente a los pasivos. 

Por estar hablando de una empresa que comercializa productos perecederos, la rotacién del inventario es 

muy alta, ya que la fruta casi no dura en inventario. 

Pensamos que es por demas mencionar Ia rentabilidad de la empresa, ya que como se puede observar no 

han existido utilidades en los ultimos afios de andlisis por lo que a simple vista no es rentable. 

Como punto altamente relevante tenemos que mencionar la cuestién de los financiamientos en Dolares, 

pueden ejercer un fendmeno aparente de aumento de pasivos por variaciones cambiarias tanto en 

intereses como en capital, gran parte de la razén por la cual la empresa no tiene utilidades son los gastos 

financieros que son demasiado altos, pero una vez mas mencionamos que este efecto queda anulado en la 

empresa al ser generadora de Délares. 

Seria importante investigar la forma de presentacion un poco mas real en los Estados Financieros ha este 

tipo de fenédmenos. 
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3.11.2 Punto de Equilibrio 

Gastos Variables 

  

Fruta 

Sobreprecio 

Corte 

Cargadores 

Flete 

Gastos Variables Abasto 

Materia Prima 
Caja 

Tarima 

Flejes 

Esquinero 

Seilo Fleje 

Etiqueta 

Grapas 

Gastos Variables Empaque 

Seguros de Transporte 

Termégrafos 

Gastos Aduanales U.S. 

Gastos Aduanales Mex. 

Honorarios SAGAR 

Certificados Fitosanitarios 

Gastos Incobrables 

Flete Tuxpan 

Transito y Aduanas Europa 

Manutencién 

Comisién 6% (Estimado) 

Flete a CANADA* 

Gastos Variables Venta 

Total Gastos Variables 

Vv 
<
<
<
 

<
<
 

<
<
c
c
 

e
e
e
 

ec 
ec 
c
e
e
 

a
n
i
m
a
 

A
A
a
a
n
e
n
 

w
e
n
 

$s 

A
L
A
A
 

we
 

Hw 
H
H
H
 

ABASTO 

3.50 Ks 

0,09 Ke 49% 
0,01 Ke. a 

0.08 Ke A2% 

0,18 Ke 100% 

  

EMPAQUE 

0,71 Ks 91% 
0.040 Ke 5% 
0.005 Ke. 0,6% 

0.021Ke 3% 
0,001 Ks 01% 

-Ke 0% 
~Kg. 0% 

0,779 Ke 17% 
GASTOS DE VENTA 

~ Kg. O% 

0.020 Ke 66% 
_Kg ase 

Ke 0% 

0.003 Ke 10% 
0.007 Ke 24% 

-Kp 0% 

Ke 0% 

~Ke 0% 

Ke 0% 

~ Ky a% 

-Ke om 

0,031Ke 1% 
4,487 Kg. 118% 

  

“ 

v 

v 

<
<
 

u
l
s
a
n
m
 

3,00 Ks. 

0,07 Ke. 

0,01 Ke 

0,07 Ke. 

0,15 Kg. 
— 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

$ 

s 

0,24 Ke 

-Ke 

~Ke 
~Ke 

-Ke 

0,006 Ke 

0.042 Ke. 

0,288 Ke. 
Se 

a
l
a
l
m
e
n
a
n
a
n
’
®
u
u
u
n
 ~ Kg 

~ Kg 

~ Ke 

- Ke 

0,002 Ke 
0,001 Ke 

~Ke 

~Ke 
-Kg. 

~Kg 

-Ke 
~Ke 

0,003 Ke. 

3,443 Ke. 

48% 

44% 

100% 

83% 

0% 

0% 

a% 

0% 

2% 

15% 

8% 

  

  
  

* Los datos para fa formulacion del Punto de Equilibrio se obtuvieron de las Premisas de Exportacion y 
Nacional (Capitulo 3, 3.12.6), asi como de Prem isas de Pulpa (Capitulo 3, 3.15.1). 
** Los Gastos Fijos se obtuvieron del Capitulo 3.17. 
*** Para obtener Jos Gastos variables por Kilo Ia unica operacién que se efectuo fue dividir el costo de 
cada uno de los conceptos que los integran el costo por contenedor entre los fos Kilos que cada uno de 
estos transporta.     
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Integraci6n de Costes 
  

Total Gastos Variables 

Kg. Fruta 

Costo de Abasto 

Costo de Empaque 

Gastos de Ventas 

Total 

Gastos Variables Pulpa 

Gastos Fijos 

Costo de Abasto 

Cosio de Empaque 

Gastos de Ventas 

Costo de Administraci6n 

Mantenimiento General 

Pulpa 

Total Gastos Fijos 

Punto de Equilibrio: 

Precio de Venta 

Gastos Variables 

Contribuci6n Marginal 

C. Marginal Ponderada 

Punto de Equilibrio = 

Punto de Equilibrio Mensual 

P.E. Exportacién 

P.E. Nacional 

P.E. Pulpa 

P.E. Total 

Exportacién 

P
l
a
 
A
A
 

w 3,50 Ke. 

0,18 Ke. 

0,78 Ke. 
0,03 Ke. 

4,49 Kg. 
——_$—— 

5 4,09 Lb. 
—— = 

  

$ 81.443 Mes 
$ 124.549 Mes 

$ 62.666 Mc 

$ 168.067 Mes 

$s 25.443 Mes 

$ 170,624 Mes 

$ 632.792 Mes 

Exportacién 

$ 6,06 

$ 4.49 

$s 1,57 

35% 

$s 5,05 

$ 632.792 = 

$ 147 

150.309 Kgs. 
197.549 Kgs. 
81.596 Kgs. 

429.453 Kgs. 
  

  

  

  

Nacional 

78% $ 3,00 Ke 

% $ 0.15 Ke. 

In $ 0,29 Ke. 
rm $ 0,00 Ke. 

100% s 3,44 Ke. 

s 9,03 Ke. 

13% 
20% 

10% 

27% 

4% 

27% 

100% 

Nacional Pulpa 

$ 441 $ 11,54 

$ 3,44 $ 9,03 

$ 0,97 $ 2,51 

46% 19% 

1,47 

429.453 Kgs. 

s 911.038 

$ 871.594 

$ 941.429 

$ 2.724.060 
ees 
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Comprohacién de Punto de Equilibrio 

  

  

  

  

  

{ Exportacion | [Nacional ] f Pulpa ‘| L Total ] 

Ventas 

Volumen 150.309 Kgs. 197.549 Kgs. 81.596 Kgs. 429.453 Kgs. 
Precio $ 6.06 §$ 441 §$ 11.54 : 

Importe de Ventas $ 911.038 $ 871.594 $ 941.429 S$ 2.724.060 

Gastos Variables 

G. Variable Unitario $ 449 § 3.44 $ 9.03 

Gastos Variables s 674,386 $ 680.214 $ 736.667 S$ 2.091.267 

Contribucién Marginal s 236.651 § 191.379 $ 204.762 Ss 632.792 

Gastos Fijos 

Costo de Abasto $ 81.443 
Costo de Empaque $ 124,549 
Gastos de Ventas $ 62.666 
Costo de Administracién $ 168.067 
Mantenimiento General $ 25,443 

Pulpa $ 170.624 

Total Gastos Fijos Ss 632.792 

Utilidad de $ 9 
Operacién 

Punto de Equilibrio: 

Como lo podemos observar la empresa cuenta con un punto de equilibrio no muy dificil de conseguir, ya 

que en la mayoria de los meses se acerca a este, mientras que en otros consigue rebasarlo 

El punto de Equilibrio Global de la empresa quedo en 429, 453 Kgs. O $ 2, 724, 060,00. 

Como comentario adicional es importante mencionar que no se incluyen los Gastos Financieras de la 

empresa, esto por considerar un Punto de Equilibrio desde el punto de vista operativo. 
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AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

3.12.2 Estado de Cambios en ba Situacién Financiera 

Al 31 de Diciembre de 1997 

  

  

  

Utilidad de! Ejercicio 11.616,00 
Mas: 

Partidas que no requieren efectivo 

Depreciaciones de Activo Fijo 476.00 
Amortizaciones de Marca - 476,00 

12.092.00 
Mas: 

Partidas que Afectan Capital: 

Capital Social . 

Utilidad de Ejercicios Anteriores (11.466,00) (11.466,00) 
Recursos Aportados por las Operaciones 626,00 

Inversion Financiamiento Neto de Operaciones: 

  

(Aumento) Disminucién de IVA 68,00 
(Aumento) Disminucién Activos Diferidos (4.256,00) 
(Aumento) Disminucién Inventarios (151,00) 
(Aumento) Disminucién Otros Activos (290,00) 
Aumenio (Disminucién) Proveedores 820,00 
Aumento (Disminucién) PTU 17,00 
Aumento (Disminucién) Intereses por Pagar 14.544,00 
Aumento (Disminucién) Acreedores Diversos 820,00 11.572,00 

Efectivo Generado por las Operaciones 12.198,00 

Financiamientos Bancarios : 

Total Fuente de Efectivo 12.198,00 

  

Inversiones y Pago de Financiamientos 

  

Terrenos - 
Maquinaria y Equipo - 
Maquinaria y Equipo Pulpa - 
Equipo de Transporte : - 
Aumento (Disminucién) de Efectivo 12.198,00 
Salde Inicial del Ejercicio 31 Diciembre 1995 8.545,00 

Saldo al 31 Diciembre 1996 20.743,00 
ee 
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3.12.3 Variaciones 1996-1997 

  

  

  

  

  

  

  

Cifras en Miles de Pesos. 

Diciembre 1997 Diciembre 1996 ORIGEN APLICACION 

Activos Circulantes 

Caja/Bancos 9410 -1.692 - 11.101 
Cuentas por Cobrar 11.333 10.237 - 1.096 
Materias Primas 1.657 1.506 - 151 
Materiales en Proceso - + : - 
Productos Terminados - - - - 

Accionistas 6,048 6.048 - : 
Acciones 33 33 . - 
LV.A. (por acreditar) 300 868 68 - 
Otros Activos Circulantes 3.189 2.899 : 290 
Total Circulante 32.470 19.900 

Activo Fijo 

Terrenos 955 955 - - 
Edificios 2.999 2.999 - - 
Maquinaria y Equipo 2.832 2.832 - - 
Transporte 1.028 1.028 - - 
Muebles y Enseres 416 416 - - 
Inversiones 82h 821 : - 
Subestacion 175 175 : - 
Revaluacién - - - - 
Depreciacion -2.381 -1.905 476 - 
Activo Diferidos 7.401 3.145 - 4.256 
Total Fijo y Diferido 14.247 10.467 

Pasivo Circulante 

Préstamos de Bancos 24.824 24.824 - - 
Proveedores 2.079 1.259 820 - 
Otros Pasivos 2.690 2,690 - - 
Acreedores Diversos 6.964 6.144 820 - 
Intereses por Pagar 14.544 - 14.544 - 
P.T.U. 17 - 7 - 
Deuda Bancaria 26.593 26.593 - - 
Total Pasivo 77.710 61.510 

Capital Contable 

Capital Social 

Util. Ejercicios Anterior. 

Resultado del Ejercicio 

Total Capital 

Sumas Iguales $ 28.359,81 S$  28.359,81 eee ee 
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Notas a los Estados Financieros Proyectados: 

1.- Actualmente la empresa no ha efectuado pago alguno de financiamientos bancarios, tanto capital 

como intereses por lo que estos se muestran en el Estado de Resultados proyectado pero no en el Flujo 

de Efectivo proyectado. 

2.- Los intereses pendientes de pago se registran en el Balance General en la cuenta intereses por pagar. 

3.- No se afectan las compras de materiales para pulpa durante el afio 1997, ya que el inventario 

existente alcanza a cubrir las necesidades de produccién. 
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AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

3.12.6 PREMISAS EXPORTACION Y NACIONAL 

  

T.C. Délar fer. Trimestre $s 7,80 Cajas por Contenedor 5.040 Cjas 
T.C, Dolar 2do. Trimestre Ss 8,00 Kilos por Contenedor 20.160 Kgs. 
T.C. Délar 2do. Bimestre $ 8,20 

Caja Plastico 16 Kgs. 18 Kgs, 
Precio de Compra Fruta $ 2,20 Ke $ 2,20 Ke 

Abastecimiento 

Sobreprecio 
Corte $ 1,40 G. $ 1,30 Gi 
Cargadores $ 0,24 Ci. $ 0,24 G. 
Flete $ 1,20 Gi. $ 1,20 Gi 
Supervisores $ 20.960,00 Mes 
Otros Gastos $ 16,500.00 Mes 
Aguacate y Campo $ 13,200 Mes 

Agroservicios 5 3.300 Mes 

Empaque 

Caja Dils. 0,38 Gi. $ 2,40 10 gs. 
Tarima $ 30,00 - 
Flejes $ 90,00 - 
Esquinero $ 3,99 - 
Setlo Fleje $ 0,06 - 
Etiqueta - $ 0,06 

Grapas - $ 0,07 

Gastos de Venta 

Termégrafos Dis. 27,00 CU - 
Honorarios Sagar $ 60,00 Cont. $ 40,00 Embarque 
Cert. Fitosanitarios $ 150,00 Cent. $ 30,00 Embsrque 
Gtos. Incobrables Dits. - Cont. - 
Flete Terrestre $ ~ Cont. 

Enhielado - $ ~ Emaberque 
Flete Canada* $ : : 
Decofrut 

Gastos Generados después de Venta 

Aduanas México $ 700,00 Cont. - 
Aduanas US Dils. 150,00 Cont. - 
Transito y Aduanas Europa Dus. ~ Caja - 

Gastos Pagados por el Cliente 

Seg. Transporte 1,00% Valor Cont. - 
Valor Contenedor Dils. 23.000 
Flete Maritimo Diis. ~ Caja - 

111  



  

  

  

“woo 
8] 9p Se10pepiodxe se] op BUDA op svaliujoodxa se] A optosos [op SoTENVOR 

SoUOIOIPUCO sul T Osuq Ua ‘SUIUDA op ojU9L08 Jo sod supUNIsO BUDA 
Sp SUPE[OUO} supe Opsonoe ap UOLUNID0J9 Os sBILDA op sOIsondnsold 507] 
  

  

  

   

    

   

  

   

    

   

  

    

  

  

  

“SUI 652° 98°T “SBM OFT r6L'1 IG 198°T “UO L STE'Z “Sd 059°¢ “SUL O9T'S “sid cies “suOL t98'r 

206. “SIC €£0°S21 206 8y ost 19t “Wo 8 eS “SIG 66 %Z  “SUOL SET Xl Yr = ‘SUO] 007 orl %8 SUC PLE MQUEPIC %rl GPS TIL EL ‘BY OZ6TPZ "MD ZI tOrT Gf Yel 'SUOLL TSE 9 %TE BUOL £09 671 MEL “FUL 679 AQUIZFAON 61 SIC 99G'OSE = BL SBM ONS ZZE 1H 91 Sot. ttl %E = SUOL GLE %9 Yh SUL 29F 681 %6l “SUOL £66 ~qaPO: 881 DGELE BIL “8N 0987%ZE HI 9T %09T Log Yad “SUOT, Ere OUT ZT SUL, [19 EL “8 869 PL “SU, 999. aaquiandag Seth £e0'052 = MEL ‘BN O%61bT “IHD TT etl Set %E SUD) 89] BT ‘rl =“SUO.L GEL %ST “SHG 862 = 91 “SUL EBL owosy 6 1 869°991 6 BN 087191 “wod s tt “SUG 81 %0 = “SUC LL, BT il %6 “SUOL Shr Ee “Sd Fel %E “SUO] BET omer Me 1069°6E 2 “BY oze or “‘WODt 21 “SIC TT %0 =—“SUOL, BE Sel SUC Soz %S “sU0), $9% %E “SHC 081 %E SUL IPL opm 80 1 069°6E %z ‘SBN Ove oF “WOD 7 %O “sd 0 %0 ‘suo, Q %T “sid 89 I “SUOL SL %E “SIC GEL %E “SUL EZT ose 4 069 6t et “8 ote Or “Woy Te 2, “SIC br ol suo, 19 OP “SC 201 ME “SUO], BFT ME “SIC Se %E “SUL, by Hay ar 00295 FE ‘SBN 08P'09 Woe Id 9sz, See —‘SUO]. FOL Mb “SIG osz 8 “suoL fh Ke “Si ZL %Z “SUL TTT OLE, or “SUI O09'SL, Sor ‘BM op9'0R “WED F td 967, %8 UOL lp = MPL MG EOS = ZEW £09 6 HIGSLb «= HOT “SUL 18p 043193,1 oF “SUC O09'SL oor “8x 0F9'08 “‘WOD P Nd OZ% %9 = “SUOL O67 Pl “SUA 9TS = LT SUD, BOE 9 “SIC 96% YL “SUDL CEE osu 

{ % {  wmua, I % I way [09 ] [iw I Sac I % | ‘moy ] [| RG | { Id ‘wor | [ ow ‘| 

CC L661 optasondnsaig “IE sect] scor__ | [ rest | 

abe’ WL oI ¥leD Jod opaty 
‘SUE L'y WEL "DE ele sod omarg 
“saree WIL ‘pz fk sod opaug 
nace'e UHL B] vip sod onary 

831091 02 yopousied 40d sopsy 
SOUPIOG AP SPIT w seHID 

ugeodxy 

S¥2UDA ap Opsandnsaag Tele 

‘AD Ad ‘V'S ‘SONVIVOHDIA SALVIVADV 

  

 



  

tlt 

  

  
op winaz A KEE" 

‘aBip Zz 8 en y950 os vid woo 94 and wynay ey vpos op OBed Tz 

  

“WT IB oIquz]   

  

y919 woo ou -tesE A aupz, 
P #120 ur Bun suapleuoD os exdm09 val 

  

  

  

  
  

  

  

  
  

  

  

  

  

  
  

  

  

  

  

(exw06 _foowsz soorrz sovtz_|soore | sets |esoae _[svonz  |oroer  |urcox J[ecrzcz “Treeze Jotour Jecwsc locos: | otea 
19S'c0L 068'ST 06857 UGR'ST 068°SZ 79998 SOF TT SHH LT S99 1Z SO TE I9F'LO0 SOOT |Sioez [Rez Er LEG TE “ung OL 

Ss as tos Yes oo Ss tas %S %S a eS vos MS Mos bead ‘OI HIAZIT] 6ez ec'z sez sez ese oo'z oo 00’ oo'z oo'x ae ooz = fat'z love pore omy sod § gO IT LIE OL LTE'O1 2 ECOL LUC 01 BOT Te LIC OL LIE OL LIE OL L1E'O1 BOTT LIg'OF LTE Z1¢'01 ACAOE “EOL, 908 oz oz oz oz sos coz coz zoz oz S08 oz |zoz = Heoz— [coz] wea ewer] ier se se se se Ist se se se se ro se ce se ce seu jozeor —fosovor losoor osoor = foso'ar jozeor = Jogo fosor ~—osoror-. fosoor | ozeor —fosoror fosoor fosoor loso-ot may 
OEY puss) cmag Tung] Lures PW futs guns Tubs Turrs) RA pus cug Twas Tuas; 
fo. oyung [mo okey nol ay, oydaauocy 

Loo'see —_lorger leza'se cest |oewse | oteene _Ieewsz__focwse  lecwse Jocwse —][cewse  ozese | E I [omy] 
ZL H6T Lbs ts os ls U99'SP OLo Le sg eee 6T8'SL 6ZR'SL GTR'SL OT8'SL SISCOe GtSSL  l6tese jeze'se [ezese “ug PHOL %S tos bos bos ess Mos bos bos eas bos %S os fos eas ‘dtes squamasouy % 90°C cee Le 18't £6U ose lose ose ose lose Os't los‘ los‘€ los‘ Ost omy sod ¢ W619 See's) Sie st Svs see's SES'TS PL9'07 PE9'OT PEDOe PE9 OT Sesz8 eoOr [peor |regoz freooz ‘Amol ore zoe toe cor zo feist cov or cor cor eivt feo = fcor = fear =~ eoe —«f weandsearz tz es es fs es zz “ V4 V3 zez iv u le u wea josru9 —loer'st ozt's1 loerst — fozr'st orsog = fost'oz —fosroz ~—fostoz = fosroz = tlorvos §—ostae looror looroe {oso way 

soy fuog curs] zutss| Turag] | sayy fruag]  cwesf rus] rug] | coy puas] cuss] rues] puag jo, ony jo. ouaiqaa po ouaug oyd29u0         

                    

              

  

uglpenodyg opmopyy seiD,, 
L661 Oppaohy 

Wynsg ap wadwoD ap oyondnsatg TEL'¢ 

Odd ‘V'S ‘SONVOVOHDIA SALVOVADV 

 



  

tH 

  

  

  

  

  

  

  

        

  

          

  

  

  

  

  

  

                  
  

  
  

                    

[rernes Oe str lurs6o1 tosust[zroret | [recess Teos'srt_|ssvcuz _|esv'coz  [asesoz_|[s0s-c6z _[oos'rwt lonssez looser lorrust | ova | 

LOT9LE e6e'T1 e6R'07! ooo'ztt  fogz’sit s9u'aT9 ors'6ot [tes'est  lzrsrri — |zos'srt_ | |esz-zee _|ssocoz |sso'coz_|asesoz joss rst | wes mon 
‘OpUaUTAIDUy: 

%S eas eas os as, “Ss eas los 90S los eas os es sas, 4s 
surz Fez 6L°T loge 99°% Rez W% vez ce pez nee see set Le% e0'e omy 40d g) 
OLu'y9t a9%'Lb sory gory [soz ip S09 Ere toe'lg [10619 106.19 loot | Jorvoce  |seszy |ses'za_secze  |sesze By moL 
owe 908 908 908 908 sear oid fare ot O1z'T ro cro [e191 ero peter | ea A sez] 
£98 ipl let It tpl ire zz zz zie zUe 6cL'T za za z8z zaz seuay 
Osz 19% oze'or ozeor loze'or = fozeor Oz6'1rz losr'09 — |osr09 losr'09 = fogy'09 =| favszze = fovo'og forsos  jorsos = jors'o8 wud 

aay pug guns gues Lung, ow prunes ews Tuas] Twas!) say pues} ewes) curs) pues 
WoL aaQUUapnt (0, qUia}Aon. 101, aqnPo, Ce) 

sor 108 ous ore losR'sst orrcct  fosreet | [oovcss Jese'sar_[ozoezt [eozert [ososzx |[irset _[ozsoze loonsz [sooiz |sovtz | _ofea 

sigrazat — lets'9sz zg0'997 sis‘9st__|gaserz g09"IrL oss'sat lorrcct  [egrsst  joauest | |oorror —_lozerezt_|eov'att lasg'szi lozsozt | ‘wag mo, 
‘OpisUIDTDUT, 

“Ss eas sos nos Pos. ns as eos, bas a eas as ves. eos. S05 % 
LOT 96% Lot 96‘. 83% saz ose eL% 06% ze sez oat cet lost z6 Onn od ¢) 
or rors ses't8 ses'ee sestg stste S09 Lez 19619 {10619 1og'19 1619} focosot_—|aowty [sorte |sozty  [soviy mol 
Isrs est £191 e1g't erg see'r lore = fort o1z't lower gtzre 908 908 908 908 mul hed 7 
sz 7Bz z8z Zaz, fara ors Zaz, 4b ete ztz ros lel Tel Wi Tel smutayy) 
oos'eze or9'08 or9'08 lorsos = orar0g Ozer tre fasr'o9  [osr'09 losr'oo = osr'og =} josztat§=joze'or foze'or § oze'or §joze'or wniy 

ON ues Tues Turas eI pus ews) Tuas] wes]| sew pug] cues) cus] unas! 
mo, asquiandes [eo oys08y mol, one oydaou0>  



  

SLL 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                      

[risee Jaxes [aces BLE3 Jaces Pisce SLOR sits Sits 8ie8 TIT R08 SLe-8 RZ TT ISLUTL I oleg | 

6F9'RS wise § [Rien LER RLER rises BLES ait sie Bie 8 PIS EL SLER LER LER LES “wag [01 

reed eve ue uz uc tra HZ nz uz 11z ers uz uz uz, nz opesquuta || 
fas OL z iz z lon iz z it ze ot z z z z ft O05] 
ett 8e9 loot oot oot seo oot p91 jos oot seo oot oot oot 091 ouaunbext 
ste og sp sb sp lost se sr sp se ost sb sb sy sr ofr 

oorz oozt = jooe Doe oor oor} ove loot oor loot poz" poe oor ooe loot eunpen 
lszo'es ervoe 1992 199 199% ervoe 199% 199% 199 tot evar ig9e og 199 199% fea) 

OW yiss] cus} zug) bups| BW yuisg ewes} cus) runs] Sy Furs guas} runs Tung] 
Ro opm ol okepy bao. Tay odasu0,) 

sizes Joorzs [serzr [osezr rceos _|sorso [eor  frcesr _drcest _|rcest_|rever eceotlereze - [ea] 

cwerr este josey fostze sere feos foseze reese reas [recon joosts — [pceor feceotcevs  (precze suas mL 
eso" uz ote ote uz Sa9t ter Ite tr lee pone ip ly ley zee ogestqunioy, 
€1 z iy iy ie st iv is is is ez is iS is lot afoL4 Ones 

eek oot ee ez, ete .6rt ez ste ete ete ges") ete ele sIf 8£9 ovounbey 
BET se 89 Bo 139 BEL a9 106, 106 106 ost 06 106 06 O81 Py 

loso"s oot ose lose lose loszz ose 009 lo09 009 looo'e 009 009 o09 0071 sue 
180° ore fort, frowin —frozst = fozoss froze feces —feeo'ri —foco'es —fesore econ focort §—focoet — [eesor feo) 

ony pues quss Tus Turns] py pus euas] tus] us| soy gras guns] zs) Jas 
Tog outs mo, enuqad mou, oat oydaou09| 

ors) S$ umBoPTOL “SIG LZ BouruLo6 = $ GL 

008 S wEPrOL 90 S$ AHOIPSOC  ¢ rue, 
ove S$ WMIIDL 66E § omnbsa siqaro = ~“BN pele saul) eoso:D 

4661 OPPs 
ugenodxyy 

SapeLioyey ap Badm0D ap yensusyy oysandnsaig Ect‘ 

‘A’. 1d ‘VS ‘SONVOVOHOIN SALVOVADV



  

ot 

  

  “simp soumb] 
8 O]1pos9 Lad ENyooJ> 98 OFL9SOp [RLIDTEW op Ofed [9 opo | 

“aquamls vy 2p woo 18 epersondnsoad euvunes| 
8} 9p sopustunsonbos so] suagno wed ajuoisyns Bumtd wLD;eUL 
| esd Od op o129;119 TR 20g UD OLTWIUZAL Jo OULULO}9p og| 

‘sosed us wos orsondnsasd Iso Uo sepejussold sesso seq]   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

    

  

feserst osces Joszre  fouzve fowris _latezze _loris fozvts  Jozrts [essa [uczvez _[essno Isssus_ [essao  [ess'ao [oa | 

sen'zor - onze losv've  joarve _fres’setlosere __lozris —lozpis —jozris__—[ecovzsz__lozr'ts _|osys9 —_—loss'a9 __fess'9 swag ROL 
erst - eve z68 zB eco" ers oz" voz" yor" Biro rot" s8ot S891 s8or opmaoucsa 
sz lor ot or es or Pt (7 Pl ee Pt 6 61 st PLL OPS; 
ster - 3e9 8£9 369 Hse 3£9 es6 856 RS6 oa 856 ez’ eee't aa) oxoutnbeg 

lors + ost O81 O81 066 ost loze loz lez lose oez lose lose lose oP 
o09'¢ looz't jooz"t looz'1 lon9'9 jaz" ost 03" (0081 00's 10081 loor'z loor'z oor’ suey 
szzts - cove = foorre = feow' re sett joorie = etree = etree [eicee — foussez river = [otg'zo = [etaz9 ~—Jetaeo ef) 

SA puss] cues zug! Luss} ey pug £w9g) tues] rues! prurag| ewes] uns: bruag 
mol auquapid Tro aaquiapson fot 499PO. orda2u0 9} 

fReo'esz Issse essus  oss'ao foxes |eesast lozras _lozets Joris lowcve loves onze lonere [neve seek a 

Lez vez jessu9 leaves _lesseo essa igiezez__|esseo —lozees forts —fozeis —losz'esa__fuzris —foazee —foseve fase re swag pO. 
E49 S89 {589'L 5394 s2o'1 L's s8o Port por FOZ Tene rout wre cee opesBquus9 ], 
eb (a 61 6 61 z9 61 ret a ee er ri ol ot ofoud ons) 
tors ect fee LTT eee'| losa+ Ltt" aS6 856 856 ect 356 aco 8€9 ousuynbe a) 
lore“ love lose loot loo¢ OLE! ose Lz lozz ozz lois loez oat lost fu 
pose loor'z — foor'z loop’ 0or'z loos. loorz 008"! loos" 10081 joor's ost jog" ugar 
rata sigz9 étez9 — fols79—|6tet9 — josarezfotezo | fetvee free force ferent [pier sor Ie *fep 

oN Fruag| guas Tues! Tues} sy Frusss| guns Twas} runs! spy srulas} tues] Tuas) Tug 
mol arquispdag mot owoay rol onnr eyau0)                       

               



  

2Lt 

  

  

Ts 9p sow [a nzieuy |e UeBed os osondnsoud| 
‘B4S9 UD SOPRUOIOUDW S9]QUITA sO;s88 £0] SOpO [| 

+ puo}soy & uojovuodsg ap sustuatg 
FB] OP VOIOLANIGO os SOLEIIIM S9IqQuIIDA BO\SHS S07]; 

“uorons0usg| 

    

  

  

  

  

  

  

  

  

Lust § SON SSIS SSS SORT OSLO 31. sr'os TOL 
9071 $I RL SReIe S$ tHIZCShT RT «$US ay, s0'0 s aed 
69e'% $ esse S$ 8h §BEL $ tSSt $  69T $ An. 0s + Soropeaie 
tiepl = $ROTIZ Sober BE Sheet SOTTO SIT 84. soos au0p 
SBN 087° 191 ‘BOUT IHe «= SBMS TZE §=—- SN ONStZE |= MORE IHZ «SBN O8Z'191 ‘W8y] SEIUAA 

[ saquopia [| saquiaon [ s3qm99 [ saquran dag [__owo8y | one ] [arate - oydaou0 

ree So reee S$ mere S$ 90 $s gatRE oS osBzHE OS ay. 810s PIeL 
reo't $ PLO $  PtO'e $ 9tS'y $809 $  8r09 $s Ay. 800 $ ald 
wes S$ ws S$ t6s $888 $ pRTT $s par 8 4x. 0s sauopeaie 
arse S$ ate S Be $ LETS $ 950% S$ 980% $ 3x. 6000S au05 
“8M OZ OF “By azcor BY OtC' OF By ogy'09 By ov908 ‘s8y oF9'08 ‘s8yy SEIUIA, 

one [ose | May I O78 I 0191935 | ouauy l[ IIqGUIZvA *D l[ ojdaou0) 
  

OWSUGY S21GBLIEA 50}84) 

  

  

L661 oppafa, 
ugiseza0dyg 

Sa]QULIeA $0)8E4) ap oysandnsaig FETS 

‘AD Ad ‘W'S ‘SSONVOVOHDOIN SALVOWVNDV 

 



  

Sir 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

Oroor $ — 096'r7 oRzce = S$ usz'ee a s 8M. oro s [wo], 

. 5 . $ . s . $ : so: 8 B44 0000 $ SNSONIL HLT 
00z'T $ — 008'T S$ oor $  oorz S$ 008T $  90z'T $ Bx, L000 5 ‘Wa SOpeoyIed 
: $ : $ : soo s : so: $ 4x. ono'o $ cure ‘dsuex, 
0966 S$ orapr Sots SRLS S$ Orr §  09E6 $ BM. 8500 § ‘S'n euenpy 
009s SS 00re S071 «$= OvTL Ss $s 5S wos $ 4. seo'o s “NOW| Cuenpy 
o8r $ Ot S$ 096 S$ 096 S Ot S$ 08 $ By. £00'0 $ seaeg uoH 

“By O87 191 Bx OLE ee BN OMS zze = BN OOS Ze By Ote Ibe = “BY ORT'I9 ‘sBy so UDA 

aaquamig | daqualon Ex) [ saquian dag [__owsody | ne aquaea 2] [_oxdaou05 7 7] 

vor Ss wr ure $ ureD Ss ore $ ozs 3M. Ores (I0L 

: s : s : $ : $ . $ - $ 8%. 0000 5 SNSIHOL 914 
oor S$ 00€ $ 00€ $  0SP $ 009 $ 009 $ 4x. L000 § “Madi SOpeoyINay 

. s : s+ soo: $ . so: $ 8x. 0000 $ oumneyy ‘dsues | 
ore'z S$ OreT S$ opez $ ose S039 S$ 089 $s fy. 8500 S ‘Sf euenpy 
oor’) S$ 00F'T $  00r? S$ 001% S 00st $008 5 By. Se00 S ‘Xow Cuenpy 
oz 3 aul S$ Ott $ oat S ove S Oe $ By. c00'0 $ seBeg “oH 

BY OCC OF “By OzEOr “83 occ Or “BY 08609 “BY 06908 “BY op9'08 “885 SEIUDA 

ong] okey [ way] oz [ oae190a | | [sane ‘D | L odasu0p | 
  

BpUIA OP SIGUE A 809585 

 



  

6M 

  

“worl 
BY OP SBJOPBISOdX9 $B] OP BUDA op sUAI]B]OOdXO sel A OPBOIOUL [op sole yoR| 

SOUOIDIPUGO SB] B ASTG UD ‘SBILDA Op 9449198 [> JOd SEPBUaIISS TyUDA| 

OP SupH|aU0} Sele OplonoB op UOIMNIDazO os sUyUDA Op Sasondasosd SO']| 
    
  

  
  

  

    

  

  

  

  

LLe6TEDT § ‘83M 000'009'r OLS re “sUOL SED PUL § ‘UO L LEP'S Roel ¢ “suo L FIS'8 

8 leesisl § OR “8 O00'SrE “WOO ST eS 689 $ %F ‘MHL TO7 Mr £99 $ %S ‘MOL OTpy Yh PTE S$ %6 “SUOL PSL qua EE 

206 tts eset Ss 206 “BY OOO'I6E “WoD LI %S 008 S$ %9 SW] OLE %r «809 $ %F ‘OL ose %9 68L $ %&! “PWOL ED aaquapon 

206 68L'r6s'l 6 “BY OOOPIP —“WOD St %8 OFT $ %8 “SUO] CoP %S ITS $ %9 ‘SUOL Cop Kr BIS $$ %D WW] 8h NgIBO 

6 SLE 8r3T 6 “BY OOO'rIy «OD 8T MS 18L $ %F SUOL QOL %O1 SES1 $ Ol ‘SUOL OZR % SHOT S EL “BUOL 2£9 auquiandag 

6 SLS'BPB'L S$ %6 SBN ODDLY —“WODRT MH EES «—«-«$ ME FUL GGL OL «TBST S$ 9 «HOLSRY MET OSTTE $ Meet SOL, 086 owsody 
206 Seo Brel 6 ‘3X O00'rIf §«WOD8L WMZE L921 S$ ML TWWOL Sry wir L68T $ %6 ‘SUOL OSL Ml OSSl §$ KIT “SUL 276 one 

806 Barcel =F 6 “8N 000'rIy = MOD BT S01 OOS'T S$ %L SOL OOP MEL GPOZT F Wl “SUL BZ MIL T6ET S$ %8 “SUL 899 opmp 

6 tao'foe't  $ 30F BY OOO'LEP —"WOD6E %Z1 LO8'T S$ MIL ‘SUOL PLO Ol 9991 $ %OT “SUL OES Ol £001 S$ ML “eUO] 819 okey 

%06 [39f061 § 201 “BY OOO LEP §—-OD6L %Ol 88E'1 3 %8 “SUL O75 Hl OFF 1 $ %Ol “SUOL fLg %9  P6L $ %9 “SLO L SP Hav 

OB Osh 1991 S$ YS “889 QOD 16 = OD LT Soll 8E97 $ %Ol ‘sUOL OB¢ %6 Trl $ %Ol ‘SUOL ¢zg Il COPL $F WZ “SUOLOIO'T OLIB 

Sot OST oor 1 F 8 “BY OOO'sPE = WIS Oi PIPE $ %61 “SUOLOGIE %9 GOOT F %Ol “SUOLTZIg Mw L16 $ %6 “SWOL OTL Ofsaqo4 

of O00 TSE $ Sr “BY 000'r81 “WOOD 8 %8 EET $ WZ “SUOL ZL %8 8Po1 $ Ol ‘WL Ses %9 BOL S$ % “SUOL 065 onary 

[~ [| ww, [% | Oy wey [Pel s %| wi |iy] os [x] wor {f%[ s % | ‘sw, | ow 

{ £661 oysandnsasg IL oer | sest__| test | 

ay $ WHO OF “waxy “omg 
wr os ‘uy BE OP “Wory “ood 
oC § WEL OPT OY "ward og 
ste § WU BL ONY ‘wosg ong 
“sy 000'Ez sopaipwog tod sorry 

[euo;IEN 

SEIUIA ap OsandnsAIg [PI 

‘A’D 9d ‘V'S ‘SONVOVOHDIN SALVOVNDV 

  

 



  

O31 

  

  
ap BINY A %gE" [oP BULIOW BUN BLOpIsuoD os BIdWIOD B UG| 

‘SBIp ZZ B BN}OAIS 98 BIdWoD os Onb BLY Bl UO) op OFsd [7] 

“WZ [B O[gez[BIAI2 WED OU BO}KO) 

    

  

  

  

  

  

  

  
  

  

  

  

  

  

  

  

  

        

  

                

ssezsot looosez [ssezez [erzesz [eres | fzrezsot Jetz‘evz_[ser-eoz [eos'992 [grevoz |[peezeo1  |acouez [pcoresz lozerst lurve | 

pececry [rece _|revecz leceraz_loooser | {zevorer lasecee_[eizes [secsez [aizose |iccrceot _[reresz |aocsoz lerrroz |acocez | “wes mn, 
Gqusuie1uy 

~dl lead seor [408 001 7001 01 = fsot = [ee0T = feat “or e601 S01 sO ¥e0t %| 
es°t 08°% we |pbe gee ZT eo Piz. sve pie eu'z 81% LUZ sU% ove oy sod ¢ 
sczccer |eeo'sot |zeo'sor |zeosor |zecsor | losrerr [argue jets ter {ers uit feagiii | octave LAS tit fers ir Zweite [Zig ‘RL 
oaz's joco'z fazoz = fozo'etozoz eres save fsaez isate | [sere lores save [sae egez isanz wore 
oer zo z9¢ z9€ we logs" eae. cae wae ZBe vest a wae zae ese sama y] 
OOO'rEr — OOF COT fOos'€or Joos'cor Joos cot | fooncer —fosz'6or |osz'601 Josz’601 Josz’sat | loou'eer joszeat josz’so jasz'6ot fosz'sot wna 

OW rus} ewes] zug] russ! oW puss] euag] Tues] butas @W pus; ewes} cules] Luray! 
Wo] onmp WoL ose ToL may oydasu09| 

osesett levozse [rietsz [rretez [rietez |forrese  [rtetec [corset [esesst [eoess1_} {isessr [isesst_[- E [ Lows] 

sivoto't |rzorest jozzesz |iigere [oiozst | |ssesore |rreisz [rietoz |pictez [ricisz_||soriz9 egesst jiocsst |zoesss [zoess1 | was mos 
%O1 01 oot = |aeoi F401 1 Ol fT root = fast 08 sO sot 601 01 oyuawairny %| 
17 sez tee [sez 62% vo'e oo'e = foo'e oo'c = foo'e 00's oo’ oo'e jo0'e 00' OM 40d § 
6stuor —_|eroroor |évovoo! [zo'ool zroroor | |wovese  |zczes |eezes eez'es |zcz'ss | |pze'set igor |igoer |isoer__|1g0zr Bye 
ozs. ss61 |ssor |eset sso 0069 stzt fozet  |etut [sted oo ove 076 ozs 0z6 oyu) 
69eT ure TE tre ure sort z0€ zoe zor zoe reo 191 191 191 191 sounayyy 
ooo'rse §—jose'z6 §jose'46 fosez6 jose6 |fooosre  oszox losz'9s josz'9s joszoe | jooo'rst ‘000% |000'9r |o00'9r |o00'9r mma] 

OW rag] gus] zag] pruag ow was] g-wos| zug} putas! mW Furs} guag| — guiag] ruts 
me. oz 1690, osaiqad pro sau, ondasu03                       

jeuowey 

L665 Oppuafz 

yng op wadwioz) op osandnsad ZPEe 

‘AO Ad ‘W'S ‘SSONVIVOHDIW SALVOVNDV 

 



  

  

  
  

  

  

  

  
  

        

                    

              

  

  

  
  

  

  

  
        

              

[execos  ozrsar |sorzzz Jeveoez Teoustz_| [it-96e _[sos'eor [noses [rsczon lessor }lorezws  [orrzet Jozorse [ister |ooossz Loy 
POT TES £09 RT [oroorz fser'siz locese SIS "18H SULT [Ele S6ET [zoLSIz |[96s'E0z EET OLE RES él [rSL'tOT [Cosel |6ITLLy “wag [230], 

eDL OL OT OT 01 “OT Ot oO L a0 | Ot %e0T 01 01 O01 001 OWWIWAIU] % | lor 06'S SZ $U'z 161 o0'z, 0% Be 96°1 $3‘ Sok 29° pe 89°T zs'T ofry sod ¢ POreSE juicies lusts lures [cess [tesroor [evoroot {ero _levooor [erooor |feceeer —_freosor |ees'sor lecesor lecesor “mo, OU6'S St StL 1 Stet Sze'l Ozs"e SSOT Ss61 $S61 Sse 087"s ALO OL02 OL0'C, OL0'% WEED BUTE ZOE ZOE ZOE Ze 6901 cee Zee CPE TPL 6te ZOE we Zoe z9E ‘SBULISA] poosre _Jostisg fostes foseoe lasz'ea | foowrse loses osezs osees |osezs jlooorir —oos-eor fooseor foos-cor foor'cor way 
oy rug] cwas] cas] rus] | wow pug} cus] curs] runs|{ cow ee ee 10], qua Ivor MquIa}AON To, qERO mdasu03| 

Jose:tat_[pter6z [éoxver [esvonr | [oorares Jocr'ssz [ocsvere [ouseve losre | [piwesrt Jvesrsve [tzoze [rvocet [ezevec | ofva 
1L6986 9zO'FST [LSN'EBe loue' Rez Jus IBT SPT TLL [PIS L6z |6oR'ret leso'oRz OLF'66T SOC 8651 SLS'GVE [9LS'6rE [9Ls’ere [ois ore MIS FOL 
or oor — feoot — fasot [eso or scot = fost fasot —foson or eon fast = fosot favor owusmassuy % zz ave ere fore fossa zs‘ jose ese owe as’ oo'e oo'e —foo'e ~—foo'e-~—oo'e ony 0d g| Suter _feec'sor feee'so1 fecosor [eeosor |iecveer |ecosor_leeesor_lecosar [zcsor |lecceee _|zcosor leessor lecesor leeesor or owe = foo’ fozoe = fozcoz = fosoz =H loszs ~—ocoz —locoz locoz locoz  llosre ocoz = foxoz = fouoz —foxoz wpe] 6tr'T tt TOE TOE t9E 6rr ZOE zoe TOE ZOE 6rr ZOE tL TOE tOL seu Doors [oos'co1 Joos'cor joos'co1 [oos-cor | lovorrsr —foos'cor faoseor foos'cor foos'cor {leoo+a» — aos'eor loos-cor looseot looscor eng 
oy pas] ewag] gust pag] | sayy runs! ews} —guas| unas ow pus] cus] zuas| — rurag| roy auquiapndog ToL ody Hor onme odaau03|                         

 



  

GEL 

  

  

  

  

  
        
  

  

  

  

  

  

                      
                

  

[ese-zar Josssz erste _loowaz sist [seorozt eisie_ erste [erste etste _acromt _otsae siste — frovsz _|eaaez oaea__| 

6er'stt ooe'6z_—t09s'6z_—joge’sz —_—fooe'sz lotrbzt ooset _iietsie fetste fetsis  suoser—forste —feiste [ets erste Wag FOOL F8rz 19 129 tz le S8sz leg los 9s9 oso ez9'z 989 9s 9s 989 wdessy 020% Bis gis gis B1¢ lost-z gis obs obs obs. sanz obs obs obs obs manbpg| Sse'rrT Teest|tteaz T2L8%, TtL'8z ze9611 Hest feteoe = feteoe = eteoe = faozuze [eteor = eteoe = zteoe —eIcoe ¥feo| 

aw pus guns, Truss) Inwas] ey pug! gues, Tung, Tuas} sayy brurag| gues Tug Twas TOL orune Pon okey Bao, may opdaauo;y 

feorsor [rors [ewer ors? leasrz loze"e8 Jesse fese'xz sewre — ucer lerwse  frrer _|ersoz L E | c#ea | 

AWr9Tt stste —_ [rozez 10t87 lorez lose'z01 Lovet [eag're fessez leewrtfuseee freeze rarer ftezet _depsoz “2g [BOL sire 9s9 L8s 28s L8s sere 28S ets gts gis z29°1 gts out one, ess edig| ex0'z obs egy 68b 68h eet see ter Ie rep 1st Tey loez oez looy mambpy PEO TIT eteoe = foztzt = fottzz ocr tz 67686 perez = foto ee fvewezlrewez = ireore «= frcwee sone sone logs'sz ofey| 

OW puss guss| Tuas Tus} sayy prurag| guns Tuas| Tung) ay putas unas! guas| Tang ro oneyy POL ouaaqay Pol ouaug ordaauo3) 

dey so'o§ venbng ge 
4661 Opyousfq 
feuonen, 

SOPEMAIIA! ap Badwoy ap jensuayy oysandnsaag ¢rpt‘¢ 

‘AO Ad ‘V’S ‘SSONVOVOHDIW SALVOVAOV 

 



fob 

  

  

  

“satp coumb w oper Woo eNydaJ9 2s O1LIOSp jBUDIOUE [ep o8ed J> opo 4 

Ise upeysondnso.d eumus Bj 2p so} 
ewiid etisyow vy sesdwoo ap o179149 7 PSEY UD OLFEJUSAUI [> OUTULD}9p ag] 

‘sosod us vos ojsandnsoid 9459 uo sepeiuasozd sexjso se 

“aquomats By op O09] 
}onbos so} suqno ezed s1uatorns 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

[eot-vor exsvz_ frovez —[easvz _[aozaz aad torsz__[tovez___jrozez —_lovssz__[oew'st1 _foswse _loswez  loswez  loswez =a 

lerorre - easre_ lererz —_lenw'rz 98t'60r easye  [torszjroree —[tozaz—fore'zin—_|rozez —_foosez —foswez nog ez "WIE [EOL ess’ - ais 81S ais Wa 4 gts LBs 28s eas eset 28s 19 ig 129 adeig ert = ler ler ter s68t Iep 6gb 68y lege 10% egy 815 sis gts wanbpg e08'tL - reste = feeoez [reece HEesor eeoez —pottez— jozuez = fozrez = foszete — fozt ez Ieee ltzeet ftzeez sfx 

aw pru2g| cues Zag Furs} sayy russ; gag) Tuas Tues} ay pus! eups| Tups. Tug mos, aaquiepra be suquispson (OL 4a2RO opdaauea 

[ocrott Jose's: [oswsz _loos'sz _luswez |sereti —_loswsz Josesz —[osssz —_osssz _|asouzs losesz —Joos'sz _Joswez aise [ ctey | 
6EF'6IL ooesz — loswez_—foss’sz__foon'ez serort __lossez _losn'sz_loowez__loowez__—_scrott—loowsz —_fosesz _loon'sz __loowez sur9g PEPOL rerz tz 129 1z9 tz Perez lz 129 Izy te rere 129 129 129 (29 sui loLo'z BIS Bis sts gis Loz tg gts ais ars WL0% gis 81S Bis ats senbpg Seer 148% 1UL'BT Tze 8t 1ze'8z Seer ET Frese fiteez zeae tte sz gwen ues (28% ieestfite'ae ef 

ON Fung; cus! Twas ras] say pws! guag Tus Tug} say prwiag| swag! Tung Tug mo. auquiondas fmol owsody Tro], onnr ordaru0                       
              

 



  

  

“voronsgusd 
0s 9p sou {a mzieury je uBaed as oysandnsaid| 

919 UD SOPRUOIOUDUT Sa]quI MA $0}SE9 SOT SOPO [| 

+ pouoysoy & uotspuodsy ap sostwiatg] 
$8] Op UOISLANIGO Os SOLIBIIIM S9[quLTBA SO sua S07]         

  

  

  

  

  

  

  

  

Var $ olres = § 0679 $s SOS'TD CS suSTD $s soe *y.sr0s Teo 
oooez = $ e909 ONHLE S$ OUNTZ SS tOECisOEETCS 4x. 200 8 aid 
ros’ $ sols $ sors $ sors $ sors 5 sors $ By. 100s souopedue) 
LI6pZ = S$ GEZBZ SOG EZ Sts eZ CSS EZCiiS USCS: Ay. LOS sH0D 
“SN 000'srE = “BN OOO'T6E «= “BH ODO'PID «= SBNODDPID «= “By OOD'PIr «© “BN OODIY ‘s8yy se}UaA 

{ saqwdy1q [ daquiataon [_4anD0 | 2#qwandag [__ossody { ong “| [1aene, > | odoou0y | 

Susz9 $= OUh'99 $9 FOOT SS tHUS SS BSOLZCCS By. sro $s rol 
ooyez = SeCOt SS EVEZ  $ | LOUIT SCOR Sets Bx. 200s 510d 

sov's $  s0L's $ sous $ sors S  pOSr S$ tore $ By. 100s souopeaie) 
Oosse S$ ITE § I9S1€ § GErBr $ Liew $ Gatcl § 3x, L0'°0$ auod 
BN oorlp = BN 0NNLEr §=— BM OD'eEy §=—= “BN OOD'IGE = OON'SPE ~— “SBN DUPRE “sayy SUIUIA, 
[ owng [ oct I fmeqy | OZIt Al I O101934 [ o13uy, ] JIQuEA “> i[ oydagu0D | 

OWsEGY sa|quUBA s01se5 

4661 opuafg 
leuo1ney, 

SIIQULIVA SOISES ap OFsONdNSIIg FETS 

‘AD Ad ‘W'S ‘SONVIVOHDIN SALVOVADV 

 



  

  

  

  

  

  

  

  

Ost Ss g0et Ss OBE S$ oRET S$ set S  oRET s 3M. 000 § (0L 

tor S oss Ss 16s S$ 16s $ tos $ 16s $ 4y, lo0'0 s Soe HULSON A Ua) 
eso S$ SbL S68 $68 $ 68L S$ 68L $ 4M 7000 $ apseg ‘uo 

‘BN oou'svE §=— B31 CON T6E SBM oor =“ ODO LY BY 000rIy §=— “S31 COO'FIe ‘sBy] sB)U9A, 

[ wquenia I dAGUIaIAON ] EXTirnye) I daquandas I os0ny | one { ayqVLBA 2 | [ 09da3u0) | 

ORE $ LST S$ LST s goeT Ss ost s eI9 $ By. oo $ OL 

165 Spe $ pe9 S$ 6s¢ stor 4 $ 4Y6 1000 $ souByUEsON A Ha 
682 $ zea Stee $ Spe S49 $ Ose $ By 2000 $ apes “uO 

*2y O00'bIy “Sy 000LEb “BY oon Leb "BY 000'16¢ “BY 000'SrE = 000'r81 ‘SByy sEIUDA, 

orang ] OAR) I Hqy | Sanw [_ 9402q24 [ Ogu ] { Qu, 2] | oydaou0> J 
  

BIUIA IP SIIQUUIBA SOISED 

 



  

AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

3.15.1 PREMISAS PULPA 

  Libras por Contenedor 
Kilos por Contenedor 

T.C, Délar ler. Trimestre 
T.C. Délar 2do, Trimestre 
T.C, Délar 3er. Trimestre 
TC, Délar 4to. Trimestre 

Costo Unitario Promedio 

Libras a Producir 

Ingredientes 

Aguacate 

Pulpa 

Acido Citrico 

Acido Eritorbico 

Ajo Deshidratado 

Alginato de Sodio 

Agua 
Cebolla Deshidratada 

Cilantro Deshidratado 

Flavor Enhancer 

Goma Xanthan 

Pimienta 

Pimiento Morron 

Puré de jalapefio 

Sal 

Material de Empaque 

Bolsas: 

Casa Solana 

Duyas 

Tapas 

2 Libras 

6 Libras 

8 Libras 

Caja: 

Casa Solana 

Sunny Avocado 

Tarima 

Papel Filmico 

Cinta Adhesiva 

  

  

41.400 Lbs, Libras por Kilo 2,208 Lbs. 
18.776 Kes. 

$s 780 Precio Libra ler. Trim. 0,65 Dils. 
$s 3.00 Precio Libra 2do. Trim. 0,65 Dils. 
s 820 Precio Libra 3er. Trim. 0,65 Dis. 
s 820 Precio Libra 4to, Trim. 0,65 Dis. 
s 4.09 Por Libra 

[~ Produccién Global 1 £ Produccién Unitaria ] 
Spicy Blend Original Spicy Blend Original 

335.106 Lbs. 1.251.433 Lbs. 1 Lbs, 1 Lbs. 

1.124.682 Kes. 220740 903942 
267702 1096255,908 79,89% 87,60% 

: 2.503 Lbs. - 0,200% 
383 Lbs. 3.129 Lbs. 0.114% 0,250% 
503 Lbs, 1.877 Lbs. 0,150% 0,150% 
670 Lbs. 2.503 Lbs. 0,200% 0,200% 

46.915 Lts. 125.143 Lts. 14,000% 10,000% 
1.005 Lbs, 3.754 Lbs, 0.300% 0.300% 

168 Lbs. - 0,050% 
- 2.503 Lbs. 0.200% 
670 Lbs. 2.503 Lbs. 0.200% 0,200% 

6.702 Lbs, - 2,000% 
6.702 Lbs. - 2.000% 
3.686 Lbs. 13.766 Lbs. 1,100% 1,100% 

335.106 Lbs. 1.253.936 Lbs, 20,114% 12,400% 

C. Unitario 
167553 - 0,398 Dis. 
167553 - 0,027 Dils. 
62832 - 0,146 Dis. 

- 92473 0,068 Dis. 
- 299033 0,144 Dils. 
- 9345 0.208 Dis. 

20.944 Cjas. - 0,370 Dils. 
- 52.143 Cjas. 0,358 Dis. 

985 § 44,00 

98,5 $ 24,00 
49,25 $s 17,24 

126  



  

AGUACATES MICHOACANOS, $§.A. DE C.V. 

  

PREMISAS PULPA 

L Costos Globales Costos Unitarios | 

Spicy Blend Originat Spicy Blend Original 

Libras a Producir 335.106 Lbs. 1.251.433 Lbs. 1 Lbs. 1 Lbs, 

Ingredientes 

Aguacate 1.575.000 Kgs. 

Acido Citrico 0,00 Dils 1.777,03 Dils 0 0001419996 
Acido Eritorbico 4,741.75 Dils 17,707.78 Dils 0,01415 0,014150002 
Ajo Deshidratado 1.120,93 Dils 4.186,04 Dils 0,003345001 0,003344997 
Alginato de Sodio 3.639.25 Dis 13.590,56 Dlis 0.010859997 0.010859998 
Agua 1.172,87 Dils 3.128,58 Dils 0,003499997 0,002499998 
Ceboila Deshidratada 1,608,51 Dils 6.006,88 Dils 0,004800004 0,004800001 
Cilantro Deshidratado 547,90 Dils 0,00 Dis 0001635005 0 
Flavor Enhancer 0,00 Dils 5.281,05 Dils Q 0,004220002 
Goma Xanthan 4.376,48 Dils_——16.343,71 Dils 0,013059987 0,013059996 

Pimienta 0,00 DUs 0,00 Dils 0 0 Pimiento Morron 2.211,66 Dils 0,00 Dils 0,006599882 0 
Puré de jalapeiio 3.485,10 Dils 0,00 Dis 0,010399993 0 

Sal 221,17 Dils 825,95 Dils 0,00066 0,000660003 
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AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

3.17.1 Tabla de Amortizacion de Crédito 

  

        

    

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

BANCRECER 

FECHA CAPITAL TASA INTERESES INTERES: AMORTIZACIC 

VENCIDO 

JUNIO 1996 $ 1.600.000.00 15.00% $ : s 120.000,00 + 
DICIEMBRE 1996 $ 1.600.000.00 15,00% s - s 120.000.00 * 

s - Ss 240.000,00 - 

JUNIO 1997 S$ 1.600.000,00 15.00% $s 120,000.00 s - : 
DICIEMBRE 1997 $ 1.600.000,00 15,00% 3 120.000,00 s - - 

s 240,000,00 $s - - 

MAYO 1998 3 1.600,000,00 15,00% Ss 100.000,00 100.000,00 
NOVIEMBRE 1998 $ 1,500.000,00 15.00% $ 93.750.00 100.000,00 

s 193.750,00 200.000,00 

MAYO 1999 $ 1.400.000,00 15.00% $ 87,500,00 100.000,00 
NOVIEMBRE 1999 S 1.300.000,00 15,00% $ 31.250,00 100.000,00 

8 168.750,00 200.000,00 

MAYO 2000 $ 1.200.000,00 15,00% s 75.000,00 100.000,00 
NOVIEMBRE 2000 S 1.100.000,00 15,00% s 68.750,00 100.000,00 

s 143.750,00 200.000,00 

MAYO 2001 $ 1.000.000,00 15,00% s 62,300.00 100.000,00 
NOVIEMBRE 2001 $ 900,000,00 15,00% $ 56.250,00 100.000,00 

$ 118.750,00 200.000,00 

MAYO 2002 $  800.000,00 15,00% s 50,000,00 100.000,00 
NOVIEMBRE 2002 $  700.000,00 15.00% s 43.750.00 100,000.00 

3 93.750,00 200,000,00 

MAYO 2003 600.000,00 15.00% $ 37.$00.00 100.000,00 
NOVIEMBRE 2003 $  500.000,00 15,00% $ 31.250,00 100.000,00 

$ 68.750,00 200,000,00 

MAYO 2004 $  400.000,00 15,00% 3 25.000,00 100.000,00 
NOVIEMBRE 2004 $  300.000,00 15,00% $ 18.750,00 100.000,00 

8 43.750,00 200.000,00 

MAYO 2005 3S 200.000,00 15,00% $ 12.500,00 100.000,00 
NOVIEMBRE 2005 3 100.000,00 15,00% $ 6.250,00 100.000,00 

$ 18.750,00 200.000,00 
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AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

‘Tabla de Amortizacién de Crédito 

  

  

    

            
  

PROBURSA 

FECHA CAPITAL INTERES, INTERES TOTAL A PAGAR 

YVENCIDO MORATORIO 

SEPTIEMBRE 1995 $ 500,000.00 32.00% $ 31.500,00 $ - § 51.500,00 

OCTUBRE 1995 $ $00,000.00 33.60% s - §$ 13.33333  $ 13,333.33 

NOVIEMBRE 1995 $ 500.000,00 33.60% $ - $ 1333333) $ 13.333,33 

DICIEMBRE 1995, $s 500,000,000 33.60% $ - $ 1333333 S$ 13.333,33 

$s 51.500,00 $ 40.000.00 $ 91.500,00 

ENERO 1996 3 500.000.00 33.60% $ - §$ 13.33333 § 13.333.33 

FEBRERO 1996 s 500.000.00 33.60% $ - $ 13.33333 $ 13.333,33 

MARZO 1996 3 $00.000.00 33.60% s - $ 13.33333 $ 13.333,33 

ABRIL 1996 s 500,000.00 33.60% s - $ 13.333,33 § 13.333,33 

MAYO 1996 $s 500.000.00 33.60% s - §$ 13.33333 S$ 13,333.33 

JUNIO 1996, s 500.000,00 33.60% $ - § 13.333.33 $ 13.333,33 

JULIO 1996 $ 500,000,00 33.60% $ - §$ 13.333,33 $ 13.333,33 

AGOSTO 1996 $ 500.000.00 33.60% $ - §$ 13.333,33 $ 13.333,33 

SEPTIEMBRE 1996 3 500,000.00 33.60% $ - $ 1333333 $ 13,333.33 

OCTUBRE 1996 $ 500.000,00 33.60% $ - §$ 13,333.33 S$ 13.333,33 

NOVIEMBRE 1996 $ $00,000.00 33.60% $ - $ 13.333,33 0 $ 13.333,33 

DICIEMBRE 1996 $ 500.000,00 33.60% $ - § 13.333,33, $ 13.333,33 

s - $160.000,00 S$ 160.000,00 

ENERO 1997 5 500.000,00 33.60% $ - §$ 13.333.33 § 13.333,33 

FEBRERO 1997 $ $00,000.00 33.60% $ - § 13.333,33 $ 13.333,33 

3 - S 26.666,67 $ 26.666,67 

Total $ 51.500,00 $226,666.67 S 278.166,67 
Sa 

interés Moratorio Mensual = $ 13.333,33 

Interés Moratorto Anu} $ 160.000,00 
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AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 
‘Tabla de Amortizacion de Crédito 

  

            

  

  

BANCRECER 

FECHA CAPITAL TASA INTERESES INTERES INTERES 

NORMAL. VENCIDO MORATORIO 

ABRIL 1996 $ 500.000,00 11,50% s - $ 4.739,01 $ . 
MAYO 1996 $ 500.000.00 11.50% s - $s 4.73901 $ . 
JUNIO 1996 $ 500.000.00 11,50% $ - $ 4.739.01 $ . 
JULIO 1996 $ 500,000.00 11.50% $3 - $ 4.739,01 $ - 
AGOSTO 1996 S 500,000.00 11.50% $ - $ 4.739.041 $ - 
SEPTIEMBRE 1996 $ 500.000,00 11.50% $s - $ 4,739.01 $s + 
OCTUBRE 1996 $ $00.000,00 11.50% s - $ 473901 s - 
NOVIEMBRE 1996 $ 300,000.00 11.30% s - s - S$ 7.187,50 
DICIEMBRE 1996 S$ 300.000,00 11.50% $s - 3s - 3 7.187,50 

$ - $ 3317308 § 14.376,00 

ENERO 1997 S $00,000.00 11,50% s - s - $ 7.187,50 
FEBRERO 1997 $ 500,000,00 11.50% s - s - 8 7.187,50 

$ - $ - § 14.375,00 

Interés Moratorio Mensuat  $ 7.187,50 

interés Moratorio Anual $ 36.250,00 
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AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

‘Tabla de Amortizacton de Crédito 

  

                

  

  

  

  

Probursa 

FECHA CAPITAL. TASA | INTERESES: INTERES. INTERES AMORTIZACION| AMORTIZACION, 
NORMAL VENCIDO MORATORIO VENCIDA, 

Jallo 1995 S$ 2.624.999.97 11.07% $ -$ 2421562 $ $7656 $ — 41.666,67 S$ 41.666,67 
Agosto 1995, S$ 2.$83,333,30 11.07% $ -$ 23,831.25 $ 1.153,13 $ 41.666,67 S$ 83,333.34 Septiembre 1995 $—2.541.666,63 11,07% -S  23.446.87 § 1.729,69 $ —41.666,67 $ 125.000,01 Octubre 1995 $ 2.499.999.96 11.07% $ - $3  23.06250 $ 2.30625 $ — 41.666.67 S 166.666,68 Noviembre 1995 §-2.458.333,29 11.07% § -$ 2267812 § 2.88281 S$ — 41.666,67 S 208.333,35 Diciembre 1995 $ 2.416.666.62 11,07% § -$  22293,75 § 3.45938 $41,666.67 $ 250.000.02 

$ > $ 139.528,12 S$ 1210781 ~ $ 250,000,025 875.000,07 
Enero 1996 $ 2374999.95 11.07% $ -$ 2190937 § 4035.94 S — 41.666,67 $ 291,666.69 Febrero 1996 S$ 2.333.333,28 11,07% S$ - S$ 2152500 $ 461250 S$ 41.666,67 $ 333.333,36 Marzo 1996 S$ 2.291.666,61 11.07% 5 -$ 2114062 5 5.189,06 $ — 41.666,67 S$ 375,000.03 
Abril 1996 S  2.249.999.94 11,07% § -$ 20.756,25 $ 5.765,63 $ 41.666,67 $ 416.666,70 
Mayo 1996 S$ 2.208.333,27 11,07% § -$ 2037187 $ 6.342,19 $ 41.666,67 $ 458.333,37 Junlo 1996 3 2166.666,60 11.07% $ - S$ 1998750 $ 6918.75 S$  41.666,67 $ 500.000,04 
Julio 1996 S$ 2.124.999.93 11.07% $ + $ 19.603.12 $ 7.49531 $ 41.666.67 $ 541.666.71 Agosto 1996 S$ 2.083.333,26 11.07% 5 -S 1921875 $ 8.07188 $  41.666,67 S 583,333,38 
Septlembre 1996 $ 2.041.666,59 11.07% § -$ 18.83437 § 8.64844 S$ 41.666,67 $ 625,000,05 
Octubre 1996 S  1.999.999.92 11,07% S$ -$ 18.450,00 $ 9.22500 $ 41.666,67 $ 666,666,72 Noviembre 1996 $—1.958.333,25 11.07% = $ - 3 1806562 $ 980156 $ — 41.666,67 5 708,333.39 Diciembre 1996 S 1.916.666,58 11,07% $ - S$ 1768125 $ —10.378,13. $ 41,666.67 § 750.000,06 

$ - S$ 237.543,74 S 8648438 — § 500.000,04 § 6250.000.50 
Enero 1997 S$ 1.874.999,91 11,07% $ -$ 17.296,87 $ 10.954,69 $ 41.666,67 $ 791,666,73 Febrero 1997 S 1.833.333.24 11.07% - S$ 1691250 $ —11.531,25 $ 41,666.67 § 833.333,40 
Marzo 1997 S$ 1.791.666,57 11,07% $ 17.079.06 $ - $ - 3 41.666,67 § * 
Abril 1997 S$ 1.749.999.90 11,07% $ 16.143,75 § - $ -$ 41.666,67 $ - 
Mayo 1997 S$ 1.708.333,23 11,07% $ 16.284,69 $ - $ -$§ 41,666,67 $ - 
Junio 1997 S  1.666.666,56 11,07% $ 15.375.00 $ -§$ -$ 41.666.67 § . 
Julio 1997 S$ 1.624.999,89 11,07% $ 15.490,31 5 - $ -$ 41.666,67 $ . Agosto 1997 S$ 1.583.333,22 11,07% $ 15.093,12 $ -s - S$  41.666,67 $ - 
Septiembre 1997 S  1.541.666,55 11,07% $ 1422187 $ -$ -$ 41.666,67 $ - 
Octubre 1997 S$ 1499.999,88 11.07% $ 14.298,75 $ - $ -$ 41.666.67 $ - Noviembre 1997 $$ 1.458333,21 11,07% $ 13.453,12 $ -$ -$  41.66667 $ : Diciembre 1997 S$ 1.416.666,54 11,07% $ 1350437 § -$ -S  41,666,67 $ - 

$ 180,944.05 § 34.209,37 3 22.485,94 3 500.000,04 S$ 1,625.000,13 

Enero 1998 S$ 1.374.99987 11.07% $ 13.107,19 $s +3 41.666,67 $ : Febrero 1998 S$ 1.333.333,20 11,07% $ 11.480,00 $ -S — 41.666,67 $ - 
Marzo 1998 S$ 1.291.666,53 11,07% $ 12.312.81 $ -§ 41.666,67 $ . 
Abril 1993 S$ 1.249.999,86 11,07% $ 11.531,25 $ -$ 41,666,67 $ - 
Mayo 1998 S$  1.208.333,19 11,07% $ 11.518,44 $ -$ 41.666,67 $ - 
Junio 1998 S$ 1.166.666,52 11,07% $ 10.762,50 § -$ 41.666,67 $ - 
Julio 1998 S$ 1.124.999,85 11.07% S$ 10.724,06 $s -$ 41.666,67 $ . Agosto 1998 $  1.083.333,18 11,07% $ 10.326,87 s -$  41.666,67 $ : 
Septiembre 1998 S  1.041.666,51 11,07% $ 9.60937 $ -$ 41.666,67 $ - 
Octubre 1998 $s 999,999.84 11,07% $ 9.532,50 $s -$§ 41.666,67 $ a 

Noviembre 1998. $ 958.333,17 11,07% $ 8.84062 $ -$ 41.666,67 $ - 
Diciembre 1998 & 916.666,50 11,07% $ 8.73812 3 -§ 41.666,67 $ - 

$128.483,73 § : $ ~ § 500,000,04 $ 
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Enero 1999 
Febrero 1999 
Marzo 1999 
Abril 1999 
Mayo 1999 
Junio 1999 
Julio 1999 
Agosto 1999 
Septiembre 1999 
Octubre 1999 
Noviembre 1999 
Diciembre 1999 

Enero 2000 
Febrero 2000 
Marzo 2000 
Abril 2000 
Mayo 2000 

Junio 2000 
Julio 2000 
Agosto 2000 
Septiembre 2000 
Octubre 2000 
Noviembre 2000 
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708.333,15 

666.666.48 

624.999,81 

$83.333,14 

541.666,47 

499,999.80 

458.333,13 

458.333,13 

416.666.46 

374,999.79 

333.333,12 

291.666,45 

249.999.78 

208.333,11 

166.666,44 

124,999,77 

83.333,10 

41.666,43 
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11,07%% 
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11.07% 
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11,07% 

11.07% 
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11.07% 

11.07% 

11,07% 

11.07% 

11.07% 

11.07% 

11,07% 

11,07% 

11,07% 
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S B.73KI2 $s S$ 41,666.67 $ 
S 7533.75 $ S$ -41.666.67 § 
S$ 7.943,75 3 $ — 41.666.67 § 
$ 7.30312 $ $ 4166667 $ 

S$ 7.14937 s S$ 41.66.67 $ 
S 653437 $s S$ 41,666.67 $ 
S$ 6355,00 $ S  41.666,67 $ 
$ 5,957.81 $ 5 41.666,67 $ 

S$ 5.381,25 $ Ss 41.666,67 $ 
S $163.44 $ s 41.666,67 $ 
$3 4612.50 $s S$  41.666.67 § 
$ 4,369.06 $ $ 41.666,67 $ 

S$ 7704154 § S$ 500.600.04 

S$ 4369.06 $s S$  41.666.67 § 
3  3,587,50 $ $ 41.666,67 $ 
S$  3.574,69 $ $ 41.666,67 $ 

$  3.075,00 s $  — 41.666,67 $ 
S$  2.780,31 3 3 41.666,67 $ 
S$ 2306.25 s s 41,666.67 § 
S  1.985,94 $ S 41.666,67 $ 
S  1,88,75 $s S$ 41.666,67 $ 
S$ 1.453,12 $ $ 41,666.67 $ 
s 794,37 $ s 41.666,67 $ 

$ 38437 $s S$ 41.666,67 $ 
S 2559935 $ $ 488.33337 

 



  

  

AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

‘Tabta de Amortizacién de Crédito 

  

            

BANCOMER 

FECHA CAPITAL TASA INTERESES INTERES 

VENCIDO MORATORIO 

OCTUBRE 1996 $ 150.000,00 20.00% 3 2.500.00 s + 
NOVIEMBRE 1996, S$  150.000,00 20,00% $ - S$ 3.750,00 
DICIEMBRE 1996. S 150.000,00 20.00% $ +. $  3.750,00 cena 

S$ = 2.500,00 S$ 7.500,00 

ENERO 1997 $ 150.000,00 20.00% s - S$ 3.750,00 
FEBRERO 1997 S 150.000.00 20,00% $s - $  3.750,00 $e 

s - S$ 7.500,00 

Total S$ 2.500,00 S$  15.000,00 
SE REEEAGEeeeeeeee 

Interés Moratorio Mensual S$ 3.750.00 

Interés Moratorio Anual S$ 45.000,00 
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AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 
Tabla de Amontizacion de Crédito 

  

  

          
  

BANAMEX 

FECHA CAPITAL, TASA INTERESES 

MORATORIO. 

AGOSTO 1996 s 1.250.000,00 13,00% $ 13,541.67 

SEPTIEMBRE 1996 s 1,250,000,00 13,00% $ - s 20,312.50 

OCTUBRE 1996 $ 1,250.000.00 13.00% $ - $ 20.312,50 

NOVIEMBRE 1996. $ 1.250.000.00 13,00% $ . $ 20.312,50 

DICIEMBRE 1996 $s 1.250.000,00 13,00% $ - $ 20,312.50 

s 13,541.67 s 81.250,00 

ENERO 1997 $s 1.250.000,00 13,00% $ - $ 20.312.50 

FEBRERO 1997 s 1.250,000,00 13,00% $ - s 20.312,50 
SSO 

Total s 13.541,67 $ 121.875,00 
Sa 

interés Moratorio Mensual $ 20.312,50 

Interés Moratorio Anual 4 243.750,00 
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AGUACATES MICHOACANOS,. S.A. DE C.V. 

3.17.2 Desglose de Intereses por Pagar 

  

  

                        

  

  

  

            

Mes Intereses T.c. Intereses Mes Intereses T.C, Intereses 
Délares {| Estimado Pesos Délares Estimado Pesos 

Enero 72.835 Dils. 7.80 $568.112,16 Julio 60.074 Dils. 8,20 5S 492.603,86 
Febrero 73.027 Dis. 7,80 $ 569.611,22 Agosto 59.676 Dils. 8,20 $ 489.346,92 
Marzo 61.662 Dils. 7.80 $ 480,966.65 Septiembre 58.805 Dils. 8,20 3$ 482.202,67 
Abril 60.727 Dils. 8,00 $ 485.816,63 Octubre 58.882 Dils. 3,20 $ 482.833,05 
Mayo 60.868 Dils. 8,00 $486.944,13 Noviembre 58.036 Dils. 8,20 $ 475.898,92 
Junio 179.958 Dis. 8,00 $1.439.666.63 Diciembre 178.088 Dils. 8,20 $1.460.319,17 

Afio Entereses TC. Intereses 
Délares Estimado Pesos 

1998 857.234 Dils. 8,00 $ 6.857.369,87 
1999 780.792 Dils. 8.00 $ 6.246.332.33 
2000 704.349 Dils. 8,00 S$ 5.634.794,82 
2001 653.750 Dils. 8.00 $ 5.230.000,00 
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AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 
3.17.3 PRESUPUESTO ANUAL DE SUELDOS (1997) 

  

  

              

  

  

  

              

  
  

ADMINISTRACION 

Departamento Puesto Sueldo Sueldo Sueldo 

Diario Mensual Anual 

Administraci6n Consejo de Administracién $ 394,74 $ 12.000,00 $ 144,000.00 
Administracién Secretaria Direcci6n $ 78.69 § 2.392,18 $ 28.706,1! 

Administracién Gerente Administrativo $ 396.75 $ 12.061,20 $ 144,734.40 
Administracién Mensajero $ 48,59 § 1.477,14 $ 17.725,63 

Administracién Contabitidad $ 160,15 $ 4.86856 $ 58.422,72 
Administracién Auxiliar de Contabilidad $ 64,92 § 1.973,57 $ 23,682,82 
Administraci6n Crédito y Cobranza $ 4148 § 1.260,99 $§ 15.131,90 
Administracién Sistemas $ 94.26 § 2.86550 § 34.386,05 
Administracién Tesoreria $ 67,87 §$ 2.063,25 $ 24.758,98 
Administracién Jefe de Compras $ 115,41 $ 3.508,46 $ 42.101,57 
Administracién Encargado Bascula Mat. Prima $ 31,33. $ 1,560,43 $ 18.725,18 
Administracién Jefe de Almacén $ 62,21 §$ 1.891,18 $ 22,694.21 

Administracién Auxiliar de Almacén $ 36,56 §$ 1.111,42 $ 13.337,09 
Administracién Cajera $ 84,05 § 2.55512 $  30.661,44 
Administracién Recepcién y Pagos $ 36,06 $ 1.09622 $ 13,154.69 

Total $ 1.733,07 $ 52.685,23 $ 632.222,78 

RECURSOS HUMANOS 

Departamento Puesto Sueldo Sueldo Sueldo 
Diario Mensual Anuat 

Recursos Humanos Recursos Humanos $ 150,81 $ 4.58462 § 55.015,49 
Recursos Humanos Auxiliar Recursos Humanos $ 62,21 $ 1891.18 $ 22.694,21 
Recursos Humanos Vigilancia $ 57,14 $ 1.737,06 $ 20.844,67 
Recursos Humanos Vigilancia $ 57,14 $ 1.737,06 $ 20.844,67 
Recursos Humanos Vigilancia $ 57,14 $ 1.737,06 $  20.844,67 
Recursos Humanos Vigilancia § 57,14 $ 1.737,06 $ 20.844,67 

Total $ 441,58 $ 13.424,03 $ 161.088,38 
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ABASTECIMIENTO 

  

            

  

  

  

              

  

  

Departamento Puesto Sueido Sueldo Sueldo 
Diario Mensual Anuai 

Abastecimicnto Gerente de Abasto $ 295.08 $ 8.97043 $ 107,645.18 
Abastecimiento Jefe de Area $ 211,10 §$ 641744 §$ 77.009,28 
Abastecimicnto Jefe de Area $ 211,40 §$ 641744 § 77.009,28 
Abastecimiento Chofer $ SLIS § 1.55496 $ 18.659,52 
Abastecimiento Chofer $ SLs § 1554.96 $ 18.659.52 
Abastecimiento Chofer $ S115 $ 1.55496 $ 18.659,52 

Total $ 870,73 $ — 26.470,19 $ 317.642,30 

COMERCIALIZACION 

Departamento Puesto Sueldo Sueldo Sueldo 
Diario Mensual Anual 

Comercializacion Gerente de Comercializacién $ 354,10 §$ 10.764,64 $ 129,175.68 
Comercializacion Encargado de Trafico y Seguros $ 126,23 § 3.837,39 $  46.048,70 Comercializacion Auxiliar de Comercializacion — $ 52,46 $ 1,594.78 $ — 19.137,41 Comercializacién Auxiliar $ 52,46 $ 1.594,78 $ 19,137,41 

Total $ 585,25 $ 17.791,60 $ 213.499,20 

Total $ 3.63063 $ 110.371,06 $1.324.452,67 
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GERENCIA DE PLANTA 

  

            

  

  

Departamento Puesto Sueido Sueldo Sueido 

Diario Mensual Anuat 

Planta de Empaque Gerente Planta $ 470.35 §$ 14.298,64 $  171.583,68 
Planta de Empaque Control de Calidad $ 137.05 $ 4.16632 $ 49.995,84 
Pianta de Pulpa Laboratorio $ 143,28 $ 4.355,71 $ 52.268,54 
Planta de Pulpa Laboratorio $ 90.16 $ 2.740,86 $ 32.890,37 
Planta de Empaque Jefe de Empaque $ 198,36 § 6.030,14 § 72.361,73 
Planta de Pulpa Jefe de Produccién $ 15081 $ 4.584,62 $ 55.015,49 
Planta de Empaque Jefe de Mantenimiento $ 150.81 $ 4584.62 § 55.015,49 
Planta de Pulpa Jefe de Sanidad $ 86,16 $ 2619.26 $ 31.431,17 
Planta de Empaque Secretaria de Empaque $ 46.66 §$ 1.41846 § 17.021,57 
Planta de Empaque Supervisor Empaque Nacional $ 44,08 $ 1.34003 $ 16.080,38 
Planta de Empaque Supervisor Emp. Exportacién $ 49,67 $ 1.509,97 § 18.119,62 

Total $ 1.567,39 $ — 47.648,66 $ 571.783,87 

Mantcnimiento Auxiliar de Mantenimiento $ 51,16 §$ 1.555,26 $ 18.663,17 
Mantenimiento Auxiliar de Mantenimiento $ 35,71 $ 1.085,58 $ 13.027,01 
Mantenimiento Auxiliar de Mantenimiento $ 65,00 §$ 1.976,00 $ 23.712,00 
Mantenimiento Auxiliar de Mantenimiento $ 35,25 §$ 1.679,60 $ — 20.155,20 
Mantenimiento Auxiliar de Mantenimiento s 5109 $ 1.553,14 § 18.637,63 
Mantenimiento Auniliar de Mantenimiento $ 113,53 $ 3.451,31 $ 41.415,74 
Mantenimiento Auxiliar de Mantenimiento $ 35,71 §$ 1.085,58 $ 13.027,01 
Mantenimiento . Auxiliar de Mantenimiento $ 32,79 $ 996,82 $ 11.961,79 

Empaque Empacador de Fruta § 30,99 $ 942,10 $ 11.305,15 
Empaque Empacador de Fruta $ 30,99 § 942,10 § 11.305,15 
Empaque Empacador de Fruta $ 30,99 $ 942,10 §$ 11.305,15 
Empaque Empacador de Fruta $ 43,33 § 1.317,23. $ 15.806,78 
Empaque Empacador de Fruta $ 30,99 §$ 942,10 $ 11.305,15 
Empaque Empacador de Fruta $ 29.63 $ 900,75 $ 10.809,02 
Empaque Empacador de Fruta $ 29,64 §$ 901,06 $ 10.812,67 
Empaque Empacador de Fruta $ 30,89 $ 939,06 $ 11.268,67 
Empaque Empacador de Fruta $ 29,64 §$ 901,06 $ 10.812,67 
Empaque Empacador de Fruta $ 30,89 $ 939,06 $ 11.268,67 
Empaque Empacador de Fruta $ 29,64 $ 901,06 $ 10.812,67 
Empaque Empacador de Fruta $ 2964 $ 901,06 $ 10.812,67 

Pulpa Obrero General $ 2964 $ 901,06 $ 10.812,67 
Pulpa Obrero General $ 2964 $ 901,06 $ 10.812,67 
Pulpa Obrero General § 30,25 $§$ 919,60 $ 11.035,20 
Pulpa Obrero General $ 29,60 $ 899,84 $ 10.798,08 
Pulpa Obrero General $ 28,35 § 861,84 $ 10.342,08 

144 

  

 



  

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Obrero General 

Obrero General 

Obrcro General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 
Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 
Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General P
A
H
A
A
A
A
A
A
A
A
A
A
A
A
A
A
A
A
A
B
M
A
R
D
R
A
R
A
U
Y
A
R
H
M
D
H
A
A
D
H
A
B
H
H
D
A
B
A
M
A
B
A
B
E
H
H
M
A
Y
N
A
Y
 32.79 

25.77 
25.77 
25.77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25.77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25.77 
28,77 
25,77 
25.77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 P

A
A
A
A
A
R
A
A
A
B
H
O
R
A
B
A
N
A
A
B
H
R
H
A
W
H
A
N
B
H
A
A
U
E
H
H
A
E
B
E
D
H
H
H
O
E
H
B
H
H
E
B
N
E
B
H
Y
Y
 996,82 

783,41 
783,41 
783.41 
783.41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 

11.96!.79 
9.400,90 
9.400,90 
9,400.90 
9,400,90 
9,400.90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9,400,90 
9.400,90 
9,400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9,400,90 
9.400,90 
9,400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9,400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90  



  

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 
Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Pulpa 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

‘Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 
Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

Obrero General 

146 

P
O
M
A
R
A
A
H
A
N
A
H
A
A
N
A
A
R
A
A
H
A
A
N
A
A
A
A
M
H
O
A
R
A
B
A
A
N
A
B
H
H
B
D
A
B
H
A
B
A
H
A
B
D
H
A
B
B
E
 25.77 

25,77 
25,77 
25,77 
25.77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
28,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25.77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
28,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 
25,77 P

A
A
A
A
M
A
R
H
A
A
U
M
B
N
A
H
A
R
M
A
B
H
A
H
A
R
A
A
R
H
M
B
H
H
A
N
M
A
R
B
H
E
N
R
H
H
H
B
H
E
H
M
H
E
Y
Y
 783,41 

783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783.41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783.41 
783.41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783.41 
783.41 
783.41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 
783,41 

9,400.90 
9.400.90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9,400.90 
9.400,90 
9.400.90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9,400,90 
9.400,90 
9,400.90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9,400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400.90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9,400,90 
9,400,909 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90 
9.400,90  



Pulpa 

Pulpa 

  

Obrero General 

Obrero General 
  

  

$ 25.77 $ B34 F 9.400.90 

$ 25.77 $ 783.41 $ 9400.90 

Total $ 3.549,00 $ 107.889,60 $1.294.675,20 

TOTAL $ §.116,39 $  155.838,26 $1.866.459,07 
  

147 

 



AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 
AGUINALDO PROYECTADO PARA EL EJERCICIO 1995 

  

            

  

  

  

              

  
  

ADMINISTRACION 

Departamento Puesto Sueldo Dias de Aguinaldo 

Diario Aguinaldo Presupuestado 

Administracién Consejo de Administracién $ 394.74 15 $  5.921,05 
Administracién Secretaria Direcci6n $ 78.69 15 $ 1.180,35 
Administracién Gerente Administrativo $ 396,75 15 $  5.951,25 
Administracién Mensajero $ 48.59 1s $ 728,85 
Administracion Contabilidad $ 160,15 15 $ 2.402,25 

Administracié6n Auxiliar de Contabilidad $ 64,92 15 $ 973,80 
Administracion Crédito y Cobranza $ 4148 15 $ 622,20 
Administracién Sistemas $ 94,26 15 $ 1.413,90 
Administracién Tesoreria $ 67,87 15 $ 1,018.05 
Administraci6n Jefe de Compras $ 115,41 15 $ 1.731,15 
Administracion Encargado Bascula Mat. Prima $ 51,33 15 $ 769,95 
Administracion Jefe de Almacén $ 62,21 15 $ 933,15 
Administracién Auniliar de Almacén $ 36,56 15 $ 548,40 
Administracién Cajera $ 84,05 15 $ — 1.260,75 
Administracién Recepcién y Pagos $ 36,06 15 $ 540,90 

Total $  1.733,07 $  25.996,00 

RECURSOS HUMANOS 

Departamento Puesto Sueldo Dias de Aguinaldo 

Diario Aguinaido Presupuestado 

Administraci6n Recursos Humanos $ 150,81 15 $ 2.262,15 
Administracién Auxiliar Recursos Humanos $ 62,21 15 $ 933.15 
Administracié6n Vigilancia $ 57,14 15 $ 857,10 
Administracion Vigilancia $ 57,14 15 $ 857,10 
Administracion Vigilancia $ 57,14 15 $ 857,10 
Administracién Vigilancia s 57,14 15 $ 857,10 

$  3.907,71 Total Anual $  58.615,71 
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ABASTECIMIENTO 

  

            

  

  

  

              

  

  

  

Departamento Puesto Sueldo Dias de Aguinaldo 
Diario Aguinaldo Presupuestado 

Abastccimiento Gerente de Abasto $ 295,08 15 $ 4426.20 
Abastecimiento Jefe de Arca $ 211,10 15 $ 3.166.50 
Abastecimiento Jefe de Area $ 211.10 15 $ = 3.166,50 
Abastecimiento Jefe de Area $ 51.15 15 $ 767,25 
Abastecimiento Jefe de Area $ 51,15 15 $ 767,25 
Abastecimiento Secretaria de Abasto $ 51,15 15 $ 767,25 

TOTAL $ 870,73 Total Anual $  13.060,95 

COMERCIHALIZACION 

Departamento Puesto Sueldo Dias de Aguinaldo 
Diario Aguinaldo | Presupuestado 

Comercializacién Gerente de Ventas $ 354,10 15 $  5.321,50 
Comercializacién Encargado de Trafico y Seguros $ 126,23 15 $ 1,893,45 
Comercializacién Auxiliar de Ventas $ 52,46 15 $ 786,90 
Comercializacién Cargador $ 52,46 15 $ 786,90 

Total §$ 585,25 $ 8.778,75 

Total $ 7.096,76 $ 106.451,41 
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GERENCIA DE PLANTA 

  

              

Departamento Puesto Sueldo Dias de Aguinaldo 
Diario Aguinaldo Presupuestado 

Planta de Empaque —Gerente Planta $s 470,35 15 $3 7.055.25 
Planta de Empaque Control de Calidad $ 137,05 15 $ 2.055,75 Planta de Pulpa Laboratorio $ 143,28 15 $ 2.149.20 Planta de Pulpa Laboratorio $ 90.16 15 $ 1,352.40 Pianta de Empaque Jefe de Empaque $ 198.36 15 $ 2.97540 Planta de Pulpa Jefe de Produccién $ 150,81 15 $ 2.262,15 
Planta de Empaque —_Jefe de Mantenimiento $ 150,81 15 $ 2.262,15 Planta de Pulpa Jefe de Sanidad $ 86,16 15 § 1.292.40 Planta de Empaque —_ Secretaria de Empaque $ 46,66 15 $ 699,90 
Planta de Empaque Supervisor Empaque Nacional $ 44,08 15 $ 661,20 Planta de Empaque Supervisor Emp. Exportacion $ 49,67 15 $ 745,05 

Total $ 1.567,39 $  23.610,85 
ee 

Mantenimiento Auxiliar de Mantenimiento $ 51,16 15 $ 767.40 Mantenimiento Auxiliar de Mantenimiento $ 35,71 15 $ 535,65 Mantenimiento Auniliar de Mantenimiento $ 65,00 15 $ 975,00 Mantenimiento Auxiliar de Mantenimiento $ 55,25 15 $ 828,75 Mantenimiento Auxiliar de Mantenimiento $ 51,09 15 $ 766,35 Mantenimicnto Auxiliar de Mantenimiento $ 113,53 15 $ 1,702,95 Mantenimiento Aunxiliar de Mantenimiento $ 35,71 18 $ 535.65 Mantenimiento Auniliar de Mantenimiento $ 32,79 15 $ - 491,85 

Empaque Empacador de Fruta $ 30,99 15 $ 464,85 Empaque Empacador de Fruta $ 30,99 15 $ 464.85 Empaque Empacador de Fruta $ 30,99 15 $ 464,85 Empaque Empacador de Fruta $ 43,33 5] $ 649,95 Empaque Empacador de Fruta $ 30,99 15 $ 464,85 Empaque Empacador de Fruta $ 29.63 45 $ 444,45 Empaque Empacador de Fruta $ 29,64 15 $ 444,60 Empaque Empacador de Fruta $ 30,89 15 $ 463,35 Empaque Empacador de Fruta $ 29,64 15 $ 444,60 Empaque Empacador de Fruta $ 30,89 15 $ 463,35 
Empaque Empacador de Fruta $ 29,64 15 $ 444,60 Empaque Empacador de Fruta $ 29,64 15 $ 444.60 

Pulpa Obrero General $ 29,64 15 $s 444.60 Pulpa Obrero General $ 29,64 15 $ 444,60 Pulpa Obrero General $ 30,25 15 $ 453,75 Pulpa Obrero General $ 29,60 15 $ 444.00 Pulpa Obrero General $ 28,35 15 $ 425,25 
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Pulpa Obrero General $ 25.77 1s $ 386,55 
Pulpa Obrero General $ 25,77 15 $ 386.55 

  

Total $ 3.549,00 $ 53.235,00 

   



  

AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 
PROYECTO ANUAL DE VACACIONES 

  

            

  

              

ADMINISTRACION 

Oepartamento Puesto Sueldo Dias Prima 
Diario Vacaciones Vacacional 

Administracién Consejo de Administracion $ 394,74 8.00 $ = 789,47 
Administracion Secretaria Direccién $ 78.69 8.00 $ 157.38 

Administracion Gerente Adminisirativo $ 396,75 8,00 $ 793,50 
Administracién Mensajero $ 48.59 8.00 $ 97.18 
Administracién Contabilidad $ 160.15 8,00 $ 320.30 
Administracion Auxiliar de Contabilidad $ 64,92 8,00 $ 129.84 
Administracién Crédito y Cobranza $ 41,48 8.00 $ 82.96 
Administracion Sistemas $ 94,26 8,00 $ 188.52 
Administracién. Tesoreria $ 67,87 8.00 $ 135,74 
Administracion Jefe de Compras $ 115,41 8,00 $ 230,82 

Administracién Encargado Bascula Mat. Prima $ 31,33 8,00 $ 102.66 
Administracion Jefe de Almacén $ 62.21 8,00 $ 124.42 
Administracién Auniliar de Aimacén $ 36,56 8.00 $ 73,12 
Administraci6n Cajera $ 84,05 8.00 $ 168,10 
Administracién Recepcién y Pagos $ 36.06 8,00 $ 72.12 

$  1.733,07 $ 3.466,13 ead bees 

RECURSOS HUMANOS 

Departamento Puesto Sueldo Dias Prima 
Diario Vacaciones Vacacional 

Administracién Recursos Humanos $ 150,81 8 $ 301.62 
Administracién Auxiliar Recursos Humanos $ 62,21 8 $ 124.42 
Administracién Vigilancia $ 57,14 8 $ 114,28 
Administraci6n Vigilancia $ 57,14 8 $ 114.28 

Administracion Vigilancia $ 5714 8 $ 114.28 
Administracién Vigilancia $ 57,14 8 $ 114.28 

$ 7.815,43 $  3.907,71 Total Anual 
—— oe 

  

 



  

ABASTECIMIENTO 

  

            

  

  

  

              

  

Departamento Puesto Sueldo Dias Prima 

Diario Vacaciones Vacacional 

Abastecimiento Gerente de Abasto $ 295,08 8 $ 590,16 
Abastecimicnto Jefe de Area $ 211,10 8 $ 422,20 
Abastecimiento Jefe de Arca $ 211,10 8 $ 422,20 
Abastecimiento Jefe de Area $ 54815 8 $ 102,30 
Abastecimiento Jefe de Area $ S115 8 $ 102.30 
Abastecimiento Secretaria de Abasto $ S115 8 $ 102,30 

TOTAL $ 870,73 Total Anual $  1.741,46 

Departamento Puesto Sueldo Dias Prima 
Diario Vacaciones Vacacional 

Comercializacién Gerente de Comercializacién $ 354,10 8 $ 708,20 
Comercializacion Encargado de Trafico y Seguros $ 126,23 8 $ 252,46 

Comercializacién Auxiliar de Comercializacién $ 52,46 8 $ 104,92 
Comercializacién Auniliar $ 52.46 8 $ 104,92 

TOTAL $ 585,25 Total Anuai S$ 1.170,50 

$  7.096,76 $ 14.193,52 
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GERENCIA DE PLANTA 

  

            

  

Departamento Puesto Sueldo Dias Prima 

Diario Vacaciones Vacacional 

Planta de Empaque _Gerente Planta $ 470,35 8 $ 940,70 
Planta de Empaque Control de Calidad $ 137,05 8 $ 274,10 
Planta de Pulpa Laboratorio $ 143,28 8 $ 286,56 
Pianta de Pulpa Laboratorio $ 90,16 8 $ 180,32 
Planta de Empaque —_ Jefe de Empaque $ 198,36 8 $ 396,72 
Planta de Pulpa Jefe de Produccién $ 150,81 8 $ 301,62 
Planta de Empaque —_ Jefe de Mantenimiento $ 150,81 8 $ 301,62 
Planta de Pulpa Jefe de Sanidad $ 86,16 8 $ 172,32 
Pianta de Empaque Secretaria de Empaque $ 46,66 8 $ 93,32 
Planta de Empaque — Supervisor Empaque Nacional $ 44,08 8 $ 88,16 
Planta de Empaque Supervisor Emp. Exportacién $ 49,67 8 $ 99,34 

$  1.567,39 S$  3.134,78 

Mantenimiento Auxiliar de Mantenimiento $ 51,16 8 $ 102,32 
Mantenimiento Auxiliar de Mantenimiento $ 35,71 8 $ 71,42 
Mantenimiento Auxiliar de Mantenimiento $ 65,00 8 $ 130,00 
Mantenimiento Auxiliar de Mantenimiento $ 55.25 8 $ 110,50 
Mantenimiento Auxiliar de Mantenimiento $ 51,09 8 $ 102,18 
Mantenimiento Auxiliar de Mantcnimiento $ 113,53 8 $ 227,06 
Mantenimiento Auxiliar de Mantenimiento $ 35,71 8 $ 71,42 
Mantenimiento Auxiliar de Mantenimiento $ 32,79 8 $ 65,58 

Empaque Empacador de Fruta $ 30,99 6 $ 46,49 
Empaque Empacador de Fruta $ 30,99 6 $ 46,49 
Empaque Empacador de Fruta $ 30,99 6 $ 46,49 
Empaque Empacador de Fruta $ 43.33 6 $ 65,00 
Empaque Empacador de Fruta $ 30.99 6 $ 46,49 
Empaque Empacador de Fruta $ 29,63 6 $ 44,45 
Empaque Empacador de Fruta $ 29,64 6 $ 44,46 
Empaque Empacador de Fruta $ 30,89 6 $ 46,34 
Empaque Empacador de Fruta $ 29,64 6 $ 44,46 
Empaque Empacador de Fruta $ 30,89 6 $ 46,34 
Empaque Empacador de Fruta $ 29,64 6 $ 44,46 
Empaque Empacador de Fruta $ 29,64 6 $ 44,46 

Pulpa © Obrero General $ 29,64 6 $ 44,46 
Pulpa Obrero General § 29,64 6 $ 44,46 
Pulpa Obrero General $ 30,25 6 $ 45,38 
Pulpa Obrero General $ 29,60 6 $ 44,40 
Pulpa Obrero General $ 28,35 6 $ 42,53 
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Pulpa Obrero General 
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$ 25,77 

  

  

38.66 
$ 25,77 38,66 

$  3.549,00 5.543,62 

$  5.116,39 8.678,40 
  

 



AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

PAGOS PROYECTADOS DE 2% S.A.R. Y 5% INFONAVIT 

ADMINISTRACION 

  

  

                

  

  

              

  

  

              

  

  

    

CONCEPTO Importe 2% 5% 2% 45% 
Base SAR. INFONAVIT 

Sueldo Normat S$ 793.311.17 $ 15.866.22] $ —-39.66556.  $ 55,531.78 
Prima Vacacional $ 11.281,56 s 225,63] $ 564,08] $ 789,71 
Gratificacién Anual_ | $ 84.611,71 $ 1,692.23] $ 4230.59] $ 5,922,82 

Sub-Total S 889.204,44] Ss 17.784,09[ SS -44.460,22] «S$ —62.24431 

ABASTO 

CONCEPTO Importe 2% 5% 2%+5% 
Base SAR. INFONAVIT 

Sueldo Normal $ 317,642.30 $ 6352.85] § 15.882,12. $ — 22.234,96 
Prima Vacacional $ 1.741,46 $ 34,83, $ 87,07] $ 121,90 
Gratificacién Anual | $ 13.060.95 $ 261,22] $ 653,05, $ 914,27 

Sub-Total S$ 332.444,71] 6.64889} S 16.622,24[ S$ _-23.271,13 

COMERCIALIZACION 

CONCEPTO importe 2% 5% 2%+5% 
Base SAR. INFONAVIT 

Sueldo Normal $ 213,499.20 $ 4.269,98] 10,674.96] § 14.944,94 
Prima Vacacional $ 1.170,50 $ 23,41] $ 58,53] $ 81,94 
Gratificacién Anual | $ 8.778,75 $ 175,58] $ 438,94] § 614,51 

Sub-Total S$ 223.448,45| _§ 4.468,97|_ Ss 11.172,42|_§ 15.641,39| 

PLANTA 

CONCEPTO Importe 2% 5% 2% 45% 
Base SAR. INFONAVIT 

[Sueldo Normal $  1.866.459,07 $ —-37:329,18] $$ —-93.322,95] §  130.652,14 
Prima Vacacional $ 8.678,40 $ 173,57|  $ 433,92, $ 607,49 
Gratificacién Anual | $ _76.745,85 $ 1,534,921 § 3.837,29] $ $.372,21 

Sub-Total $_1.951.883,32) S$ -39.037,67| S$ _-97.594,17 S$ 136.631,83               
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AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

3.17.4. Resumen de Sueldos y Prestaciones 
Ultima Actualizacién Febrero de 1997 

  

  

  

                  

  

  

    

Anual 

CONCEPTO Administracién Abasto Comercializacién Plants Total 

Sueldos TFIIB 317,642.30) 213.499,20 1.866.459,07} 3.490.911,74) 

Prima Vacacional 11.281.56; 1.741,46] 1.170,50, 8.678,40 22.871,92 
Gratificacién Anual 84.611,71 13.060,95 8.778,75| 76.745,85) 183,197,26} 

2%S.AR. 17.784,09| 6,648.89] 4,468,97| 39.037,67| 67.939,62| 
5% INFONAVIT 44,460,22 16.622,24] 11.,372,42} 97.594,17] 169.849,05| 

LM.S.S. 174.021,31 65,060,935! 43.729,87| 381.992,35 664.804,45| 

Suma Total $ 1.125.470,06) $  420.776,77| s 282.819,71 S$ 2.470.507,50) § 4.299,574,04 

Mensual 

CONCEPTO Administracién Abssto ‘Comercializacion Planta Total 

Sueldos 66.109,26| 26.470.19| 17.791,60) 155.538,26| 265.90931 
Prima Vacacional 940,13] 145,12 97,54 723,20 1.905,99) 

Gratificacion Anual 7.050,98| 1.088,41 7N1,S6) 6.395,49 18.266, 
2% S.AR. 1.482,01 $54,07] 372,41 3.253,14| 5.661,63| 

5% INFONAVIT. 3,705,02 1.385,19) 931,04 8.132,85| 14.154,09 
IMSS. 14,501 ,78) 5.421,74 3.644,16) 31.832,70} $5.400,37| 

Suma Total s 93.789,17, S$ 35.064,73) s 23.568,31 S  206.875,63 S$ 358297,84|               
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AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

3.17.5 Presupuesto de Gastos Fijos 

  

  

ABASTO 

Gastos Indirectos 

Combustible y Lubricantes F $ 12.313 15% Mensual 
Depreciaciones F $ 6.875 8% Mensual 
Gratificacion F $ 1.088 1% Mensuat 
ILMS.S. F $ 5.422 7% Mensual 
Impuestos y Derechos F s 2.060 3% Mensual 
Infonavit F $ 1.385 2% Mensual 
Mantto. Equipo de Transporte F $ 12.500 15% Mensuat 
Material para Corte F $ 852 1% Mensual 

Papeleria F $ 100 0% Mensual 
SAR. F $ 554 1% Mensual 
Seguro de Transporte F $ 8.680 11% Mensuat 
Servicio Radiotelefonico F $ 1.000 1% Mensaal 
Sueldos F $ 26.470 33% Mensual 
Utiles de Trabajo F $ 1.000 1% Mensual 
Vacaciones F $ 145 0% Mensual 

Varios F $ 1.000 1% Mensual 

Gastos Fijos Abasto s 81.443 100% Mensual 
ee 

  

164 

 



  

AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

3.17.6 Presupuesto de Gastos Fijos 

  

  

COMERCIALIZACION 

Amortizacién de Marca F 8 3.213 5% 
Combustible y Lubricante F $ 500 1% 
Comisiones F $ 2.541 4% 
Correo y Paqueteria F $ 1.000 2% 

Depreciaciones F $ 11.149 18% 
Gratificacién F $ 732 1% 
IMSS F $ 3.644 6% 
Infonavit F $ 931 ~ 

Papeleria y Art. Oficina F $ 800 % 
SAR f $ 372 1% 
Seguro de Edificio F $ 694 i% 
Sueldos F s 17.792 2% 

Teléfono F $ 12.500 20% 
Vacaciones F $ 98 o% 
Varios F $ 400 % 
Vidticos F $ 6.300 1% 

Total Gastes Fijos s 62,666 100% 

  

  

165  



  

AGUACATES MICHOACANOS, S.A, DE C.YV. 

3.17.7 Presupuesto de Gastos Fijos 

  

ADMINISTRACION 

Articulos de Computo F $ 500 0% Mensual 

Articulos de Aseo F $ 550 0% Mensual 

Combustible y Lubricante F $ 4.676 3% Mensual 

Cuotas y Suscripciones F $ 3.936 2% Mensual 

Curses y Capacitacion F $ 1.600 1% Mensual 

Depreciaciones F $ 14,513 9% Mensuat 
Ensobretado de Nomina F $ 863 1% Mensusl 

Gratificacién F $ 7.051 4% Mensual 
Honorarios F $ 24.925 15% Mensual 

IMSS F $ 14.502 9% Mensual 
Impuestos y Derechos F $ 309 0% Mensual 

Infonavit F $ 3.705 2% Mensual 

Mantto. Epo. Transporte F $ 850 1% Mersual 

Mantto. de Mobiliario F $ 500 0% Mensual 

Papeleria y Art. de Oficina F $ 4.337 3% Mensual 

SAR f $ 1.482 1% Mensual 
Seguros de Edificio F $ 694 0% Mensual 

Seguros de Transporte F $ 1.026 1% Mensual 
Sueldos F $ 66.109 39% Mensua! 
Teléfono F $ 12.500 7% Mensual 
Vacaciones F $ 940 1% Mensual 
Varios F $ 2.500 1% Mensual 

Total Gastos Admon. $s 168.067 100% Mensual 
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AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

3.17.8 Presupuesto de Gastos Fijos 

  

EMPAQUE 

Sueldo F $ 44.234 
Gratificacion F $ 895 
Vacaciones F $ 104 
IMSS F $ 8.852 
SAR F $ 907 

Infonavit F $ 2.262 
Energia Eléctrica F $ 23.185 
Fungicida y Diluyente F $ 500 
Rep. y Mantto. Maq. F $ 2.560 
Rep. y Mntto. C. Refg. F $ 1,830 
Manto, Edificio F $ 1.000 
Papeleria y Art. Oficina F $ 1.612 
Seguro de Edificio F $ 694 
Articulos de Aseo F $ 775 
Utiles de Trabajo Fog 2.244 
Varios F $ 700 
Material de Computo F s 193 

Depreciaciones F $ 32.002 

Total Gtos. Indirectos $ 124,549 ee 

36% 

1% 

  

100% 
= 

Mensual 
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AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

3.17.9 Presupuesto de Gastos Fijos 

  

MANTENIMIENTO 

Aguinaldo F $ 239 % Mensual 

Dias Festivos F $ 84 0% Mensual 

Herramientas y Mata. Trabajo F $ 278 1% Mensual 
IMSS F $ 3.680 W% Mensual 
Infonavit F $ 940 4% Mensual 
Prevision Social F $ 128 1% Mensual 
SAR F $ 376 1% Mensual 

Sueldos F $ 17,968 1% Mensual 
Utiles de Trabajo F $ 669 3% Mensuat 

Vacaciones F $ 99 O% Mensual 

Varios F $ 482 2% Mensual 

Total Mantenimiento s 25.443 100% Mensnal 
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AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

3.17.10 Presupuesto de Gastos Fijos 

  

Sueldo 

Gratificacién 

Vacaciones 

IMSS 

SAR 

Infonavit 

Epo. y Material de Laboratorio 
Cursos 

Papeleria 

Vidticos 

Combustibles 

Articulos de Aseo 

Mantto. Mobiliario 

Rep. y Mantto. Camara Ref. 

Rep. Mantto. Maquinaria Pulpa 

Mantto. Edificio 

Utiles de Trabajo 

Fungicidas 

Varios 

Depreciactones 

Total Gtos. Indirectos 
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93.336 
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AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

3.18.1 Costo de Capital 

  

T. CambioEstimado $ 8.00 

  

              

  

  

Fuente Monto en Monto en Porcentaje Costo de Costo Ponderado 
Délares Pesos Capital de Capital 

Bancomer 150.000 Dils. $ 1.200.000 1,90% 17,08% 033% 
Banamex 1.250.000 Dils. $ 10.000.000 18,87% 13,16% 2,09% 

Bancrecer 500.000 Dils. $ 4.000.000 635% 12.32% 0.78% 
Bancrecer 1.600.000 Dils. $ 12.800,000 20,31% 14.28% 290% 
Probursa 500.000 Dils. $ 4.000.000 635% 23,20% 151% 
Probursa 2.625.000 Dils, $ 21.000,000 33,32% 12,08% 4,03% 
Capital Social - $ 10.021.000 15,90% 187% 030% 

S_ 63.021.000 Costo de Capital 11,93% ee 
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AGUACATES MICHOACANOS, S.A, DE C.V. 

Costo de Capital - Capital Social 

  

  

        

  

Capital Utilidad Estimada Tasa de Crecimiento 
1997 1996-1997 Ventas 

$ 10.021.000 $ 166.946 0.20% 

Costo de Capital { 166, 946 / 10, 021, 000 ) + 0020 

Costo de Capital 2% 
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AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

Costo de Capital - Prestamos Bancarios 

  

  

              

  

  

                  

  

  

  

  

                

Cifras en Délares 

Banco Capital Tasa de Interés Inflacién Componente 
Interés Anual Estimada Inflacionario 

Rancrecer $00.000 Dis. 11,50% 57.500 Dis, 17.30% 86.500 Dis, 
Interés Pugado 57.500 Dils. G. Inflacionaria 29.000. Dis. interés Anual 57.500 Dits, Compin 86.500 Dis. ISR 34% Pru 10% —~_____ — 10% 

Gan. Inflacionaria 29.000 Dils. 9.860. Dis, 5.780 Dils. 

Costo de Capital 37, $00 -( 5, 750 - 9, 860 ) 12,32% 
500, 000 

Banco Capital Tasa de Interés Inflacién Componente 
{interés Anual Estimada Inflacionario 

Bancrecer 1.600.000 Ds. 15,00% 240.000 Dils, 17,30% 276.800 Dils, 
Interés Pagedo 240.000 Dis. G. Inflactonaria 36.800. Dis. Interés Anual 240.000 Dils. Compin 276.800 Dits. ISR 34% PTU 10% 

Gan. Inflacionaria 36.800 Dis. 12,512 Dis. 24.000. Dis. 
——— 

Costo de Capital 240, 000 - (24, 000 - 12, $12} 14.28% 
L. 600, 000 

Banco Capital Tasa de Interés Inflacién Componente 
Interés Anual Estimada Inflacionario 

Probursa 500.000 Ds, 32.00% 160.000 Ds, 17,30% #6.500 Dis. 

Interés Pagado 160,000 Dis. Interés Deducible +73.500 ills. Interés Anual 160,000 Dis. Compin 86.500. Dis. ISR 34% PTU 10% 

Interés Deducible -73.500 Dis. -24.990 Dilla, 16.000 Dils, ee — ——$——a— 

Costo de Capital 160, 000 - ( 24, 990 + 16, 000) 23,80% 
  

$00, 000 
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Banco Capital Tasa de interés Inflacion Componente 
Interés Anual Estimada Inflacionario 

Probursa 2.625.000 Dis. 11.07% 290.587 Dis. 17,30% 454.125 Dis. 

Interés Pagado 290.587 Dils. G. Inflacionaria 163.537 Dits. Interés Annal 290.587 Dis. 
Compin 454.125. Dils. ISR 34% Pru 10% 

Gan. Inflacionarta 163.537 Dis. 55.603 Dils, 29.059 Dis, ——————— ——__— —— 

Costo de Capital 2, 625, 000 - (29, 059 - 55, 063 ) 12,08% 

2, 625, 000 

Banco Capital Tasa de Interés Inflaci6n Componente 
Interés Anual Estimada Inflacionario 

Bancomer 150,000 Dis, 20,00% 30.000 Dis. 17,30% 25.950 Dits. 

Interés Pagado 30.000 Dils. Interés Deducible 4.050 Dils. Interés Anual 30.000 Dis. 
Compin 25.950 Dits. ISR 3% PTU 10% 

Interés Deductble 4.050 Dis. -1.377 Dit. 3.008 Dis. —————— a ee 

Costo de Capital 30, 000 - (3, 000 + 1,377) 17,08% 

150, 600 

Banco Capital Tasa de Interés Inflacién Componente 
Interés Anual Estimada Inflacionario 

Banamex 1.250.000 Dils, 13,00% 162.500 Dis. 17,30% 216.250 Dis. 

Interés Pagado 162.500 Dils. G, Inflacionaria 53.750 Dils. Interés Anual 162.500 Dis. 
Compin 216.280 Dils ISR 34% PTU 10% 

Gan. Inflacionaria 53.750 Dis, 18.275 Dus. 16250 Dis. ee — ee ee 

Costo de Capital 2, 625, 000 - ( 16, 250 - 18, 275) 13,16% 
  4, 250, 000 
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Costo de Capital: 

El costo de capital ponderado resuttante de la empresa es al parecer muy bajo y no afecta grandemente a 

la empresa en cuestién de financiamientos y pago de intereses, este efecto lo podemos explicar de la 

siguiente manera: 

La empresa cuenta con financiamientos en dolares, estos son a tasas de interés mucho mas bajas que las 

tasas ofrecidas por los bancos en prestamos de Moneda nacional. 

Las aportaciones de capital también forman parte del costo de capital, este se obtiene con las utilidades 

estimadas, por lo tanto al tener la empresa unas utilidades Proyectadas no muy altas, el costo ponderado 

de capital disminuye. 
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AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

3.18.2 Valor Presente y TIR 
Cifras en Miles de Pesos 

  

  

Costo de Capital 11,93% 

  

[__Afio | | Factor L Flujo Iv. Presente] 

  

(30.367) 

1997 1/( 4+ .1562)1 9.410 8.407 
1998 1/(1 + ,1562 )2 21.188 16.912 

1999 1/(14,1562 )3 33,121 23.619 

2000 (1+ 1562) 4 46.381 29.550 

2001 1/(1+,1562)5 60.129 34,225 

82.346 

Tasa Interna de Retorno 60% 
—— 
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Valor Presente Neto y Tasa Interna de Retorno: 

EI valor presente nos muestra que es una empresa rentable, el presupuesto de flujos a valor presente 
sobrepasa ampliamente a la inversién total en activos $ 30, 367.00 

En su caso la tasa Intema de Retomo nos muestra una tasa del 60% lo que supera ampliamente al costo 
de capital, que es la tasa minima (11.93 %) a la que se debe igualar, ademas de que nos muestra que la 
empresa resistiria una tasa ponderada de capital mas alta. 

Este valor presente neto y la tasa intema de retomo nos arrojan un resultado muy eficiente debido a 
diversos factores, entre ellos: 

« La tasa ponderada de capital es muy baja 
* Los flujos de efectivo presupuestados son muy altos debido a que en estos no se incluyen Ios 

gastos financieros generados por la empresa. 
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AGUACATES MICHOACANOS, S.A. DE C.V. 

3.18.3 Valor de Mercado de [a Empresa 
Cifras en Miles de Pesos 

  

  

Utilidad Neta de Operacin Proyectada 1997 
Intereses generados 

Utilidades Disponibies Accionistas Comunes 

Tasa Ponderada de Capital 

Valor de Mercado de las Acciones 

Valor de Mercado de la Deuda 

Valor Total de ta Empresa 

8.081 

7.914 

167 

11,93% 

1.399 

51.417 

52.817 

 



  

Conctusiones 

Podemos decir que fa conclusion que obtenemos de cualquier trabajo, obra o accién es la parte 

mas importante y relevante del mismo; es lo que nos ileva a reflexionar y hacer un andlisis de la labor 

efectuada. Por lo tanto nos parece de bital importancia mencionar algunas de tas conclusiones obtenidas 

en este caso practico de tesis. 

E] objetivo general del presente trabajo fue pianteado de la siguiente manera: “‘ conocer la forma 

en la que interactua e interviene la funcion financiera dentro de una organizacion... “. Sin lugar a dudas 

tal objetivo fue cumplido plenamente, ya que pudimos conocer como interviene dicha funcién en una 
organizacién econdmica, en este caso una tipica empresa de la region; podemos decir sin duda a 
equivocamos que esta es sumamente importante para el sano funcionamiento de cualquier empresa con 

fines de lucro. 

Nuestra hipétesis planteada fue la siguiente: “A mayor aplicacion de la funcién financiera mas 
adecuadas a la realidad son las tomas de decisiones de la empresa”; en nuestra opinién tal hipétesis se 

cumple en un cien por ciento, ya que ademas de que fa funcién financiera nos ayuda a planear las 

operaciones comerciales y de produccién que Hlevara a cabo un determinado ente, tal planeacién nos 

ayuda a llevar a cabo la mejor toma de decisiones, esto hace que algunos a factores basicos en las 
empresas tales como politicas y objetivos sean mas faciles de plantear y de llevar a cabo. 

Un ejemplo practico de lo que es esta toma de decisiones, lo podemos observar en el Punto de 

Equilibrio, nos parece que aunque es uno de los mas simples, también es uno de los mejores y mas 

fepresentativos ejemplos de planeacién financiera ya que nos permite conocer y analizar algunos de los 
siguientes cuestionamientos: { Cuales son nuestros costos tanto fijos como variables ?, ; Que tan 

competitivo es nuestro precio de venta en el mercado ?, ¢ Hasta donde puedo disminuir o aumentar mi 

precio de venta ?, ¢ Cuanto debo vender y producir para obtener un cierto porcentaje de utilidad 7. En 

base a este andlisis se desprenden posteriormente algunos mas complejos como seria un presupuesto 

global de la empresa. 

Otro de los aspectos refevantes del presente trabajo de investigacién es que nos permite conocer 

la magnitud de la actividad aguacatera en la regién: Esto ademas nos lleva a reflexionar sobre la 
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importancia que tienen dichas empresas aguacateras en las actividades econdémicas de la entidad, nos 

permite conocer que en esta zona existen empresas que debido al volumen y monto de sus operaciones 

son capaces de convertirse en grandes exportadoras y pueden ser de una gran importancia ya no solo a 

nivel regional como estatal, sino que también nacional, 

En nuestra opinion y basandonos en los resultados que nos arrojo la implementacion de la 

funcion financiera en la empresa sobre la que llevamos a cabo este caso practico, podemos concluir que 

Unicamente le falta una inyeccion de capital, esto con el objetivo lograr unas finanzas sanas y convertir a 

la empresa en una alta exportadora a nivel nacional, ya que se cuentan con los aspectos necesarios para 

llevar a cabo lo anterior como son mercado, capacidad Pproductiva y calidad de productos. 

Un aspecto importante que mo hemos mencionado anteriormente son los factores 

macroeconomicos que estan fuera de nuestro control y a los que esta expuesta la fumcién financiera. Si 
Ro Conocemos y analizamos la forma en la que dichos factores nos afectan, podemos caer en una toma 

de decisiones incorrecta que pueden variar toda nuestra planeacién financiera. Un ejemplo de estos 
factores lo podemos observar en las tasas de interés, nosotros podemos planear obtener un determinado 

préstamo en délares a una tasa de interés muy baja, pero no contamos con la devaluacién de nuestra 
moneda frente al délar, estamos expuestos a este factor macroeconomico. Por lo tanto nuestra 

planeacion financiera debe de levarse a cabo ‘siempre con un profesionalismo y objetividad que nos 
Permita contemplar dentro de esta los factores alos que estamos expuestos. 
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