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INTRODUCCION 

De acuerdo a tas necesidades laborables y académicas que se presenraro11 en el 
desarrollo de nuestra carrera, espt•cialmente en el area de finanws, nos surgió _la 
inquietud de tomar como tema dt• im•estigación el de, Evaluación de Proyectos de 
Jm•ersi6n en la adminfa"traciónfinandera como detenninante de la práctica aclllal en la 
toma de decisiones de inwrsión en el medio Mexicano, que presenta como mriable 
/luleperulien/e a la emluación de Proyectos de /11versión en Ja Administración 
Financiera y variabll' dcpendieme, la práctica acwal de la toma de decisilmes de 
im•ersión en t•I ml'clio Mexicano, wzriab/es que nos permilen ubicar la imponancia 
social del rema, ya qw• las pt•rsmws que quieran invenir sepan ele que manera hacerlo 
y sobre todo que cmwzcan el panorama económico actual de México, y asf saber en un 
momento de1enninado cual 1•a a ser el manejo de su inversión (renta fija o renJa 
\.'ariab/e), para la bm•tw toma de decisiones. una wz conjuntados todos los recursos 
(capital, mano de obra, recursos 11amrales, capacidad produc1h•a, elc.). Asf a partir 
del conocimienlO d<• <'Sta im·esrigacitín consideramos q11e podemos generar condiciones 
para t/lll' el usuario mismo minimice el grado de incenid1u11bre en la toma de 
decisiones en la empr<•st1, de la cuol .H' d<•sprende la importancia teórica, que es la de 
dar mayor infim11ac ... ·itj11 solm: la reperc:11ciV11 <'conómico - comercial en las decisiones de 
im:ersión de lm emidadt's y su r1.•percuci(m <'ll el manejo ranro social como económico 
a tra\'és del enfoque que planrea la cmuadurfa,- es/O es, la serie de principios y 
procedimientos que todo conrador p1íb/ico ha desarrolla.do en la práctica de sur 
funciones del arca ji11a11ciera económica; as(, nuestra im•estigación plantea Ja 
necesidad al contador de mostrar el lado práclico de dichos procedimielllos en 
situaciones de cambio como las generadas por la apenura económico - comercial, en 
tal medida, consideramos como hipótt•.sis alternas las siguientes: 

l. Si la aplicación de Proyecros de itn·ersión detennirui un uso en la evaluación de los 
mismos y e.slos genera 1111a mayor posibilidad de elevar la práctica actual en la IOma de 
decisiones de inversión, por ramo la toma de decisiones de inversidn en el medio 
Mexicano se eleva. luego entonces a mayor ap/icacicín de los Proyectos de lm•ersión, 
mayor u.so en la ew1/11ación de los mismos con mayores po.ribilidudes de elevar la 
práctica actual en la wma de decisiones de in\'ersidn, as( como la toma de decisiones 
de im,ersión en el nu•dio Mexicano. 

11. Si la metotloloxfa ('mpleada e11 la Emluación de Proyectos de Inversión pennite 
detenninar la práctica actual en la wma de decisiones, por lo 1a1110, pem1ite optimiwr 
la toma de decisiones de inversión e11 la apenura económico-comercial actual, luego 
entonces a mayor aplicación d<• la metodologfa empleada en la Evaluación de 
Proyectos de Inversión. mayor posibilidad de optimizar la prdc1ica actual en la toma de 
decisiones en la aperwra económica-comercial actual. 



111. Si la aplicaciún de Jos Proyectos de /m·ersión pen11itr rlemr el nfre/ económico ele 
los particlpames a trai·és ele/ e1tfi1que que plantea la Cmuat!urfa, por Jo tanto, en Ja 
apertura comercial se debe prese111ar la e\•a/uació11 d<• Proyectos c/e Jm•ersió11, luego 
entonn'J", a mayor aplicación de los Proyectos de Jm·rrsitS11, mayor posibilidad ele 
elemr el nivel econúmico de los panicipames a tra\'é.\" dt•I e1ifnque que plantea la 
conradurfa asf como mayor emluación de los mismo.\· en la apenura comercial, 
hipófl•sis que nos pen11itt1ll establecer como tesis de esta im·est(~ación: 

Si la aplic:ació11 de proyt•ctos de im·ersión deten11i11a w1 mayor 11w de los mismos 
para generar una mayor posibilidad de tnma de c/1•ci.\io11rs correctas y con esto los 
panicipa11teJ.· de una 1•cm1omfa se bem:ficia11, por ramo, la práctica acwal de la toma 
de dt•cisiones d<• i11rersiú11 en el medio Afrxicano a IT<l\'fs de la Eml11ació11 de 
Proyt•1ws de Jm·ersitm se eh•va,· /uego entonces a mayor aplicación dt> la Emluación de 
Proyt•c1os de lm•t•rsid11 mayores po.\·ibilidades de b<•neficio coh•ctiro ele !ns particip(1111€'s 
de la cconomfa y una mejor toma dL' drcisiones de im·rrsiiin t'll el mrdin Aft>xicano a 
tra\'b d<• la Emluación de Proyt'CIO.'i de /n\'ershín, )'como ne,f!oción d<• la misma, o sea 
la hip1ítt•sis 1111/a: 

Si la aplicación de proyectos de im·ersión d<•tennina un mayor uso tfe los mismos y 
esto 110 genera una mayor posibilidad de roma dt• dt•cisiones correctas, y con esto los 
panidpalltes de ww eco11omfa no st' benefician, por lo 1amo la pr<Íclica actual de la 
toma de decisiones de im·ersión l'll el medio Mt•xicmw a tra\'és de la Emluación de 
PrO)'<'C/os de ltwersiún no se e/em; luego e111011ces a mayor aplicacid11 de la 
Ernluacicín de• Proyec1os de lni-ersilm nu•norl's posihilidaefrs ch• beneficio colectivo de 

~~~J!~~~~~f¡~:;;~: <~~r~~é~'de"/~11~.Jtu'~~'fñ:'J~º;r~~~~~o~'~:~~i~~;~~}~~z.'lr im•ersió11 en el 

lliptJtesis que l'll t'I <lesarro//o de nur:ura im·esti~acitín nos pem1i1e11 definir como 
objetil'O gt•m•ra/ el sig11fr>111e: 

Dar a conocer el pmccdimicmo de Eva/1wciú11 de• Pmyt'c/o.l clt• b/\'t'rsió11 en la 
Administración Financiera y sil relación con la práclirn actual en la toma de 
decisiones, el objt•th·o particular, sería el tic de1t•n11i11ar como la aplicacitm de los 
Proyectos de Jm·<•rsión facilita ww adecuada emluacitÍn de los mismos, as( .:01110 
generar las bases para la roma de decisiones minimizando el riesgo e incrememamfo el 
grado de cenidumbre en los mis11ws para beneficio de /ns panicipantes de una 
economfa (l'lltidad, propietarios, trabajadores, fisco y dt•mnndantes tle produclos o 
sen·icios.), y el obje1im especfjico serfa el de t•o11oct•r tomo fa prác1ica ocnwl de la 
roma t!e decisiones de im·ersión en el medio Mexicano se e/c•\•a a panir de la aplicación 
de los l'ruJ'<'Cto.\· dt.• Jm·ersión y ele/ aju.'ite en la C'\'a/uacián ele los mi.rnws, 
despn·11die11doce de los mismos el objeto de estudio, l'/ cual consideramos como 
emluaciún de Pmyec/os de /n\'ersión en la Admi11istrnció11 Financiera, asf las 1éc11icas 
de recompilación de datos que se establecieron son: análisis de comeniclo, elaboración 
de fichas bihliogmjicas, fichas de trabajo, cues1ionarin-e111re\'ÍSta, conlraste de Jos 
proyec10s de im·ersiún, técnicas que se aplicaron acordt• la ubicacion temporal: de 
Febrero de 1993 a Februo de 1994, <'spacia/, México, D.F. Universidad 
lati11oamerica11a, Biblioteca Cemral de la U.N.A.M., F.C.A., C.Af.C.P. y otros, 
presemandose como de•limilació11 teórica, el desarrollo de la im·esti¡:ación se encuen1ra 
ubicado en el orea financiera de la contadurfa, OJ! de.rnrml/aremn.r los e/emenlos 
teóricos que nos permilan comprender lo que es 1111 Proyecto de Inversión; la fom1a en 



que estos .mn ei•aluados y la manera en que se elevan las poslbJ/ldades de /nversldn 
para el u.mario, a.rf mismo trmamos de vincular el uso necesario de los Proyectos de 
/Jn·ersl6n ante los cambios que implica la práctica actual en la toma de dacisiones de 
inversi6n, en tal medida trataremos de establecer la repercusión de los cambios 
enunciados fundamenralmente en la cenidumbre y .menor riesgo de sus operaciones 
para que se maximice el mlor de la entidad, consideramos as(. que las limitaciones de 
la im·estigación son: 

El tiempo necesario para el desarrollo de la misma, el acceso limitado a la 
infomiación financiera de las empresas propuestas para el estudio del caso y 
/imitación en cuamo a la di.lponibilidad del material evaluado. en cuamo a la 
disposición del mismo, limitaciónes que nos pennirieron en todo caso desarrollar el 
contenido capimlar que a cominuación presentamos. 
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CAPITULO l. GENERALIDADES DE LOS PROYECTOS DE INVERSION. 

Dumtlte el desarrollo de este capitulo nuestro propósito fundamelllal es presentar 
al lcclOr no solo las dcfi11icio11es de los proyectos de iru·crsió11, sino, profimdi:.ar en la 
interpretación y comprensión de los conceptos en que ellos se apoyan, como son las 
técnicas, tipos, elementos, y características importantes de los mismos. 

Se pretende también familiarizar al lector con los proyectos desde un punto de 
rista rconómico y social. Se Ita hecho hincapié en la responsabilidad de la 
evallladón de proyectos de im•enión, ya que ésta Íflj1uirá en la asignación de los 
recursos escasos y de uso sc/cctfro clisponihh•s en el medio mexicano. 

Asimismo, se explicarán las 11onnas de el'a/11ació11 de los proyectos de im•ersión 
que ge11era/mc11te tiene que aplicar el im·crsionista para poder elaborar s11 proyecto 
de im·ersió11 de acuerdo con los intereses que éste mismo se haya fijado paro et logro 
de sus objetfros. 

Se presenta 1111 cuadro en donde se aprecia mejor la idea del proyecto, es decir, el 
desarrollo a grandes rasgos por el que tiene que pasar un proyecto, complementando 
esto posterionne1Jte con el ciclo de vi.da del mismo, el cual abarca cuatro etapas 
impo11antes para su elaboración y desarrollo. 

Se toca también. el tema de las técnicas de et.•alrlación de los Proyectos de 
Jm•ersión que se encargan de los ca/culos matemáticos de los cuales se desprende una 
adecuada técnica de medici'ón y rentabilidad de los Proyectos de Inversión de una 
manera fodfriduat y colectfra. 

1.1. Definición de Proyecto de lm•ersión. 

El propósilo que se tiene es el de estudiar a los proyectos de Ífn•ersión cuando 
surgen de las necesidades financieros o individuales o de otros medios las que se 
satisfacen a través de una adecuada asignación de recursos tanto financieros como 
humanos y económicos, tomando en cuenta el entorno social y económico en que se 
desarrolla dicho proyecto. 

A contÍlluación se presenta una definición de un proyecto de im•ersión partiendo 
de dos vocablos básicos: 



PROl'BCTO. 

Puclcmos decir que un proyecto es la idea o la necesidad de una b1ísqueda 
inteligc11tc al planteamiento de un problema. 

Tomamlo en consideroción el punto de vista financiero, un proyecto se define 
como u11 intercambio de asignar recursos a un fin detem1i1uulo, además podemos 
citar como otro ejemplo de inversión la oportunidad de coWcar una suma de dinero 
e11 títulos de crédilo examinando esto como un común proyecto en donde se queda 
im•o/ucroda la inteTTl!lación de ambas panes en inJercambiar diferentes aspee/os 
mo11etados. 
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/NVERSION. 

Podemos entender a la in••ersión desde dos puntos de vista principales: 

El primero habla de lo que se 1•a a invenir y el segundo es el que nos /tabla del 
acto de i1n•enir. Aunque generalmente se refiere a invenir recursos en algo. 

l'odemos encontrar que se puede invenir recursos de muchos tipos en una 
enonne l'ariedad de cosas o actividades. Se puede invet1ir dinero en una empresa, 
planta y equipo, acciones, Cetes, una tienda, al/ulias, cuadros, etc. Ad mismo se 
puede im•erlir tiempo o energía en un deporte, un hijo o un curso de estudio. 

Una definición de inversi.6n que abarca todos los casos antes mencionados, serla 
entonces, "la aportación de recursos para obtener un be11eficio a futuro" (1). 

Como complemento de la definición de inverrlón citada, creemos necesario hacer 
mencitJ11 de las diferencias uittentes entre las inversiones reales e ini.oersiones 
financieras. 

"Se puede entender, que la inversión real es la que se hace en bienes tangibles 
como planta y equipo, im•enta.rios, terrenos o bienes mices" (2) 

Por ejemplo: El caso de una persona moral, la cual llega a realizar inversiones 
con la finalidad de aseguror el buen funcionamiento de su negocio. Por otra parte, 
una persona flsica, por lo regular la(s) inversion(es) que realit.a, comúnmente lo 
hace con el objeto de asegurar su vivienda, es decir, una invemDn real en bienes 
roíces. 

Por otro lado tenemos a las inversiones financieros, que se entienden como las 
"aporlaciones de recursos /fquidos para la obtención de un beneficio futuro" (3). 

(1) Timothy //eyman "lnversi6n conJro la ir¡/1aci6n • Pág: 21,22; Edüorial Müenio, 
S.A. de C. V. 3a. Edici6n. 

(2) /bcm Pág: 22. 

(3) /bcm /'ág: 22. 



Por ejemplo: Para las personas morales las i11versiones .financieras son los 
recursos restantes o sobrantes después de la operación di.aria de su negocio. y para 
las personas físicas son los restantes o sobrantes de su vida diaria, los cuales 
podemos llamar excedentes en ambos casos. 

lAs im·ersiones del proyecto pueden clasi"ficarse, según corresponda, en terrenos, 
obras físicas, equi'pamiento de fábn"ca y oficinas, capital de trobafo puesta en 
marcha, etc. . Puesto que durante la vida de operacMn del proyecto puede ser 
necesario incurrir en bn•ersiones para ampliaciones de las edificaciones, reposición 
del equi'pamiento o adiciones de capiJal de traba,jo1 será preciso presentar un 
calendario de im:ersiones y reim·ersiones que puede elaborarse en dos infonnes 
separados, correspondielltes a la etapa preJ•ia a la puesla en marcha y durante la 
operoci6n. 

Así pues, una vez definidos estos l'ocablos básicos abarcaremos en su conjunto a 
la deffoición de Proyecto de lm•ersión, con lo que se cumplirá uno de nuestros 
objetfros en es/a im·cstigaci6n. 

Definición de Proyecto de Inversión. 

//ablando especijicamente de la defl11ición de un proyecto de inveni6n, 
entendemos que: Es simple y llanamente toda altematfra que puede llegar a 
contfmplar cua/qui'er persona llamada inversionista, para invertir y poder obtener así 
un beneficio a futuro. 

1.2. Dejini'ción de EJ•aluaci6n de Proyectos de Jnversi6n. 

llablando especijicamente de la Evaluación de Proyectos de im•ersión 
entendemos que: 

"Es aquella que pretende dar la mejor so/uci6n al problema económico que se ha 
planteado, y ad conseguir que se disponga de los antecedenles y la infonnación 
necesarios que pennilan asignar en /onna racional los recursas escasos a la 
alternaJfra de solución más eficiente y vi.able frente a una necesidad liumana 
percibú!a. 

Esto significa que la ei•a/uación deberá detenninar si la utüización de los 
recursos UmiJados se hace en /onna eficielJte en las mejores altemaJivas. También 
deberá investigar la posibilidad de una mayor efectividad en la reasignación de las 
inversi'ones aún aquellas que, ofreciendo rendimientos positivos. pueden verse 
incrementados en otra altematfra consecuente con los objetivos del inversionista. ya 
sea parlicular1 instüucional, regional o nacional." (4) 

(4) Nassir Sapag Chain, Reina/do Sapag Chain "Preparación y Evafoación de 
Proyectos de Inversión" Pág. 4. &lilorial. J\fc. Grow llUI, Segunda &lición. 



JJicho tle otra manera, no es posible generar un proyecto si éste 110 es capaz de 
reso/l'er una necesitfad li11mana y si, además, no es aceptado por la comunidad a la 
cual l'U din"gülo. 

La el·aluación 1/e proyectos de im•ersión pretende abordar el problema de la 
asig11ació11 de recursos en Jonna explícita, recomendando a tral·és de distintas 
téwicas el que una detem1inada itiicialfra se /le,•e atfelante por sobre otras 
altematfras de proyectos, de lo que se desprende que la el•aluación de proyectos de 
im•ersión es la: 

"1\ctfritlatf que se realiza para obtener o destacar los elementos de juicio que se 
requieren para tomar decisiones de aceptación, selección o rec11azo de un proyecto de 
inversión. Generalmente ésta actfridad se ciñe a una van'edad de técm·cas de 
modclaje y análisis, las cuales cubren tanto los aspectos cuantificables como algunos 
de los 110 cuantificables. "(5). 

Para la ampliación de las definiciánes anten'ores explicaremos los aspeclos 
cuantificables y los no cuantificables que se presentan en éstas: 

1hpectus cuantificables. 

"Es necesan'o el'al11ar todo aquello que sea factible de cuantificar. Si aplicamos 
estas ideas generales en la evaluación de proyectos de inversión, entonces, después de 
generar las alternativas con las cuales se puede realizar el proyecto, se debe tratar de 
expresar en ténninos monetan"os, las consecuencias de cada curso de acción. 

Es importante distinguir claramente cuales resultados son relevantes. L/.J que es 
común a todas las alternativas bajo análisis es irrelevante. Por ejemplo, si en la 
compro de cierto equlpo los ingresos son independientes del tipo de equipo, enlonces, 
en el mráUsis del ll°po de equipo a adquirir, los ingresos serian irrcle1•antes y stflo se 
deben considerar los costos que se tendrían con cada tipo diferente de equipo. 
También es importante se1ialar que el pasado por ser comrín a todas las allemativas 
es irrelel'antc. El único 1•alor que puede tener el pasado es para ayudamos a predecir 
el futuro. 

Aspectos no cuantificables. 

Al analiwr las diferentes al1emativas disponibles, es muy común encontrar 
factores, que son importantes pero que no se pueden medir monetariamente. Por 
ejemplo, todos sabemos que un Renault Mirage es más económico que un 14ellaron; 
sin embargo, m11c/ias veces se decide por comprar un LeBaron, ya sea porque le 
gusta más, o porque es de más Status tener éste tipo de carro. 

(5) Testimonio Oral. Jng. Merino Plasencia Ernesto; Subdirector de negocios 
c/'s'l'oº/~~:·os, traboja en •Estrategia Bursátil, S.A. de C. V., Casa de Bolsa" 



Atí11 cuando no es posi'ble medir cualllilaJframente ciertos factores relem11tes, 
éstos deben ser considerados en el and/is1·s antes de tomar la decisión. Nonnalmente 
lo que se hace es seleccionar aquellas altematil'as que presr11te11 las mayores l'Cntqjas 
mo11etadas, a menos q11e /os factores impontlerables pesen miu que los que se pueden 
e~·aluar objelframente" (6). 
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Por lodo lo mencionado podemos decir que la e1:afuación de los proyectos de 
im•ersión se percibe de manero clara de acuenlo co11 la definición de úmrdes Orliz 
t., A11gélica Jlena T. y Rosa/ha Robles, quienes la coll/emplan en los ténninos 
sig11ie1ues: 

"El co11j11nto de alternaJfras o criterios de decisión que aplica la empresa se 
conocen como emluación de proyectos de inl'ersión, o plan maestro para el 
finaflciamiento de pmycctos de inl'ersión de capital elegitlo.\' en detenninado periodo 
de plaueacióu" (7). 

Con lo que co11c/11imos que para que una iflrersitfo flrumciem de cualquier tipo 
rea/iuula por u11 imlfriduo o una co/ectfridad, le sea po!iitira, es necesario poner 
entera atención hacia la t.'l'a/uación de los proyectos, puesto que ésta, eUctará una 
decisión que les puede traer consigo ventajas o des•·entajas, segtín sea el caso. 

Una l'e: concluielo ésto, es/lidiaremos las nomtas de el'alt1nció11 de los proyectos 
de inrersión, así como sil aplicació11 a éstos. 

1.3. Nonnas de Proyectos de l11l'ersión. 

Para poder hablar de las nonnas que rigen a los proyectos de i1n•ersión, 
comenzaremos por destacar la defi11ición de lo que se entiende por una nonna. 

Nonnas: "Las nonnas pueden tener dil'ersas acepciones desde el punto de vista 
general, legal o moral, administrotivarnente, son crilerios establecidos o estdndares 
para guiar las operac}ones que se l/eJ•an a cabo en un deparlamento o en la empresa 
misma, contra los cuales se compararán resultados. 

Las normas pueden ser flsicas y representar productos, unidades de servicios1 

horas - hombre, etc., o pueden estipularse en tfnninos monetarios tales como costos, 
ingresos, im•ersiones o puetlen medirse en cualquier otro tipo ele ténni110. Pueden ser 
geniricas o especificas,- las normas genéricas son las políticas y las r.onnas 
especificas son las reglas". (8) 

(6) Rmíl Coss Bu "Análisis y E\•aluación de Proyectos ele 111versión ", Pág. 16, 
Edilorial Un111sa, Segunda edici6n. (ib) 

(7) Lourdes Orliz t., Angélica Mena T. Rosalba Robles,· "Glosario de ténninos 
admillistratfros Español-Inglés, lnglls-Español" Pdg: 128-129,· Editorial Etlumen, 
Edici6n 1985. 

(8) S1eve11 E. Bollen "Manual de Administraci6n Financiera de Proyectos de 
Inversión" Pág: 198,- Edilorial Limusa, Edición de 1987. 



Ahora bien podemos decir que se adopta como nonna una disposición 
comrímtreuJe acepJada, explfcila o implícita y que tiene relación o jerarquta sobre 
airas a las que designaremos como reglas. 

Por lo mencionado podemos decir que las normas de evaluación de los proyectos 
de inversión son fuudamenlalmente dos: 

a) Primera Nonna del Inversionista. 

Como primera nonna o poliJica del inversionista podemos enlender que es el 
sacrificar las posibUülades de consumo actuales para poder tener oportunidades de 
consumo mayores en el fuluro, en pocas palabras, esta nonna indica que se invierte 
para gatrar. 

Ahora bien, tomando como base una definición del Glosario de Ténninos 
adminisJraJivos entendemos que es: 

"Adquisición de medios de producción. Por exlensión, adquisición de un capilal 
para conseguir una renla" (9). 

b) S~gunda nonna del inversionilta: 

Se enliende que es la ganancia que se exige a un proyecto de inversión que 
guarda una proporcr'ón direcla con el n'esgo de la operaci6n. 

En olras palabras, esta nonna indica que a mayor riesgo se debe exigir mayor 
ganancia. 

Una vez que el leclor haya comprendido las nonnas que rigen a los proyectos de 
inversión pasaremos a los tipos o clasificaci6n de los mismos. 

(9) J:M: Rosemberg; "Diccionario de administroci6n J jinan:ns• Pág: 231, Editorial 
Oclano, Edici6n 1989. 



1.4. Clasificación de las inversiones. 

Existw 11111cltas clasificaciones de las im•ersiones y nosotros tan sólo 
pretendemos presentar algunas de ellas. 

Las im•ersiones pueden clasificarse de la siguiente manera: 
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"a) lm•ersz'ones ObUgaJorias. Una empresa podrá estar obligada a hacer 
ciettas inrersiones paro el•Uar la contaminación ambiental, o bien, hacer 
deltas iustalaciones para prel'tnir los riesgos industriales. 

b) Jm•ersiones no lucmtfras. Se incluye en ésta clasificación la 
constn1eción de gimnasios o albercas paro los trahajadores. 

e) Iuversiones cuya remahi/idad es difícil ele medir. Se incluyen el 
desarrollo de ejecutfros,· campafias publicitarias en donde resulte difícil 
aislar que incremento en los ingresos es aJn'huih/e a dichas campmias; 
desarrollo de nue••os productos en donde el mercado es incierto. 

d) Proyectos de Reemplaw. Se poclrá a<lquirir eqm"po modemo para 
reemplamr equipo usai/o, lo cual habrá de orarionar sobre lodo una 
reducció11 en los costos, o posiblemenle un incremento en la capacidad 
productfra. 

e) Proyectos de expansión. En éstos se espero que se incrementen los 
ingresos tola/es de la empresa debido a una ampliación en las 
instalaciones que pennila una mayor producdón de los mismos arlfculos 
que man.eje, o bien, pennila aumentar sus líneas de productos • 

.n Jm•erstoncs muy riesgosas o poco riesgosas. 

g) lm-'ersiones independientes, mutuamente excluyen/es, y 
complemenlarias. Una vez que se conozca cuáles proyectos superan tas 
barrerasfifadas, se procederá a seleccionar los proyectos de inversión. 

En ocasiones existen proyectos 11111/uamellle exc/uye11les en que la 
selección de uno de ellos implica la eliminación de los demás. Aquf 
podrá haber problemas P.n la selección debido a que un proyecto puede 
ser mejor que otro utilizando un método de J.•a/uación y ocu1T0 todo lo 
conlra.rio utilizando o/ro método de J.•aluación. También en los casos de 
proyectos independientes puede haber problemas de selección de los 
proyectos debido a que exista racionamiento de capital y los proyectos 
compitan unos con o/ros ante recursos limilados".(10) 

(10) Alendoza Garcfa Alberto, "Las inversiones a largo plazo y su financiamiento", 
Pág. 11,18, Editorial: CECSA. Edición 1987. 
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"Algunas de las diversas fuentes a trai1és de las cuales podemos obtener 
infonnaci6n para consullar los diferentes tipos de proyectos de 1'nverslón son: 

1. Cámaras Nacionales (CANACINTRA, CONCAMIN, etc.) 

2. Fondos de Fi"nanciamie11to, como: 

FIRA (Fideicomisos instilmüos en re/ació11 a la agn"cuúuro) 

FOV/ (Fondo de opemción y financiamiento bancario a la 
~·ivienda) 

FONllAI'O (Fo11do nacional para liabitaciones populares) 

F/DEC (Fondo para el desarrollo comercial) 

FONATUR (Fondo nacional de fomento al turismo) 

3. Documentos, revistas, libros de los diferentes temas especiales, ya sean 
g11ber11amentales, datos estadísticos (INEGI Instituto nacional dt estadlstica, 
geogmfla e informática), etc. 

4. Inventario nacional de Proyectos de Inversión. 

5. Secretaria de Agriwlt11ra y Recursos Hidníuücos. 

6. BANCO DE MEXICO, BANCOMEX Y NAFINSA. • (11) 

1.5. Elementos de los Proyectos de lnversúín. 

Dentro de los elementos que con/onnan a los proyectos de inversi6n, tenemos a: 

a) Inversionista. 

Es la persona que úitenJl°ene actimmcntc en un proyecto de inverrl6n y conoce el 
n"esgo del mismo. 

(11) Ap1111tes de 9o. Semestre de la Uc. en Contaduria. Universidad 
úitinoamericana. Profesor. Valent(n Rob/es. 



Aunque tambUn se le conoce como: 

"Aquel i11dil'id110 que compra un valor y cuyo principal interés es que el reparlo 
del dfridendo sea efectuado regulannente, que la inversión onºginal sea segura e 
incluso se produzca un incremento de capital" (12) 

b) lmw>ión de capila/. 

Cantidad de recursos que se requieren para poner en práctica un proyectn de 
in l'CTSÍÓtl. 

Im·ersióll "Es el depósito de un capilal en actfriáades comercia/es o cfriles 
dumllle 1111 periódo detenninado de tiempo con el fin de obtener 1111 rendimento ya 
sea en fonna de utilidades o de interés sobre el capital mencionado. IAs fo versiones 
pueden estar representadas por títulos de crédito o por im•ersr'one.~ no documentadas 
con títulos como pueden ser anticipos a lnrgo plazo, préstamos, etc." (13) 

"Un proyecto de in)'ersi6n de ,·apiJal, es simplemente una opot1w1idad de 
inversió11 que requiere de recursos de capital y ofrece /.a perspectfra de obtener un 
rendimiento para el mismo, en u11 periodo mayor de un año. Por definición, el 
presupuesto de capital se refiere exc/usframenle a proyectos cuya duración abarca 
más de tltl aíio. 

Se puede espemr que el proyecto /(pico de inversión de c:apüa/ suponga un 
desembolso inicial para adquirir los medios de producción, y que se obtendrán 
beneficios enfonna de ingresos futuros mientras dure el proyecto. 11 (14) 

c) Retomo de capital. 

Cu11tidades de recursos que se esperan que el Proyecto de lm•ersión devuelva al 
inversionista en w10 o van'os momentos de/futuro. 

(12) J:Af: Rosemberg; "Diccionario de administración y finanws" Pág: 232, 
Edilorial Océano, Edici6n 1989. (ib) 

(13) Lounles Oni: t., Angélica Mena T. Rosa/ba Rabies; "Glosario de ténninos 
administratil-•os Español·lng/és, lng/és·Espaflol" Pág: 102; &litorial &lumen, 
Edición 1985. (ib) 

(14) D./, CLELAND W.R. KING "/lfanua/ paro la administroci6n de proyecJas• Pág 
18,19, Ediloria/ CECSA. Edici6n 1990. 

9 
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d) Ciclo de vida del Proyecto de Inversión. 

nLos proyectos (como las personas), tienen un ciclo de vida que ünplica un 
crecimiento gradual confonne se establecen las definiciones y se desarrollan las 
caracteristicas del trabqjo, una completa implantación a medida que se realitJJ ti 
trabajo y conclusf6n de las fases confonne se completa el trabqjo y el proyecto llega a 
su final. Este ciclo es invariable (como sucede con las personas) no se reconoce o 
respeta por completo. 

Un proyecto se inicia como una idea incipiente que se upfora para detennlnar 
su factibilidad financiera y económica en la etapa de factibilidad. Se decide la 
capacidad, se hace la localit.adón de In planta, se arreglan los aspectos financieros, 
se acuerda el presupllesto total y los programas y se establece la organi:.aci6n 
preliminar. Generalmente, al final de la primera etapa, hay una decisión Jonnal de 
continuar/no continuar. En la segunda etapa, llamada de diseño, el trabqjo es 
similar a la primera etapa, en lo que respecta a la organización y administraci6n, 
sólo que es más comprensible y detallado. En la etapa tns (llamada a menudo fase 
de producci6n), se obtl'enen lo!i equipos de manufactura, de construcci6n y de 
instalación, se reali:a la obra ci11il y se instalan los equipos y los medios de 
producdón. La fase cuarta y final, que es la comuntcaci6n y puesta en marcha, l't 
traslapa con la tercera/ase e impUca la planeaci6n de todas las ac1i11ülades necesarias 
paro la aceptació11 y qfectación del proyecto. "(IS) 

Ver figuro 1.1 (Los tns conj11nlos de subsistemas del proyecto) e11 la pagina 
siguiente: 

(15) Steven E. Bollen *Manual de Administroción Financiero de Proyectos de 
Inversión• Pág: 198; F.tliJorilll Umusa, F.tlición de 1987. (ib) 
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e) Costo del Capital. 

Valor expres01lo como tasa de interés de las a/Jernativas de inversidn que 
e11fre11ta el im•ersio11ista, adiciu11aJas con u11 premio de riesgo, que se utUi:.a para /lJ 
tl'Dluaciú11 tfe un proyecto de in••ersió11. 

"El conocimie11to que del costo de capilal debe tener una empresa es muy 
imporla11te, puesto que en toda eJ•a/uació11 económica y financiera se requiere tener 
una úlea aproximada de los costos de las diferentes fuentes de financiamiento que la 
empresa utiliza paro emprender sus proyectos de inversWn. Adem4s, el conocimienJo 
del co::;/o de capital y cómo es éste lnfluencúufo por el apalancamlento financiero, 
pennite11 tomar mejores decisiones en cuanto a la esttuctura financiera de la 
empresa. Finalme11te, existe otro gran mímero de decisiones tales como: estrolegias 
de crecimiemo, nrrcmlamientos y polílicas de capital de trabqjo, las cuales requieren 
del conocimiento del costo de capital de la empresa, para que los resuUados obtenidos 
con tales decisiones sean acordes a las metas y objetivos que la organiwción Iza 
estableciclo. 

Acltwlmente existen un gran número de definiciones de este concepto entre las 
cuales podemos mencionar las siguientes: 

la tasa de interés que los inversionistas tanto acreedores como 
propietarios, desean le sea pagada para consenar e incrementar sus 
inversiones en la empresa. 

Ponderado de las diferentes fuentes Je jitianciamiento. 

La tasa de interés que iguala el valor presente de llJs flt.dos netos 
recibidos por la empresa, con el valor presente de los desembolso1 
esperados (interés, pago del principal, dividendos, etc.) 

El límile inferior de la tasa interna de rendimiento que un proyecto debe 
rendir para que se justifique el empleo del capilal para adoptarlo.• (16) 

Una JJez: que se Iza explicado el significado de todos los elementos que confo171UJn 
los proyectos de inversion explicaremos las reglas que deberon contener éstos para 
llevarlos acabo. 

1.6. Reglas para los Proyectos de Inversión. 

Existen di'versas reglas que deben de seguir los proyectos de inversi6n para su 
elaboración, evaluación, siendo éstas: 

(16) Ratíl Coss Bu "Análisis y Evaluación de Proyectos de lnvenión •, Pág. 171, 
Edilorial Urnusa, Segunda edición. (ib) 



a) Regla de llomogeneülad del Flujo de Gfectfro. 

Esta nos dice que tanto las inversiones como los préstamos de capital deben de 
ser de la misma naJuraleUI. Gwcrolmente en ambos casos se empica el jiu.jo de 
efectfro después de impuestos. 

b) Regla de Exc.-lusión del Pasado. 

Aqu( se se1iala que en vista de que los proyectos de bn•ersión se analium para 
tomar decisiones, éstos siempre se refieren al futuro. Por lo tanto, cualquier suceso 
pasado 110 tiene niflgtín i•alor para dicha e••aluaci6n. 

"El director de finanws puede e•·al11ar los proyectos y planear su presupuesto de 
capital tomando un mio como hase. Desde luego, esto tiene sus limilaciones. El 
horiz.outc de un mio y los planes a ese pla:.o impfrlcn saber qué proyectos aceptables 
podníti aparecer en el pen"odo siguiente, a los cuales habrá que renunciar por causa 
de las decisiones que se lomen pam este pen'odo. Tal i•ez 1m proyecto muy a/mctivo se 
exclu)'a del presupuesto de capital del año pr6ximo porque en el presente Dlio no se 
aporlaron recursos disponibles. 

A plaw de un año tampoco se consideran las interrelaciones entre los periodos. 
El director de finanws tratará de manejar éste problema mediante el análisis de 
diferimiento,· pero eso no da más que un periodo adicional. Resu/Ja tambilll mus 
tentador disponer de unos cuantos proyectos menos atraclfros de resultados rápülos 
en los pn'meros años y perspectivas nada prometedoms de ahí en adelante para 
dismifluir la presi6n del mcionamiento de capital. "(17). 

e) Regla del Valar del dinero e11 el tiempo. 

Esta regla se1ia/a que los flujos que ocurren en momentos diferentes del tiempo 
no so11 directamente comparables porque representan pmaibUidades de consumo 
diferente. A es/a diferencia se le denomina interés. 

(17) Stei•en E. Bollen "Manual de Administraci6n Fi"nanciera de Proyectos de 
lnversi6n" Pág: 260, inciso 4; EdiJarial Limusa, Edición de 1987. (ib) 
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"Puesto que el tliuero puede ga11ar un cierto in.teris. cuando se invúrle por un 
cierlo pedodo usualmellle un a1io, es imporlanle reconocer que un peso que se reciba 
en el futuro ~·aldrá menos que un pi::w que se te1tga actualmente. Es precisamente 
esta relación e1itre el interés y el tiempo lo que conduce al concepto del mlor del 
di'nero a través del tiempo. Por ejemplo, un peso que se reciba dentro de un año no 
nos producirá ningún rendimiento. Por consiguiente, el va/.or del dinero a trollés del 
tiempo significa que cantidades iguales de dinero no tienen el mismo valor, si se 
encue11tran en puntos diferentes e11 el tiempo y si la tasa de interés es mayor que 
cero." (18) 

d) Regla de homogeneidad de los proyectos mutuamente excluyentes. 

Esta regla acota que cuatido se busque seleccionar un proyecto de inversión entre 
dos opciones, ambas deberán tener la misma l'ida. 
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"la metodología a seguir cuando se quiere seleccionar una alternativa de entre 
varias mutuamente exc/11sú•as. Para esta situacWn existen vanüs procedimientos 
equfralentt•s, es decir, la decisión final a la cual se llega con cada uno de ellos es la 
misma. Estos procedimientos son: valor presente de la inversion total y valor 
presente dd incremento de la inversión. "(19) 

Valor prcseme de la inverrlón tutal. 

Puesto que el objetivo en la selección de estas alternativas es escoger aquella que 
maximice el l'a/or presente, las no1111as de utiliz.ación de este criterio son muy 
simples. Todo lo que se requiere hacer es detemzinar el valor presente de los flujos 
de e/ectfro que genera cada a/lenratfra y entonces seleccionar aquella que tenga el 
valor presente máximo. Sin embargo, com·iene seflalar que el valor presente de la 
altematfra seleccionada deberá ser lltaj'or que cero, ya que de esta manera el 
rendimilmto que se obtiene es mayor que el interés mlnimo alroctfro. 

Valor presente del incremento en la inl'ersión. 

Cuando se analiwn alternativas mutuamente exclusivas, son las diferencias entre 
et/as lo que seria el elemento más relemnte a considerar por el tomador de 
decisiones. El miar presente del incremento en la inversión precisamente detennina 
si se justifican esos illcrementos de inversión que demandan las alternativas Je mayor 
inversi'ón. 

(18) Ratil Coss Bu 'Análisis y füa/uaci6n de Proyectos de Inversión"• Pág. 19, 
Editorial Limusa, Segunda edición. (ib) 

(19) lbcm 



Cuando se comparan dos allemaJfras mutuamente exc/usfras mediante este 
etifoque, lo primero que se debe hacer es detenninar los.flujos de efectivo netos de la 
diferencias entre los flujos de efectfro de las dos altemaJi•·as analiuu/as. Enseguida 
se detennina si el incremento en la ím•ersión se justifica. El incremento en la 
inversión se considera aceptable si su rendimiento excede de la tasa de recuperación 
mínima atmctiva, es decir, si el mlor presente del incremento en la inversión es 
mayor que cero, el incremento se considero deseable y la a/JernaJiva que requiere esta 
inversión adiciona/ se considera como ta mds atractiva. 

Cuando se aplica el criJerio ele/ mlor presente del incremento en la inversión en 
la selecció11 de a/Jematfras mutuamente exclusims, los pasos a seguir será11: 

J. Poner las alternalfras eir orden a.ficendente de acuerdo a su bn•ersión 
inici.al. 

2. Seleccionar como la mejor altemaJfra aquella de menor costo. Cabe 
seiialar que UJ a/Jematfra de menor costo siempre será nno hacer nada", 
es decir, esta altemaJfra sería la base c011tra la cual se comparará In 
siguiente altematfra de menor costo. 
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3. Comparar la mejor alternatfra con ia siguiente de acuerdo al 
ordenamiento del paso 1. La comparación entre estas dos allematfras se 
basa en detenninar el miar presente del incremento en la inversión 
(flujos de efectfros diferenciales). Si este l'alor presente es mayor que 
cero, entonces la alternaJfra retadora se transfonna en la mejor 
a/Jematfra. Por el contrario, si el valor presente del incremento e11 la 
inversión es negativo, entonces la mejor a/JemaJit>a sigue siendo la 
defensora y la retadora se elimina de posterior consideración. 

4. Repetir el paso 3 hasta que todas las alternativas disponibles hayan sido 
analizadas. 

De lo que se desprende, que pueden existir propuestas que se consideren 
mutuamente excluyentes, esto es, la aceptaci6n de una de ellas implica el rechazo del 
resto. 

e) Regla de unifonnidad metodológica. 

Esta regla nos dice que dos proyectos son comparob/es s6/o si se Ira empleado la 
misma metodología para evaluarlos. 

1.7. Técnicas de el'aluaciónjinanciera de los Proyectos de lnversi6n. 

Los tipos de técnicas que se manejan en éste capltulo, tienen como finalidad la 
ma.rimización de los beneficios monetarios de los inversionistas. 

Para que el lector pueda llegar a tener un mqor enteadimiento de lo que 
comprenden las tlcnicas de evaluaci6n financiera de los proyectos de inversión, se 
hará necesario parlir del l'ocablo bdsico con lo que se define a una tlcntca. 



TECNICA. 

"Se ellliende por técnica el conjunto de procedüµientos o recursos de que' se ·sirve 
una ciencia o arle. Pericia o habilidad para usar de ellos.(20) 

Las etapas ticnicas y las etapas de gestión: 

Desde una perspectiva totalmente diferente, que se refiere a la naJuralez.a de las 
etapas que componen los proyectos, podemos establecer una distinción entre las fases 
o acciones que es necesarÜJ desarrollar para la construcción técnica del proyecto y 
aquellas otras que de1fran de la metodología de la administración de los proyeclos. 

Cada pmyecto se refiere a la consecución de un objetivo de resullado d(ferenle y 
requiere ser desarrollado s1"guiendo di11ersas fases que dependen de Ja tecnolog(a que 
es necesario poner en juego y del tipo de solución técnica que se haya dccidúlo 
adoptar. Precisamente por que es un aspecto que depende 1otalmente de la 
naturaleza del proyecto en cuestión no podemos aquí detenemos en este aspecto en 
cada caso co"esponde resolver al profesional en la materia. 

Cabe, sin embargo, destacar algunas ideas importan/es paro ki admt'nistración de 
los proyectos. En pn"mer lugar hay que señalar, una PI!% mas, que el proyecto se 
descompone en fases o etapas. lA único fonna de planear, ejecutar y controlar el 
proyecto es identificar a priori dichas etapas, desarrollar el proyecto siguiendo el 
orden lógico que las mismas detenninan y comprobar periOdicamente st' la siluaci6n 
real se qjusta a lo inicialmente preJ.•isto o se estan produciendo desviaciones 
sign(ficaJfras. Las distinJas fases de que se compone el proyecto han de articularse 
en fonna coherente, acometi~ndolas en el orden preciso y empleando en cada 
momento los recursos adecua.dos. 

Ahora bien, haremos referencia que la eva/uaci6n de un proyecto se realiza con 
dos fines posibles: 

a) El tomar una decisión de aceptación o reclUJW, cuando se estudia un 
proyecto especfjico, y 

b) Decidir el onlenamiento de varios proyecJos en funcüJn de su rentabilidad, 
tomando en cuenta el hecho de que pueden ser excluyentes o al tener una limitación 
de capital. 

Estos se logran a partir del uso de técnicas: 

De eJ.•aluación financiera, las cuales ayudan a la medición correcta de la 
rentabilldad de los Proyectos de Inversión que conllevan a la buena toma de 
decisiones. Mencúmaremos primeramente sus Jres calegorlas. Cada una de ellas se 
explicanin en su oportunidad. Ver figuro 1.2 (Etapas del proyecto) en la siguiente 
plzgina. 

(20) Gran dt'ccionario encú:lopedt'co Uustrodo; de selecciones del Reader's Digest. 
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ETAPAS DEL PROYECTO 

Flg, <1,2> Ehpu d•I Proyrtt~. 



CLASIF/CACJON. 

l. Técnicas de Valor Actual. 

''Co11 las tecnicas de valor act11al, todos los ingresos y gastos que ocurren 
durante '"' pen"odo son convertülos a una anualidad equivaleRle (unifonne). 
Cuando dicha a11ualldad es posilfra, en/onces, es recomendable que el proyecto sea 
acepta1/o. Esta técllica es muy popular porque la mayor<a de los ingresos y gastos 
que origilw un proyecto son medidos en bases anuales. /;sja camcterlstica /lace a la 
técnica más fácil de aplicar y de entender." (21). 

Delllro de estas técnicas se encue11tran comprendidas las siguientes: 

a) 1·1ujo de EfectiJ10 Desco11tatlo (F$D): 

"El cliterio de decisión denomillatfo flujo de efectivo descontado, que se llama 
también con frecuencia mttodo del ••alar actual, incorpora todos los elementos que 
compo11e11 los criterios del pnsupueslo de capilal tn una sola gula consistente que 
indica si el proyecto propuesto se debe aceptar o rechazar. 

El pmcedimiento general en el que descansa ti Jlqjo de tfectiJ10 descontado, 
consiste e11 determinar si el >'olor actual (VA) de lot flt¡jot futuros esperodos justifica 
el desembolso original (00). Si el >'olor actual (VA) es mayor o igual que el (00), el 
proyecto propuesto se acepta, por otro lado, ri ti valor actual (VA) es menor que el 
(00), el proyecto se rechaw.. Erpresatlo con súnbolos la técnica de decisldn del Jlt¡jo 
de efectfro descontado es:" (22) 

FORMULA: 

Va= 

En donde: 

Ya. Valor actual 
F$. Eutrrula de efectivo 
S. Valor de desecho 
k. Costo de capüal 

VA > o = (00) es aceptado 

VA < (00) es rechazado. 

F$I + F$2 + F$n + S 

(l+k)I (I+k)2 (I+k)n (l+k)n 

(21) RalÍ/ Coss Bu •Análisis y El'aluaci6n de Proyectos de lm•ersldn •, Pág. 47,48, 
Edüorial U11msa, Segunda edición. (ib) 

(22) lbem 
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b) Valor Actual Neto (VAN). 

El mlor actual 11clo es conocido tambie11 con el nombre de valor presente 11elo, y 
es una l'aria11te del flujo de efectfro desco11tado. LA diferencia radica en que en el 
(VAN) se resta el desembolso original del J.•alor actual de la entradas de efectivo 
futuras, cosa que no ocun-e con el.flujo de efectivo descontado. Asi VAN es = VA -
(00). Paro dcten11Ítlar el (VAN) de un proyecto cualquiera se calcula simplemente el 
J.'a/or actual de las entradas futuras al costo apropiado de capital y del resultado se 
resta al desembolso original. El criterio para aceptar o rec/1o_zar de acuerdo con el 
(VAN) es el siguiente: Acéptese si el (VAN) del proyecto que se propone es posüivo, y 
rechllcese si es negatfro. Expresado por me1lio de sfmbolos:" (23) 

VAN > o ~ 00 aceptable 

VAN < 00 rechazado. 

"Esta técnica es uno de los cn"ten"os econbmicos más ampliamente utilizados en 
la eval11udó11 Je inversión. Consiste en dete1111inar la equfralencia en el tiempo cero 
de los flujos de efectivo futuros que genera "'' proyecto y comparar esta equivalencia 
con el desembolso inici'al. Cuando dicha equivalencia es mayor que el desembalo 
inicial, entonces, es recomendable que el proyecto sea aceptado. 

Para comprender mejor la definición anterior a continuación se muestro la 
/ónnula utilizada. • (24) 

FORMULA: 

En donde: 

P. Valor presente 
F. Valor futuro 
i tasa de interes 
n tiempo 

F 
P~--

(J+i)n 

(23) Stcl'en E. Bollen "Manual de Administración Financiera de Proyecto& de 
Inversión• l'ág: 206,207,208,209,2J0,2Jl,213,214,216; EdiJorial Umusa, &lición de 
1987. (ib) 

(24) Ra1í/ Coss Bu "Análisi& y Evaluación de Proyectos de Inversión", Pág. 48, 
EdiJorial Umusa, Segunda edicidn. 
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c) He11ejicio - Costo (BC). 

La regla del beneficio costo, llamada a menudo indice del l'alor actual, compara 
a base de rozones el valor actual de las entra.das de efectfro futuras con el J.'afor 
actual tlel desembolso original y de cualesquiera otros que se hagan en el futuro, 
dividiendo el primero por el segundo. 

la regla de decisión es: Si la razón de beneficio-costo es mayor que 1.0, 
acéptese el proyecto. Si la razón beneficio-costo es menor que 1.0, rechdcese el 
proyecto. 

J:.).·presá11dola por medio de símbolos. 

BC > o = 1.0 aceptable 

ne< 1.0 rec/rawr 

E11 clomle tenemos la siguiente fomJUla. 

FORMULA. 

HC 
Va de las entradas de efectivo 

Va de las salidas de efectivo 

En donde: 

BC. Beneficio Costo 
Valor actual de las entradas de efectfro 
Valor actual de las salidas de e/ecti1:0= 

d) Valor tenninal (l'1). 

El método del valor temJinal, separa con claridad la ocurrencia de las entradas y 
salidas de efectfro. El mltodo de valor tenninal se basa en la suposición de que cada 
ingreso se reim•iette en un nuevo activo, desde el momento en que se recibe llasta la 
tenninación del proyecto, a la tasa de rendimiento que prevalezca. Si el valor actual 
de la suma de los flujos reinvertidos (VAS1) es mayor que el valor actual de salidas 
(VAOO), El proyecto se debe aceptar. 

Expresado con símbolos: 

VAST > o = VAOO aceptar 

VAST < VAOO rechazar 
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Esto es lo mismo que el valor presente, con la diferencia de que en lugar de traer 
/os flujos a i•a/or presente se llel'atJ a valor futuro. 

La expresión ma1emá1ica es la siguiente: 

FORMULA: 

Suma Rujo de efectivo 
V,\ST 

(l+i)t 

E11 do11de: 

VAST. Valorlenninal 
suma del flujo de e/ectfro 
i tasa de interes 
n tiempo 

JI. Téc11icas de Tasa de rendimiento. 

"Las técnicas de tasa de rem/imiento son llamadas frecuentemente Indice de 
rentabtlidad. Están definidas como la tasa de interés que reduce a cero el valor 
presente, l'Q/or futuro, o el valor anual equivalen/e de una sede de i'ugresos y 
egresos. Es decir, la tasa interna de rendimiento de una propuesta de inversión. " 
(25) 

Dentro de estas técnfras se tienen a las slguientes: 

a) Tasa /J1tema de Rendimicllfo (TIR) 

La Tasa Interna de Rendimiento, o tasa de rendimiento como se llama a veces 
para ahreJ'iar, es la tasa de descuento capaz de igualar la serie de ingresos futuros 
con el desembolso origfoal. Dicho de otro modo, es aquella tasa de descuento que da 
al proyecto un Valor Actual Neto (VAN) de cero. 

Ell ténnbros econdmicos la tasa interna de rendimiento representa el porcentqje o 
la tasa de i11tcrés que gana sobre el saldo no recuperado una inversión. El saldo no 
recuperado de una im•ersión en cualquier ptmto del tiempo de la vida del proyecto, 
puede ser risto como la porción de la im·ersión origillal que aiin penna11ece sin 
recuperar c11 ese tiempo "(26) 

(25) Raúl Coss Bu "A11dlisis y Emluación de Proyectos de Inversión H, Pág. 73 
Editorial Um11sa, Segunda edición. (ib) 

(26) ldem. Pág: 74, 75 
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En pocas palabras tenemos que la TIR significa "Tasa de inlerés que se gana 
sobre el saldo no recuperado de u11a inversión, de tal modo qu~ el saldo final de la 
vida de la propuesta es cero "(27) 

La regla de decisión en ésta téc11ica sera: 

TIR (r) > k aceptar 
TIR (r) < k rec/1(l:Jlr 

La expresión matemalica seria: 

FORMULA: 

F$1 + F$2 + F$n + S 
00 = 

(1 +r)I (/ +r)2 (1 +r)n (J+r)n 

En donde: 

F$ Flujos de efectivo 
n tlempo 
r TIR 
00 lm•ersión original 
S Capilal 

"Generalmente para la obtención de Ja TIR se utUiz.an los métodos numéricos 
(algoritmos de convergencia, etc., el mlls usado es el d~ Newton·Raphson) (28) 

Como conclusiones de esta técnica podemos decir que: 

a) La tasa interna de relamo, vie11e a ser la tasa de descuento que iguala el 
1:a/or presente de sus i11gresos en efectivo con el valor presente de los 
egresos. 

b) Se toma en cuenta el l'afor del dinero en función del tiempo. 

e) Luego entonces. el valor presente de los ingresos menos el valor pre:rente 
de los egresos, es igual a cero. 

d) Esta técnica recibe también el nombre de Rujo de ejectfro neto a valor 
presente, porciento de rendimiento interno, método del invetTionista, 
método del capüalista, método del rendimiento sobre la inversión, etc. 

(27) Raúl Coss Bu "Análisis y Evaluaci6n de Proyeclos de Inversión•, Pág. 7S 
Ediloria/ Umusa, Segu11da edici6n. (ib) 

(28) Testimonio oral. lng. Merino Plasencia Merino; Subdinclor de negocios 
corporalfros, trabaja en "Estrategia BursáJil, S.A. dt C. V., Casa de Bolsa" 
18103193. (ib) 



b) Tasa de re11dimiento promedio (TRP) 

La tasa de rendimiento promedio es una fonna de expresar con base anual la 
lllilidatl neta que se obtiene de la im·ersión promedio. La idea es encontrar un 
rendimielllo, expresado como porcentaje (%), que se pueda comparar con el costo de 
capital. Especlficame11te1 la lllilidad promedio anual neta (después de impuestos) 
atribuible al proyecto propuesto (NI) se dfride por la im·e~iútr prome1/io, incluyendo 
el capital de trabajo necesario. 

La regla de dedsión es: acéptese el proj•ecto si la TRP es mayor que el costo de 
capilal K, y rechácese si es menor. Expresado en símbolos: 

TRP > o = k aceptar 

TRP < k rechawr 

La expresión matemática es la siguiente: 

FORMUU: 

Ni 
TRP 

(OO+s)/2 

En donde: 

Ni Promedio de la utilidad anual, despues de impuestos 
00 Valor inicial del proyecto 
S Valor de deseclw. 

111. Técnicas de periodo de recuperación y técnicas de inrcrsi6n. 

Técnicas de Pen"odo de recuperación. 

Por lo que respecta al periodo de recuperación (PR) se puede decir que es una 
medida de la mpidez con que el proyecto reembolsará el desembolso original del 
capital. Este periodo es el número de aflos que la empresa tarda en recuperar el 
desembolso origi'nal mediante las entradas de efecti••o que produce el proyecto. Los 
proyectos que ofrezcan un periodo de recuperación inferior a cieno número de aflos 
(N) detem1inado por la empresa, se aceptarán. Los que ofre:.can un pen"odo mayor 
que el mímero de años delenninado, se recltazanfn. 
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"Otros métodos se Jran desarrollado para evaluar los proyectos, aunque todos son 
comparatframente inferiores al del valor actual neto. Algunos, por no considerar el 
valor tiempo del difiero y otros porque, aunque lo consideran, no entregan una 
infon11ación tan concreta como aqull. 

Uno de los criterios tmdicionales de evaluaci6n bastante difundido es el del 
periodo de recuperación de la ini•ersión, mediante el cual se detennina el número de 
periodos necesarios paro recuperar la im•ersion inicial, resu/Jado que se compara con 
el mímero de periodos aceptable por la empresa. 

Entre las den•entaj'as de esta técnica, cabe mendonar que ignora las ganancias 
posteriores al periodo de recuperación, subordinando la aceptación a un factor de 
liquidez más que de rentabilidad. Tampoco considera el valor tiempo del dinero, al 
asignar igual importancia a los fondos generados el primer año con los del año 
n. "(29) 

Expresado en s1i1tbo/os: 

PR > o = N rechazar 

PR < N aceptar 

La expresión matemálica es la siguiente: 

FORMULA: 

En donde: 

PR Periodo de recuperación 
lo Inversión inicial 
BN beneficios del periodo 

lo 
PR =--~-

BN 

(29) Nassir Sapag Chain, Reina/do Sapag CluUn "Preparación y Evaluación de 
Proyectos de Inversión" Pág. 278,279. Editorial. llfc. Graw Hill, Segunda Edición. 
(ib) 



Por 1Utimo hablaremos de las Técnicas de Jnversi'ón; 

Y podemos decir al respecto: 
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Algunas empresas, en parlic11lar las que se dedican al negocio de blenes ralees y 
t1'ene11 caracter prii•ado, emplean el método de la reinrersi'on. Es dedr, invierlen 
simplemente, sin discriminación, en tantos proyectos como s11 siJ11ación les penniJa 
sin recurrir al préstamo. Todas las utilidades prol'l!tiientes de lns operaciones las 
reim•ierte11 en la empresa. 
Desde luego el procedimiento ignora todos los elenie11tos de la buena emluación de 
los proycctm; de inversión y por lo tamo no se deben alentar. 

Ahora bien, una \'ez estudiado el contenido de éste capilll/o podemos concluir 
diciendo que los proyectos de inversión pueden surgir de los distintos departamentos 
de una empresa y de los distintos nfreles jerárquicos de una organización. El 
deparlamento de mercadotecnia podrd proponer la capacitación del personal de 
ventas, o bien, la contratación de más agentes de ventas; el departamento de 
producción podrá desear la adquisición de 1we1•0 equi'po de reemplazo, o se estudiará 
la conveniencia de fabricar unas parles que actualmente compre la empresa; el 
deparlame11to de contraloria considerará la posibilidatl de adquirir tma computadora, 
et1 colllrastc con la opció11 de rentarlo, o la alternatfra tle continuar utiliu:mdo el 
sistema de registro mecanizado que le11ga en la actuali.c/ad implantado, etc. 

También interesa detenninar si los proyectos de inversió11 son aceptables o no lo 
son, para ésto será necesan"o establecer barreras para juzgar la bondad de diclios 
proyectos. los proyectos de inversión por lo general se e1•al1ian en tomo a su 
rendimiento. En ocasiones se considelll 11n tiempo mfnimo para que se recupere una 
inversión como una primera barrera. S1" un proyecto supera dicha barrera, se 
proceclerá a juzgar si es rentable o 110, comparando una tasa de rendimiento con la 
tasa mfnima de rendimiento requedda. 

C . .'ot1 el estudio de éste capÍlulo también podemos contestar: Qué son las técni"cas 
de los proyectos de im•ersiót1 , Cuáles son las reglas que se deben segufr para su 
elaboración, los elementos que los corifomian, sus normas, etc. 

Podemos l'er también, de qué elementos se basa un ejecutfro de finanzas para 
medir la rentabi/úld o ralor actual de uno o l'arios proyectos para detenninar s11 
aceptació11 o recliaw. 

Pura poder medir ésto, el ejecutivo de .finanws se basa en: el flujo de efectfro 
descotrtado, el \.'alor actual neto, la razón de beneficio costo, el l'alor tenninal, la 
tasa interna de rendimiento y la tasa de rendimiento promedio. Están además los 
métodos de rec11peroción y de reinversión, cuya apUcación es menos getJerol, pero se 
les llega a encontrar todal'fa en la práctica. 
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Ws cdten"os se adaptan a las empresas cuyo objetiWJ ti maximir.ar el paJrimonio 
del accionista, mientras que los que se basan en el rendúnienlo se adaptan mejor 
cuando el objetfro es la ma.xitni:.ación de utilidades. 

En la técnica de VT se han considerado especlficamenle los desembolsos futuros 
que exija el proyecto. El mltodo BC da una indicación directa de los benif¡cim 
relativos por cada peso de costo. IA técnica de F$D proporciona una indicacWn del 
tamaño del proyecto. Si fa posibilidad de expresar ti criterio en fonna de porcentqjes 
es ünportante, la técnica de la TIR es el indicado. 



CAPITULO//. OBJETIVO DE LA EVALUAC/ON DE LOS PROYECTOS DE 
/NVERSION. 

De111ro de este capítulo hablaremos del ohjetb'o de la evaluación de los proyectos 

~,Jz,v:¡;~~~:' !te.su J:/'~:,',,/i:,,/;~;f'i,~bÍa/:,:,o'::j~ ~/c:Í~artUder~~':fli~~í~'~n /e 
proyecros de inversit111 comú1uncnte u1iliwdos, sus ve1uajas, desl'entajas, utilización, 
fórmulas, y se analizarán ejemplos de todos y cada uno de ellos. 

Para ello se e.slllt/iará un proyecto de im·ersión de manera práctica y complera. 
paniemlo desde: la id<•a, toma de decisiones, manef<I de cált:u/o, l'!c. 

Al hablar del obj('{fro de la ew1luaciú11 de los proyectos de im•ersión nos 
referiremos 1ambién a las decisimu•s de inva.\"ión que contempla lo slguietUe: 

2. J. la btísqueda ti<• nuevos proyecros. 
2.2. la evaluación de los proyectos de im•ersión. 
2.J. La selección de los proyectos de inversión. 
2. 4. La organización, control y auditoría de los proyectos. 

Procedamos a estudiar detenidamente cada uno de ellos. 

2./, LA BUSQUEDA DE NUEVOS PROYECTOS. 

La demanda de im·ersiones por lo general supera a los recursos disponibles para 
inversMn. 

Cabe mencionar el grave problema que las empresas sufren en esta época en donde 
priva una ausencia de oportunidades de inversiones a largo plazo. Existen demro de 
las empresas tanto obreros como personal a nivel no directivo que pueden tener ideas 
innovadoras: dando cavidad a que de esta manera se descubran nuevos proyecros de 
inversión donde se promueva la i11ves1igació11 y el desarrollo denrro de las empresas o 
al fomenrar esta bllsqueda de oport1111idades de inversión nos lleva a integrar una pane 
importa111e del programa de a.rignació11 de recursos para la empresa. 

Es imponanre que sean creados 11uems departamen1os o inclusive dreas de 
imoesrigación dentro de las empresas que rengan como objetivo el desarrollo de 11ue~v.r 
produc/Os, asf como el mejoramienro de los ya e.xisrentes. 
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2.2. EVALUACION DE LOS PROYECTOS DE TNVERSION. 

Es imponante detenninar si los proyecws de inversión son aceptables o no lo son. 
Para esto será necesario establecer barreras para juz¡:ar la bondad de dichos 
proyectos. Los proyectos de inversión por to general se e\'af1ian en tomo a su pronta o 
rápida recuperabilidad y también en cuanto a su re11dimie1110 principalmente, esto no 
quiere decir que 110 respondan a otra caracterlstica para detemlinar .m bondad. 
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En ocasiones se comidera un tiempo mínimo para q11e se rec11pere una inversión 
como 1111a primera barrera, por ejemplo, si un proyecto supera dicha barrera, se 
procederá a juzgar o a detemlinar si es rentable o no, comparatulo su tasa de 
rendimie11to co11 la tam mínima de rendimiento requerida. Más adelante ocuparemos 
un apartado especial para comemar acerca de las técnicas utilizadas para evaluar los 
proyectos de im·ersi6n. 

2.3. SELECCTON DE LOS PROYECTOS DE TNVERSION. 

Consiste en que una vez que se conozcan cuáles proyectos de inversión superan las 
barreras previamente fijadas, se procederá a seleccionar a los proyectos. 

En ocasiones existen proyectos muruameme excluyentes en que la selección de uno 
de ellos implica la eliminación de los demds. 

En este caso podrá haber problemas en la seleccicín, debido a que un proyecto 
puede ser mejor que otro urilizando una técnica de evaluación y ocurra todo lo 
contrario utilizando otra técnica . También en los casos de proyectos independientes 
puede haber problemas al momento de seleccionar alternativas de inwrsl6n debido a 
que exista racionamiento de capital y los proyectos compitan unos con otros ante la 
situación de recursos limitados. 

2.4. ORGANTZACION, CONTROL Y AUDITORIA DE PROYECTOS. 

D1.!bido a la impo11ancia de las decisiones de inversi6n es evidente la 
incom•enie11cia de que sea una sola persona la encargada de tomarlas. 

Es necesan·o la existencia de un comité que se encargue del eslUdio de los grandes 
proYectos de inversión y que emita su opinión al respecto; pero serta t·onvenienre que 
fuera por ejemplo el Consejo de Directores o de Administración quien tome la decisión 
final, ya que las decisiones de inversión son muy imponanres y es Ja alta gerencia o la 
alta dirección quien aswne la responsabilidad de alllorizar las im't!rsiones de mayor 



valor y de mayor importancia para el beneficie, d,• la empresa. Sin embargo, la 
organización de una empresa con respecto a las deci.dones de im•ersión es \•arlada. 

El grado de centralización o descentralización en la toma de decisiones varfa entre 
empresas. Para concluir con el tema de organfr.ación relacionado con las iln·ersiones 
a largo plazo, se presenta a continuación algunas opiniones de reconocidOJ tratadistas. 

"Joe/ Dean sefla/a: la planeacilm y el conrro/ de• las im·ersiones a largo 
plazo se constituyen en función básica de la aira gerencia. puesto que se 
solicitan los servicios de los administradores para que adquieran el 
control de /os fondos de los accionistas y maximicen su rendimiento .. (30) 

"Vanee y Toussig opinan: con los reciemes m·ances dl' la tecnología y 
emrt• ellos la im·estigación de operaciones y en los sistemas de 
infonnació11 para la gerencia, la elaboración '"' presupuestos es 1111a 
responsabilidad de un conjunto de ejecllfi\'(}.'i, tantn de jinanz.m como del 
área operatil'a" (31). 

A1ín as! será necesario mantener 1111 adecuado comro/ .whre las inversiones 
realiwdas. Debido a la imponancia que estas afec1an a la empresa, será necesario 
vigilar si en realidad las estimaciones presemadas en la ir1fi1n11ación al mome!llo de 
compararse con respecto al monlo de la im'Crsió11 rc•preseman beneficios que han de 
obtenerse afwuro, es necesario verificar cada aspecto enfonna individua/ y precisa. 

Demro del área de auditoria operacional se podrá incluir la auditoria de proyec/os 
de irll'ersión. Toda empresa debe 1ener polf/icas bien definidas con respecto a la 
evaluacMn y srlt•cción de proyectas dt fm•crsión, y el auditor dt1bná consta/ar que en 
la empresa auditada haya una adhesfrín a dicha.f polfticas, siendo esto un principio 
básico del comrol administratfro. Aunque no debe de sorprendemos que algunas 
empresas incluyan ingenieros dentro del depanamento de auditnrfa operacional o de 
auditoria imema. 

Ahora b;en, conociendo los aspectos que abarca la em/uación de los proyecros de 
im•ersión, as! como los elementos que en ésta Intervienen, pasemos al punro clave: Las 
técnicas más imponames generalmenre usadas para relllizar la evaluación de los 
proyectos. 

(30) "Garcfa Mendow Alberto "las inversiones a largo plazo y su financiamiento•, 
Pdg.16, Editorial. CECSA, Edición 1987. • 

(31) lbem. 
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2.S TECNICAS PARA EVALUAR LOS PROYECTOS DE INVERS/ON. 

Crilerios Generales. 

Tal como mencionamos, los proyectos podrán evaluarse considerando su pronta 
recuperabilidad y su rentabilidad. Etisten dos tipos genéricos de técnicas para evaluar 
los proyec1os de im·ersión. Técnicas que 110 consideran el valor del dinero en el tiempo 
y técnicas que si consideran el mlor del dinero en el tiempo. 

Awu¡ue en la prác1ica se dis1inguen tres niveles principales y fwulamemales que se 
dan cm11unmellle. 

"Al más simple se le llama perfil, gran visión o /de1t1ijicación de la idea, el caol se 
elabora a panir de la in/onnación existente, el juicio común y la opinión que da la 
experiencia. En rénninos monetarios sólo presenJa cálculos globales de las 
inversiones, los costos y los ingresos, sin entrar a investigaciones de te"eno. 

El siguiente nh·e/ se denomina estudio de prefactihllidad o anleproytcto. Este 
estudio profundiza la im•est/gación en fuemes secundarias y primarias en lm'estlgación 
de mercado, detalla la tecnologfa que se empleará, detennlna los co.uos totales y la 
rentabilidad económica del proyecto, y es la base en que se apoyan los lnversíomstas 
para tomar una decisión. 

El nivel más profundo y final es conocido como proyecto definitivo. Conriene 
básicamente toda la iTiformación del anteproyecto, pero aquf son tratados los puntos 
finas· (32) 

De1t1ro de las técnicas de evaluación de proyectos que na consideran el valor del 
dinero en el tiempo. 

A continuación: 

l. Técnica de periódo de recuperación. 

2. Técnica de tasa de rendimiento comable. 

(32) "Baca Urbina G. "Evalaoción de proyectos, Andlisis y Administración del Riesgo• 
Pág. S, Editorial MC GRA W HILL, Edicldn 1990. " 
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Las técnicas de eva111aci6n de proyectos de Inversión que s( consideran el valor del 
dinero en el tiempo son los siguientes: 

l. Técnica de tasa interna de rendimiento. 
2. T~cnica de valor presente neto. 

Cuando nos refen'mos al valor del dinero en el tiempo no queremos dar a entender 
que co11 el transcurso del tiempo el dinero pierde su valor o poder adquisitlm, si110 mds 
bien que es preferible tener un peso /zoy que un peso dentro de un alfo, pues el dinero 
puede invertirse y ganar un interés. 

A con1in11ación hablaremos de cada una de ellas, mencionatulo sus w•majas, 
desventajas, cálculo y su criterio de selt•ccitSn. 

2.5.1. TECNICA DE PERIODO DE RECUPERAC/ON. 

C011 ésta tlcnica se desea conocer en c11án10 tiempo una investigación generará 
fondos suficientes para igualar al mnmenro de dicha im•ersión. Surge la duda de si en 
realidad en este lapso de tiempo se l/CJ.:llrá a recuperar la inversión, pero lo que si es 
claro es que al cabo de dicho tiempo los flujos de efectivo ~enerados por el proyecto 
serán iguales al valor de la im•ersió11, o sea, el tiempo en que se tarda en regrt•sar el 
dinero invenido. 

FORMA DE CALCULO. 

La manera para calcular el peri1'kln de recuperación puede adoptar dos variantes, 
dependiendo de si los flujos de ingresos netos anuales son unifonnes o si éstos no lo 
son. En el primer caso bastará dil'idir el valor de la inversión enJre los flujos de 
ingresos anuales. En el segundo caso será necesario sumar los flujos que se espera 
sean generados a través de los atlos, hasta que éstos igualen a la inversión. 

Supongamos que el proyecto A y el proyecto B representen una inversión de 
N$1,000,(}(}(J cada uno, y que generen los flujos anuales siguientes: El proyecto A 
N$250,000 anuales por espacio de seis anos, en tanto que el proyecto B genere flujos 
de N$J00,000: N$200,000: N$300,000: N$400,000 y N$500,000 anuales 
respecth-'amente. En ambos casos el periodo de recuperación es de 4 a11os. 

En el caso del proyecto A: N$1,000.000!250,(XXJ=4 a/fOs. 
En el caso del proyecto B: N$100,()()(), + N$200,000 + N$300.000 + N$400,000. 

En ambas variantes antes mencionadas el resultado p<Xlrla expresarse en fracción 
de a/lo, partiendo del supuesto q11e los flujos de un alfo, se obtienen de manera 
unifonne a tra"és del alfo. 
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DESVENTAJAS DE ESTA TECNICA. 

Como ya mencionamos. está técnica no considera el valor del dinero en el tiempo. 
Dos proyectos se consideran de igual calidad si se recuperan en igual plazo sin 
depender de c11ántos aflos de vida útil les quedaran a los proyectos despuls del 
periodo de recuperación. Tampoco considera está técnica el comportamienJo de 
los flujos generados por los proyectos dentro del periodo de recuperación. Por 
ejemplo, dos proyectos de N$1 ,000,(X)() se coruiderarán igualmente buenos, si se 
recuperan en el mismo número de aflos sin imponar que uno de ellos tenga flujos 
elevados al principio de die/Jo periodo (decrecie111es) y el otro no tenga flujos 
elemdos sino hasta el final (crecientes). Por ejemplo: El proyecto A puede generar 
j/11jos crecie111e.1· de N$100,000; N$200,000; N$300,000 y N$400,000 
respectframente, t'n tanto que el proyecto B puede generar flujos decrecienJes de 
N$400,000 en el primer aflo, N$300,000 en el segundo y N$200,000 Y N$100,000 
en este orden en el tercer y cuarto aflo. Sin considerar qué suceda después del 
periodo de recuperación serla lógico preferir el proyecto B, pues genera flujos más 
ele'>-·ados al principio. 

la técnica de periódo de recuperación hace caso omiso de la renJabilidad de un 
proyecto de in'>-·ersfón y sólo se preocupa de que el dinero invenido regrese pronto. 

"La duración del ciclo dinero-producto-dinero de una empresa (tiempo en que una 
unidad de dinero demora en traru/ormarse nuewvnenJe, en dinero), as( como sus 
caracterfsticas, detenninan la magnitud y la estruc/Ura del capital de trabajo. Existen 
orros/actores que influyen en estos requerimientos, y que deben analizarse de maMra 
panicular, algunos de ellos son: El sector industria/ e11 que se encuemra una empresa: 
tipo de demanda a satfafacer,· caracterlsticas y disponibilidad de maJerias primas, 
panes y componentes, as( como otros insumos: polftica.r de invenJarios y CIU'nJas por 
cobrar entre otros. "(33) 

El cálculo del perfodo de recuperación se complica cuando existe un valor de 
desecho para las im,ersiones, y en algunos casos s( existe éste, o sea que sus vidas 
económicas no concuerdan con sus vidasffsicas. · 

Hemos mencionado algunos inconvenientes de está técnica, ahora examinemos los 
aspectos fa•wables de dicha tlcnica. 

(33) "Nacional Finaciera Programa <k Modernización Pdg.48, Julio de 1990" 
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VENT1VAS DE LA TECNTCA DE PERIODO DE RECUPERACTON. 

Esuí técnica es también conocida como cath•nas dt• rermplaz.o, hw tic•ne 
sig11ijicado cuando se comparan proyectos con \'idas ecomímica.\· iguales y con flujos de 
efectivo tmifo.nnes. Por ser sencillos los cálculos inmlucradns, y por ser fácil 
compre1uler los resultados obtenidos, la técnica de perMdn de recuperación es la más 
utilizada en la práctica a pesar de las desventajas mues mencirmaclas. Resulta ser 
excelente cuando se mi/iza como una primera barrera para emtuar Jos proyectos. El 
recfproco del periódo de n•cuperución de1en11i11ará una tasa que se aproxima a la tasa 
interna de• rendimiemo del proyecto, cuando la vida del prnyt•cto sea mayor que el 
doble del periódo de recuperación de w1 proyecto. Si los ht•ncflcim; de un proyecto se 
pro/011gara11 a 1111 /argo plazo, el rccfpmco del perMdo ele rt'Ctl[wradán será ip,ua/ a la 
tasa i111n11a ele remlimit•mo del proyecto. 

Prescmamos w1 ejemplo. Supóngase q1w el proy<•c/o ti!- NS/ ,(X)(),000 gt•1wrajlujos 
de e/eclim por N$250,000 durame JO a/los. Si su periA/o d<• recuperación será de 4 
a/los (/ ,OOO,CXJ0/250,()(X)), )' el recíproco 114 011ns dará una rasa de rendimiento 
aproximada dl'I 25%, pues JO 011os de vida ií1il es más del doble dc• 4 aflos, que es su 
periódo de recuperación. 

CRITERIO DE SELECCION. 

Cuando se mi/ice la récnica de periódo de recuperación, será necesario que se 
establezca el plazo máximo de 1iempo que se requiera para que /ns proyec/Os se 
recuperen. Si el lfmile es de 5 aflos, sólo los proyecrns que se recuperen en menos de 
ese tiempo será11 acepwdos. Sin embargo, la aplicación de esta técnica sin discriminar 
el tipo de actfro fijo que se trate habrá de dar resultados equh·ocados. Por naturaleza 
algunos actfros fijos de elevado 1·alor requieren de mcí.'I tinnpo para recuperarse que 
otros ac1imsjijos cuya vida ú1il nom1a/mente es más cona. 

2.5.2. TECNTCA DE TASA DE RENDIMIENTO CONTABLE. 

Reco11ocie11do la necesidad de dctenninar una medida de renrabilidad para em/uar 
Jos proyectos de inversión, pero si11 llegar al grado de snfislicacidn que poseen las 
técnicas q1u~ s( consideran los flujos Je efi•ctivo descnnuulos, SC' /Ja ideado la técnica de 
tasa de remlimlento comah/e. Esta técnica, a diferencia dr otros, considera utilidades 
y no flujos de efectim, pues en la contabilidad se da un panicular énfasis a las 
utilidades calculadas co11/om1e a la base acumulmim de registro, la cual incluye 
ajustes por concepto de depreciaciones, amoniwcim1C's, pagos anticipados, cobros 
amicipados, ingresos devengados por cobrar y 1:asros acumulados pnr pagar, que 
algunos especialistas en tenninologfa cmuable prefieren denominar pasivos acumulados 
por pagar. 



COMENTARIOS ACERCA DE SU DETERMINACION. 

Se podrá de1enni11ar la tasa de rendimiemo contable esperada para un proyeclo, 
dividiendo las utilidades anuales ne/as, después de impuestos sobre la renra y reparto 
de utilidades a los trabajadores, que se espera se rindan en promedio duran/e toda lo 
vida del proyecto, entre el valor promedio de la im.-ersi6n. El denominador de la razón 
se detenni11ará sumando la inversión inicial y el valor de desecho, y dividiendo dicha 
suma entre dos. Si no hubiese valor de desecho bastará con dividir la inversión inicial 
entre dos. 

Cmifonne a esra técnica de l..:áil'u/o de la tasa de rerulimieruo promedio, se 
considera que el miar de la im•ersión no será el mismo duran/e toda la vida del 
proyecto, pues 1•a disminuyendo a medida que se deprecian los ac1ims fijos. 

DESVENTAJ,\S EN LA APLICACION DE LA TECNICA DE TASA DE 
RENDIMIENTO CONTABLE. 

Al igual que t•n la técnica de peri6do de recuperación. la técnica de tasa de 
rendimiento contable no toma en cuema el valor del dinero en ti tiempo, considerando 
enfon11a distinta que las wilidades netas las genere el proyecto en los primeros aflos o 
en los últimos at1os de su vida. Juzgamos prudente hacer hincapié en los 
inconvenientes del empleo de milidades netas promedio. Al comrarlo de lo que a veces 
se piensa, en ocasiones un promedio no resulta ser una cifra represe11ta1iva. 

El cálculo de la tasa de rendimiento contable se complica cunndo la inversión no 
se hace en su totalidatl al inicio de la vid~ del proyecto. Otra desvenJaja es que ésta 
tlcnlca 11tiliza utilidades y no flujos de efectivo 

La tasa de rendimiento contable de un proyecto puede alejarse de la verdadera 
ta.'ia del proyecto que se detennina, utiliz.andoflujos de efectfro descontados. 

VENTAJAS EN LA UTILIZACION DE ·LA TECNICA DE TASA DE 
RENDIMIENTO CONTABLE. 

Una de las áreas más interesantes de la contabilidad administrativa la constiruye 
la evaluación de ejecuth·os. las decisiones de inversión a largo plazo repercuten sobre 
el momo de lo im•enido, o sea, afectan la tasa de rendimienlo que se utiliza para 
evaluar a la administración. 

Un proyecto puede ser rentable confonne a la tasa de rendimienlo a que .fui 
descontado, pero si tal proyecto habrá de tardar tiempo tn generar faturos benejiclos. 
es posible que la administración de la empresa, no lleve a cabo dicho proyecto. pues 
por falta de liquidez o aspectos polftico-sociales u otros, st tvaluarán en un tltmpo 
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futuro corlfonne a unas tasas más altas o nuh bajas, depetuliendo del momen/O de la 
evaluación. Podrá decirse que clentijicameme el mayor criterio de evaluación es taló 
cual téc11ica, pero lo importan/e es ei•a/uar con[on11e a resultados y se tendrá por 
fuerza q11e considerar todos los aspecws para tomar decisiones, para ello enco111ramos: 
La tasa de rendimiento contable rt•presenra como ventajas que cien1(/ica111en1e es mejor 
cn·rerio de evaluación que la 1éc11ica de tasa de rendimienJo desconlada, o sea aquella 
que si considera el valor del <linero en el 1iempo, y desvenraja qtle sf a la 
iulministradón se le emluara confomie a resultados con1ables, se tendrá por /uena que 
tomar en cuenta esta técnica. 

2.5.3. TECNICAS DE FLUJOS DE EFECTIVO DESCONTADO 

A co111i11uaci611 habremos de esmdiar las técnicas de evaluación de proyectos que sf 
consldera11 el valor del dinero en el tiempo. Nos referimos a la técnica de valor 
presente neto y a la técnica de tasa de n•ndimh•nto descontada, a 1:eces denominada 
técnica de tasa interna de rendimiento. 

2.5.3.J TECNICA DE VALOR PRESENTE NETO. 

Confonne a esta técnica de C\.'aluación de proyectos, los flujos generados por un 
proyecto habrán de descontarse a la wsa mfnima requerida para los proyectos. Si el 
valor preseme de los flujos supera al valor de la inversión, se considerará el proyecto 
como bueno. El valor presen1e de una im•ersión se define como la cantidad máxima 
que una compaflia estarla dispuesta a im•enir en un proyecto. A la diferencia emre el 
valor presente de los flujos y el mlor de la inversión se denomina valor presente neto. 
Por valor presente neto de un proyecto se emiende el dividendo que podrla anticiparse 
a los accionistas a cuenta del proyecto, sabierulo que éste habrá de recuperarse y que 
además se pagará el costo de su financiamiento. 

a) Concepto del Valor del Dinero en el tiempo. 

El mlor del dinero en el tiempo confim1a el hecho de que el dinero tiene un costo, 
llamado imerés, asf como la tierra una rema, la mano de obra salarios y riesgo de los 
propietarios una utilidad. El dinero es 1111 bien ecofü5mico porque es Ú/i/ y es escaso. 
El tener dinero ocioso tiene un costo. 

No bastará poder concluir si un proyecto es bueno o malo con tan sólo sumar los 
flujos de efectivo que habrá de generar el proyecto a traws del tiempo y comparar 
dicha suma con el valor de la inversión que haga al Inicio. Para poder comparar será 
necesario descontar los flujos futuros a una detenninada tasa de inrerés, que constituye 
la rasa mfnima de rerulimiento que se les exige a los proyectos. 



b) Tablas de Valor Presente. 

Ob1e11er el valor presente de una swna de dinero que se ha de recibir dentro de 
cierto tiempo es lo conrrario de detenninar el valor fuluro o momo de una caniidad de 
dinero que se liene ahora. El valor preseme de N$1.00 que se haya de recibir den1ro 
de cierto tiempo es lo corurarlo de derenninar el valor fu¡uro o monto tk una canJidad 
equivale1ue. Por ejemplo: el valor presen1e de N$/.OO que se haya de recibir denrro de 
un aflo considerando una rasa de descuenw del 10% es N$0.91, pero también es cierto 
que el valor fururo de N$0.9/ al 10% será igual a N$1.00 al cabo de un afio. 

Si los flujos de efec1ivo son unifonnes, el problema serd mucho más sencillo. Se 
multiplicará el flujo anual unifonne por el factor de la tabla del valor presente de 
anualidades que corresponda a la lasa de imerés estipulada y en el número de a/los en 
que se obtendrán estos flujos. Por ejemplo, si se de.sea desean/ar flujos anuales a 
recibir den1ro de un periodo de tres anos a la tasa del 10%, el factor sera 2.4869. 
Este factor significa que si el valor del dinero es del 10% será itulistinlo recibir 
N$2.4869 ahora, o recibir N$J.00 por m1o por espacio de tres mlos. La elaboración 
de la tabla de valor presenre de anualidades no representa problema alguno, pues los 
factores ahf representados corresponden a la sumaJoria de los factores de la tabla de 
valor presente anles mendoTUUÍa. 

c) Elementos Básicos para la aplicación de la técnica de valor presente neto. 

Para poder aplicar la técnica de valor presente neto será necesario detennlnar 
cuatro elementos básicos. 

l. El valor neto de la inversión. 

2. Los flujos anuales neros (beneficios) t¡UI! se espera obtener de Ja inversión, 
además del miar de desecha del proyecto si lo tu,.iere. 

3. la vida del proyecto. 

4. La tasa de descuento, o tasa mfnima de aceptación o de rechazo del 
proyecto. 

Detenninación del Valor de la inversión. 

Con reladórI a las de-::!!fl'r!~! de inversión el valor de la inversión neta no es 
necesariamen1e el costo que se registra en la contabilidad. 

las costos de oponunidad no se reconocen en la contabilidad financiera, pero si 
son decisivos en una decisión de im•ersión. Si se estd estudiando la conveniencia de 
vender tm negocio o continuar operándo (decisión a largo plazo), Ja decisión de 
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con1inuar operándo tendrla como costo de oportunidad el importe del producto de la 
d~~j~:J¡~~ J! ::,c;lfec:'¡;;ó,?,bviamente no existe costo alguno en los registros comab/es 

No podt•mos dejar de enfatizar la importancia que tiene el detenninar correctameme el 
valor de la inversidn. El estimar el impone de la inversión en un proyecto es menos 

1/fc;~;Ji:':ib~~- ::::1~:ª:,n~%c~~~c;~~ r~11:fe~~~1~i~~~M'nº~f:f~~ :J~'~a 7n~~:s,.~l,~~8°s;~ 
embargo, pues/O que la cuan.tia de t!sra inversión es considerable, aún los errores más 
peque/Jos pueden afectar Ja renrafJilidad del proyecto. 

Los flujos anuales netos (beneficios) que se espera obtener de la inversién, 
además del valor de desecho del proyecto si lo tun"ere. 
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Los flujos de efectiro se podrán deten11i11ar en fonna aproximada alladie11dn a la 
utilidad neta esperada los gastos por depreciación y amortización, los cuales 1w 
cons1i1uyen salidas de efcc1ivo. Se podrd llegar a un mayor grado de refi11amie1110 en 
el cálculo de los flujos anuales considerando las 1.'ariaciones esperadas en los saldos de 
cuentas por cobrar, inventarios, cuemas por pagar, pagos anticipados y pasivos 
acumulados e11 conjunto con los saldos de las cuemas de resultados para poder 
detemtinar los cobros a clientes, los pagos a proveedort•s y los gastos dr operación que 
e/ectivamen1e se habrán de pagar. 

Recordamos que son los flujos de e/ectim y no las utilidades las que se consideran 
para evaluar los proyectos de inversión. Los beneficios para efectos de evaluar un 
proyecto de inversión no son las milidades contables. Los flujos de efectivo que se 
consideren fªra la evaluación de los proyectos deberán ser determinados después de 
deducido e impuesto sobre la rema y reparto de Ulilidades a trabajadores. Será 
necesario calcular los lmpuesros adicionales derivados de los ahorros en las 
operaciones, o bien, derivados de los ingresos netos adicionales generados por el 
proyecto de inversión. Respecto al gasto por depreciación, es com:enlenre insistir en 
que 110 constimye este un gasto dcsembolsable, y por lo tanto, no debe afectar los flujos 
de efecth'O. Será relevallte tan solo en cuanto que es un gasto deducible de impuesto, y 
por lo tanto reduce el monto de este por pagar. Además si los flujos que haya de 
generar un proyecro se van a comparar cmt el valor de la inversión, serla ilógico 
deducir de Jos flujos generados por el proyecto, el gasto por depreciación, que es 
precisamente la recuperación de la in\'ersión hablando en ¡¿m1inos financieros, para 
luego comparar dicha diferencia con la ;,,versión inicial. En este caso si da lugar a 
mayor conjUsi6n, pues los intereses si co11s1ituyen salidas de efecth'o. 

La vida del proyecto. 

Una vez q11e hemos estudlado los flujos de efectim como un elemento de las 
decisiones de inversión, podremos decir que para llewzr a cabo la ella/uación de los 
proyectos de im•ersión, serd necesario conocer Ja vida del proyecto. No solo nos 
referimos a la vida fiscal o contable, ni tampoco a la vida jTsica de planta y equipo, 



sino mas bien. a su vida económica, o sea el peri6do en que será utll la inversidn, 
cuando deseamos hacer la evaluación de un proyecto. Por ejemplo: Una máquina 
obsoleta o una planta que este produciendo un articulo que no tenga mercado, ha 
terminado su vida económica, aún cuando puede no estar 101almen1e depreciada en los 
libros de la compaflia. 

Detenninación de la lasa de descuento. 
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Surge la preguma de si la ta.w de descuento debe ser la rasa de re11dimien10 
promedio que la empresa está obteniendo sobre sus activos (o ha obtenido sobre sus 
activos en un plazo relativamen1e largo), o si debe .ser el costo de jinanciamienJo del 
proyecto, o la tasa que se pOOrla obtener si dichos forulos se /nvinieran digamos en 
1mafinanciera, o bien, una 1asa detenninada de alguno otra forma. 

Supongamos que la tasa de rendimiento prometlio sabre los actil'Os de la empresa, 
considerando el largo plaw, haya sido del 20% y que un nuevo proyecto se espera que 
red/tue el 16%, pero que su costo de fina11ciamlento sea del 14%. Un administrador 
pndrfa rechazar tal proyecto pues su inclusión provocarfa una disminución en la tasa 
de rendimiento promedio sohre los actims, que es precisamenJe la empleada para 
cmluar/o .. Sin embargo, considerando el objetivo bdSico de maximizar la riqueza de 
los accionistas, el no llevar a cabo dicho proyecto dejarla de enriquecer a los 
accionistas, pues todo proyecto cuyo rendimiento supere a su costo de flnanclamien10, 
al principia, debe ser aceptado. 

d) Criterio de Aceptación o rechazo con.forme a la tlcnica del valor presente neto. 

Un proyecto se considerará como bueno cuando se uJiliza esta técnica de 
evaluación, si el valor presente de los flujos que hayan de ser generados por el 
proyecto supera al valor de la im:ersi6n. Si el l'a/or presente de los flujos es inferior al 
valor de la inversión, se rechawra r/ proyecto. 

e) Ventqjas y Den•entqjas de la tlcnlca de Valor Presente Neto. 

La técnica de valor presente neto si considera el valor del dinero en el tiempo. Si 
se tiene una cantidad limitada de recursos disponibles para invenir, se deberdn escoger 
aquellos proyectos cuya mezcla logre el mayor valor presenJe de sus flujos generados. 
Este es el mejor criterio de optimización. Otra ventaja, cuando es arrlbuible a esta 
técnica, que es posible hacer una evaluación del proyecto, o sea, calcular el valor 
presente de los JlUjos de una inversión independientemenJe de que en alguno o algunos 
aflos Jos flujos netos sean negativos. 



39 

Algunas desventajas de esta técnica son: 

1. Se necesita conocer la tasa de descuento para poder proceder a evaluar /ns 
proyectos. 

2. Un error en Ja detenn/naclón de la tasa de descuento repercme en la evaluación de 
lvs proyectos. 

J. Esta récnica famrece a los proyeclos con elem1/o mlor. pues será más fácil que el 
valor presente de un proyecto de e/erndo \•a/or s1•t1 superior al m/or preseme de un 
proyecto de peque11n mlor. 

4. Un aume111D o disminución en la ta.sa de descuento purde camMar la jerarquización 
de los proyectos. Por ejemplo: Si la rasa de descurmn aumenta, t•/ proyecro con 
flujos tardos o dis1at11es se \'erá más afectado, favoreciendo a los proyectos que 
tengan proma recuperaci6n. Si la tasa de descuento es hoja, se fai•orecerá a Jos 
proyec/Os que generan flujos tardos, pues no se ticnr mucha 1·rntaja en que se 
gl'tJeren /nsjlujos al inicio de la vida de los pmyecms. 

2.5.3.2 TECNICA DE EVALUACION DE PROYECTOS DENOMINADO TASA 
INTERNA DE RENDIMIENTO. 

a) Concrpto de Tasa imema de re11dimie1110. 

Se pm•den dar dos definiciones de rasa imcrna de rendimiemo. En primer rénnino 
podemos decir que constimye la rasa de interés a la rua/ dt•hemos descontar los flujos 
de e/ectil'o gt•nerados por el proyecto a rrm•t!s de su 1•itla ecnnámica, para que éstos se 
igualen con la im•ersión. También se entiende por tasa imema tle rendimiento la tasa 
máxima que estaríamos dispuestos a pagar a quien nos financia el proyecto, 
considerando que también se recupera /tJ i1n·erJiún. Ejemplo: 

Supongamos que la tasa intt'ma de rendimiemo de un pro)'l'Cto cuyo valar es de 
N$24,020 y que genera flujos anuales úe N$/0,000 portres aflos, e.1· Ú<'I 12% 

CAPITAL POR 12% RECUPERACION DE FLUJOS 
RECUPERAR INTERESES LA INVERS/ON ANUALES 

N$ 24,020.00 N$2,882.40 N$7,/17.60 N$10,000 
16,902.40 2.028.28 7,971.72 /0,()()() 
8,930.68 1,071.68 8,928.38 /0,()()() 

49,853.08 5,982.36 24,017.70 .W,000 
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b) Fomw de Calcular la Tasa lnlema de Rendimienlo. 

Supongamos q11e una inversión de N$/ ,000,000 habrd de generar flujos anuales de 
N$250,000 por espacio de cinco alfas. Deseamos de1enninar la tasa a la cual debemos 
descontar los flujos anuales de N$250,000 por cinco anos, de tal forma que se igualen 
con el \'olor de la inversión. Como primer paso enconJramos el periodo de 
recuperación. o sea el cociente resullante de dividir el valor Je la inversión entre el 
flujo an11al. 

N$1,000,0001250,000 

A continuación preseruamos im proyecto de inversión, a manera de ejemplo 
aplicando las técnicas de evaluación descritas. 

SE PIENSA QUE SE PUEDEN INVERTIR N$/3,334, LOS CUALES GENERAN 
FLUJOS DE EFECTIVO DE N$/0,794 ACUMULADOS EN 5 PERIODOS A UNA 
TASA DE INTERES DEL 2%. 

¿CONVIENE INVERTIR ESTA CAIVTIDAD? 

SE PIDE: 

Calcular el Valor Futuro del Proyecto 

Calcular el Valor Presenle y Valor Presente nero con flujos constan/es. 

Ca/cu/ar el Valor Presenle con flujos variables. 

Calcular la Ta.m interna de retorrw (f/R), con flujos constantes y variables. 

A) DESARROLW DEL VALOR FUTURO 

Para e111ender ésta técnica mencionaremos lo qut se emiende de la misma: 

Es el valor monetario que resulla de sumar tl capital mas los inlenses de alguna 
inversión, en un plaw deumzinado. 

DATOS 

Inversión (C) 
Flujo de efe<1ivo 
bueres (i) 
Periodos (n) 

13,334 
I0,794 
2% 
5 



FORMULA 

DESARROLLO 

13,334 

s 
(1 +.02) • 13,334 

5 
(1.02) • IJ,334 

n 
((I+IJJ e 

1~~1~~1~~1~~1~~·1 

1 2 3 4 s 
i= 2% 
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1.1040808032 *13,334 = J.1...E.LfiJ. 

Si nosotros invirtiécemos la cantidad de 13,334 a un plazo de 5 periodos a una 
tasa de interes del 2% obtenemos un valor futuro de 14,721.81, que Incluye el capila/ 
más los Intereses. 

B) DESARROLLO DEL YALOR PRESENTE Y YALQR PRESENTE NETO 
CON FLWOS CQNSTANTES 

De igual manera daremos una peque/fa definición de ésta 1écnica: 

Es el i•alor monetario que resulta de restar la suma de los flrdos descontados a 
la in rersión inicial. 

DATOS 

Inversión (C) 
Flujo de efeclivo (S) 
interes (i) 
Periodos (n) 

13,334 
10,794 
2% 
s 



FORMULA 

DESARROLLO 

-n 
((l+I)) S 

10,794 10,794 10,794 10,794 10,794 
13,334 1---1---1---1---1---1 

1 2 3 4 5 

ler. ARO 
-1 

(l+.02) • J0,794 
-1 

(l.02) • 10,794 

.980392157. JO, 794 = 10,582.35 

lo.ARO 
-2 

(l+.02) • J0,794 
-2 

(1.02) • 10,794 

.961168781 •JO, 794 = 10,374.86 

3er. ARO 
-3 

(l+.02) • J0,794 
-3 

(l.02) • 10,794 

.942322334. 10,794 = 10,171.43 

4o.ARO 
-4 

(1 +.02) • 10, 794 
-4 

(1.02) • 10,794 

.923845426. 10,794 = 9,971.99 

1=2% 

42 



5o:ARO 
-5 

(J+.02) * 10,794 
-5 

(1.02) * 10,794 

.905730809 * 10,794 = 9,776.46 

10,582.35 
10,374.86 
10,171.43 
9,971.99 
9,776.46 

~ 
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ESTE RESULTADO LO COMPROBAMOS APLICANDO LA FORMUf,,\ DE 
UNA ANUALIDAD. 

FORMULA 

1 
[ 

-5 
(l+.02) - J 

.02 1 
.905730809 - 1 = .09426919 

.09426919 

.02 
- 4. 7/34595Ó5 

4.713459505. 10,794 = ~ 

s 

10,794 



A Flujos constantes, si se ocupa el valor presente, cada flujo regresado al punto 
cero es una comparoción de/jlqfo con/ro la inversión; /a cual se puede calcular flqfo 
por flujo, o también cuando se trabajan flujos continuos se puede ocupar el val.or 
presente de una anualidad, lo cual esta comprobado. 

CALCULO DEL VALOR PRESENTE NETO. 

DATOS 

lm•ersi611 (C) 
Flujo de efec1ivo (S) 
lnteres (i) 
Periodo> (n) 

FORMULA 

DESARROLLO 

13,334 
10,794 
2% 
s 

Suma/orla de V.P. - lnwrsicln. 

Swna de Valor Presente = S0,877.08 - 13,334 = ~ 

En la obtención del Valor Presente lo que se busca es la actua/kación o 
comparaci6n de cada .flqjo de efecti110 como se demostró anterionnenle, la sumaJoria 
de éstos nos demuestra que podemos igualar a la inver.sión estas cantidades 
obteniendo en ciettafonna una sumatoria de valores presentes y resttlndole a isla la 
inversi6n, obtenemos el beneficio o como comúnmente se te llama Vqlor Pwenk 
li.flg_. 
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C) DESARROLLO DEL VALOR PRESENTE CON FLUJOS VARIABLES. 

DATOS 

Inversión (CJ 

Flujo ele efectivo (S) 

lnteres (/) 

FORMULA 

DESARROUO 

2% 

13,334 

5,()()() (1 PERIODO) 
3,()()() (2 PERIODO) 
6,()()() (3 PERIODO) 
7,()()() (4 PERIODO) 
8,()()() (5 PERIODO) 

-n 
((l+i)) s 

5,()()() 3,()()() 6,()()() 7()()(J 8,()()(J 
13,334 1~~~1~~~1~~~1~~~1~~~1 

I 2 3 4 5 

fer. AÑO 
-/ 

(l+.02). 5,()()() 
-1 

(1.02) • 5,()()() 

.980392157* 5,()()() = 1,901.96 

2o. AÑO 
-2 

(l+.02). 3,()()() 
-2 

(1.02) • 3,()()(J 

.961168781 • 3,()()(J = 2,883.51 

i= 2% 
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3er. AÑO 
-3 

(l+.02). 6,000 
-3 

(l.02) • 6,000 

.942322334. 6,000 = 5,653.93 

4o.AÑO 
-4 

(J+.02). 7,000 
-4 

(l.02) • 7,000 

.923845426 • 7,000 = 6,466.92 

So. AÑO 
-5 

(l+.02). 8.000 
-5 

(l.02) • 8,000 

.905730809. 8,000 = 7,245.82 

Detenninacúfn del Valor Presente: 

J,901.96 
2,883.51 
5,653.93 
6,466.92 
7,245.85 

"a..Jl.l,.11 

D) DESARROLLO DE LA TASA INTERNA DE RETORNO CON FLUJOS 
CONSTANTES Y VARIABLES. 

A continuaci6n uti/i:.amos la técnica de tanteo para dctenninar la TIR, a tmvls 
de f114jos constantes y Jlqios variables, utilizando para ello algunos porcentqjes 
tomados al azar, hasta llegar al correcto, en donde ejemplificamos con isle últúno la 
obtencl6n de la TIR a travis de isla ticnica. 



FLUJOS CONSTANTES 

2% 37,543.08 

5% 33,398.37 

JO% 27,583.75 

20 % 18,946.67 

30 % 12,955.54 

40 % 8,633.56 

50 % 5,4ll.14 

60 % 2,940.34 

65% J,914.32 

70% 999.98 

75% 181.14 

76.18% DESARROLLO 

DATOS 

n= 1,2,3,4,5 

S= 10,794 

I= 76.18% 

FORMULA 

ler. AÑO 
-1 

(1+.7618) * 10,794 
-1 

(1.7618) * 10,794 

-n 
((1+1)) s 

.567601316835. 10,794 = 6,126.69 
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2o. AÑO 
-2 

(l+.7618). 10,794 
-2 

(l.7618) • 10,794 

.322171254873. 10,794 = 3,477.52 

3er. AÑO 
-3 

(l+.7618). 10,794 
-3 

(/.7618) • /0,794 
.182864828512. 10,794 = 1,973.84 

4o. AÑO 
-4 

(l+.7618). 10,794 
-4 

(1.7618) • 10,794 

.103794317466. 10,794 = /,120.36 

So. AÑO 
-5 

(l+. 7618) •JO, 794 
-5 

(1.7618) • 10,794 

.058913791273. 10,794 = 635.92 

6,126.69 
3,477.52 
1,973.84 
1,120.36 

635.92 

VALOR PRESEmB 

JNVERSION 

13,334 

13,334 

CERO 
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Ahora se desarrolla el mismo caso pero con flujos variables. tn dnnde de igual 
manera se tomaron porcemaje.s al azar hasta /l~gar al "su/lado co"tcto, 



desarrollando éste 1íltimo dato de la misma manera que en el ejercicio de flujos 
consta mes. 

FlUJOS VARIABLES 

DATOS 

s = 13,334 

F1 = 5,000 
F2 = 3,000 
F3 = 6,000 
F4 = 7,000 
F5 = 8,000 
n = 5 

DESARROUO 

2% 13,818.17 

5% J/,359.15 

10% 7,947.15 

15% 5,207.04 

20% 2,979.01 

25% 1,146.64 

28.68% DESAR(WUO 

DATOS 

n= 1 
S= 5,000 
i= 28.68% 

FORMULA 

-n 
((l+iJ) s 
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/er. AfJO 
-1 

(/ +.2868) • 5,000 
-/ 

(1.2868) • 5,000 

.777121541809. 5,000 = 3,885.60 

2o. AfJO 
-2 

(/ +.2868) • 3,000 
-2 

(1.2868) • 3,000 

.603917890744. 3,000 = /,8//.75 

3er. AfJO 
-3 

(/ +.2868) • 6,000 
-3 

(/.2868) • 6,000 

.469317602382. 6,000 = 2,815.91 

4o. AfJO 
-4 

(l+.2868). 7,000 
-4 

(1.2868) • 7,000 

.364716818766. 7,000 = 2,553.01 

So. AÑO 
-5 

(/ +.2868) • 8,000 
-5 

(/.2868) • 8,000 

.283429296519. 8,000 = 2,267.43 

3,885.60 
1,8/1.75 
2,815.91 
2,553.01 
2,267.43 

~ 
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VALOR PRESENTE 

INVERS/ON 

13,334 

13,334 

CERO 
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Al momento de calcular la TIR solameme se deml4eStra que en forma interna el 
Valor Presente Neto descontado a diferentes tasas de imeres va igualando a la 
Inversión enfonna constame, por lo que encontramos que el porcenJaje obtenido no es 
otra cosa q11e un rendimiento de la im•ersión enfonna interna, ya que iKuala a ésta al 
punto cero en el Valor Preseme Neto. 

Con esto damos por concluido el ejemplo en dotule se ap/icaro11 las técnicas Je 
eva/uaciá11 de proyectos de inversión estudiadas en éste capftulo. 

Una .-ez que tenninamos con el capftulo, pasaremos a estudiar la metodo/ogfa a 
seguir Je los proyectos de inversión; en Ja cual se contemplan aspectos tales como: 

El es11ulio de Mercado 

El estudio Técnico 

El estudio AdministraJivo 

El estudio Financiero y Económico 

El estudio Ecolog/co 



CAPITULO 111. METODOLOGIA PARA LA PREPARACION Y EVALUACION DE 
PROYECTOS DE INVERSION, 

En este capitulo se analiza el proceso global y las inierrtlaciones emre las etapas 
de un estudio de viabilidad. 

El estudio de viabilidad tiene la wmtaja de constituir d rt.spa/dn fundamental para 
Ja ob1enció11 de los recursos.financieros necesarios. 

Con la finalidad de verificar si 11n propósito de invtrslón es viable y si por lo 
tanto, es recomendable otorgar el respaldo financiero solicitado, es Indispensable 
llevar a cabo la evaluación de cada proyecto. Esto sólo es posible .si se cuenra con un 
documento integral que incluya los aspectos de mLrcado, técnico de producción, 
administratfros, financieros y económicos. 
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De cada tlno de estos se darán los objeth'Os primordiaks. 

En términos generales, son cinco los estudios paniculares que deben realiz.arse 
para evaluar un proyec10 de inversión. Ellos son los de estudio <k mercado, estudio 
técnico, estudio económico o ingenierfa del proyecto, evaluación econdmlcajinanclera 
y el estudio ecológico. 

La profundidad con que se analice cada uno de estos cinco e/e1""ntos dependerá, 
de las carac1erls1icas de cada proyecto de inl-·crsldn. 

Se efectuardn estudios de mercadeo, técnicos, legales y organiz.acionalts, no con ti 
objeto de verificar su factibilidad, sino para o:traer los elenumtos nwnetarios 
necesarios que pennitirdn evaluar financieramente ~/ proy«to. 

El estudio de proyectos, cualquiera que sea la profundidad con que se analice, 
distingue dos grandes etapas: La de preparacl6n y la de evaluación. La etapa dt 
preparación tiene por objeto definir todas las caracterlsticas que tenga algún grado de 
efecto en el flujo de ingresos y egresos monetarios dtl proyee10.. La etapa de 
evaluación, muy definidas, busca determinar la rentabilidad de la lnvtrsl6n del 
proyecto, es decir, si es cosltable o no. 



53 

ESTUDIO DE PROYECTOS 

PREPARACION O FORMULACION 
E 

,. V 
A 

OBTENCION DE LA CONSTRUCCION FLUJO L 
INFORMACION DE CAJA u 

A 
c 

ESTUDIO I 
ESTUDIO ESTUDIO ECONOMICO O ESTUDIO ECONOMICO o 
MERCADO TECNICO INGENIERIA FINANCIERO N 

DEL PROYECTO 

E S T U D I O E C OLOGICO 

Fig. 3.1. Proceso de Evaluación de Proyectos 

3.1. EL MERCADO 

El a11álisis del mercado co11S1i11rye la base jlmdamenta/ del proyecto. Mediante el 
estudio de opommidat/es y riesgos se establece una expectatfra razonable de que el 
proyecto sení t·apaz de pl'lletrar en los mercados a /os c1wles sr quiere llegar. 

3.1.1. OBJETIVOS. 

1. Demostrar tanto cualitaliva como cuantitarh·amente la posiblilidad de render 
los productos o servicios que generará el proyecto. 

2. Jdemijicar las características del ambiente ecnnñmico, social y recnológico 
que propicia la gestación del proyecto, mediante la deteccit!n de demandas 
especfjicas. 
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3. Descripció11 del producto. Precisar las caracrerfsticas que definen e 
i11dil•iduallzan con e.xaclitud los bienes o servicios que se estudian. 

4. Se¡:memació11 del mercado. Detenninar el segmento del mercado con criterios 
tales como. úreas geográficas, estratos socineconómicos, equipo original o de 
reposición, canales de comercialización, etc. con objeto de precisar el 
mercado meta por atender. 

5. Jdent(ficar a los pn'ncipales clientes y su demanda estim(lda, ar( como a los 
competidores más imponanres y su capacida<I de producción y po.rib/es 
ampliaciont'.r. 

6. Atuítisis de competitividad. E.rtablecer la competitfridad del proyecto con 
relación a la situación pre\•aleciente en el macado. 

7. Setlalar y ju:uijicar las pollticas y las esrratexias de 1wua.r; tales como: 
imagen, publicidad, ennise, créclito, st•n-icio, a.'iistencia técnica, etc. 

8. Indicar los canales de comercialización que pretende utilizar el proyecto en 
comparacf(m con los empleados por los competidores, resaltar SlL'i ventajas y 
desrentajas. 

9. Seflalar caracterfsticas, nonnas, registros y trámites que se deberán cwnp/ir, 
atendiendo a la legislación y prácticas vigentes en los mercados mera. 

JO. Fomm/ar wi pronóstico de ventas en ténnf11os de vollímen y respaldarlo con la 
i1ifun11ació11 documc111al que lo justifique, tal como: \'en/as históricas, pedidos, 
cm11rl1tos, órdenes de compra, concursos ganados, canas de intención y otros. 

11. Enumerar las i·emajas o deswmtajas competitims que tiene el proyecto, en 
función de la apertura comercia/ de nuestra economfa. 

12. Prese111ar un análisis histórico de la evolución de /a oferta y la demanda, en 
t¿nnitws de volwnen y miar, con el fin de poder pronosticar su 
comportamiento fumro. 

3.2.ASPECTOS TECNICOS DE lA PRODUCCTON. 

lo referente a la fonnu/ación de estudios de viabilidad, en s11 parre técnica, es 
llegar a disetlar la función de producción lo más adecuada posible, para que utilizmulo 
los recursos disponibles se obtenga el producto o sen·icio demandado a costos 
competitims. 
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3.2.1. OBJETIVOS. 

J. Demostrar que se puede producir con calidad y a cosros competiti..,os Cl nil'e/ 
imernacional. 

2. Indicar en qué consiste el proyeclo. /Jrntijicar el o los pmpósitos que se 
1ie11etr co11 el proyecto. 

3. Complementar la descripciá11 comercial del producto resaltando aspectos 
1éc11icos, tah•s como: materiales y compnnrntes, nomws a /oJ que está sujeto, 
tamaflos y eJcalus. 

4. P((•semar las a/remarh·as dr las 1ec11olngfas e.mu/fadm. 

5. Presemar el programa de asistencia técnica donde, se indiquen las medidas 
imemas que la empresa aplicará para a/cn11z.ar el dominio de estos 
co11ocimienros. 

6. Que la empresa instromente y dé a conocer pmRramas que aseguren el 
cumplimie1110 de las 11om1as y especificaciones th'sde la recepción de sus 
materias primas, hasta el empaque y la entre.r:a clr :ms productos rennfnados. 

7. E.ftablecer, el andlisis de la escala de prrnlucciún y los criterios para la 
elección del iamaflo de la planra. 

8. Indicar /os criterios de selección de la maquinaria y Pl equipo. 

9. Establecer el con.sumo de producción unifario para /ns principales productos. 

3.3. ASPECTOS ADMINISTRATIVOS 

El l.xilo en la irutalació11 y operacü1n de un proyecto se sus1enta en personas co11 
capacidad y experiencia para manejar el negocio. 



3.3.1. OBJETIVOS 

J. Conocer a la empresa promotora del proyecto y la capacidad gerencial de sus 
directil'OS. 

2. Mencionar la razón social de la empresa promotora, fecha dl' constitución, 
domicilio de la planta y oficinas, capital sncia/ suscri10 y pagado, 
nacionalidad y participación de /os accionistas. 

3. Presemar los historiales de los principa/rs direcrims, en /ns cuales se se11a/en 
sus actividades y logros profesionales durmue los ti/Jimos m1ns. 

4. Proporcionar l'/ or;:ani;:rama acmal th' la empresa. t.fe11cio11ar cómo afi•cta el 
proyecto a la estmcmra actual de organiwcMn y .'ii esto implica la 
modificación o creacilm de' nuems áreas funcionales. 
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5. Describir los plaru•s y programar necesarios para la capacitación del personal 
que operará el proyecto. 

6. Indicar el número de empleados, récnicn.'i y nhrerns acruales y los que se 
crearán con la realiz.ación del proyccro. 

7. Mencionar las razones e~rrarégicas que jusrifican la realización del proyecro y 
compararlas con otras al1emarims de im·ersifJn analizadas. 

3.4.ANALISIS FINANCIERO Y ECONOMICO. 

Su análisis pem1ifc romar una decisití11ji11al J·ohrc• la rclllizachSn del proyecro desde 
el punlo de visra del empresario y de las insrirucionesjinancirra.r. 

Incluye también una emluación económica de las 1:e11wjas y desventajas de asignar 
al pru)'C'c:to los rec11rsos necesarios para su realizacMn, considerando Ja com·eniencia 
para el pafs, as{ como la contribución del proyecto al desarrollo econcJmico del mismo. 



3.4.1. OBJETIVO 

Presentar una sfmesis cuamitativa que demuestre con un margen raz.onab/e de 
seg11ridud: la rentabilidad del proyecto, el que éste pueda realizarse con los 
recursos programados y la capacidad de pago de la empresa. 

3.5.ASPECTOS GENERALES DE LOS TIPOS DE ESTUDIOS 
METODOLOGICOS 

A) .El est11dio de mercado. 
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Constiruye el punto de punida de la presemación del proyecw; con/lene 
in/omiación tanto de fuentes primarias como pueden ser (encuestamiento con las 
empresas consumidoras del producto),etc. como de fuemes secundarias como: ( 
Camara Nacional del acero. Banco de Mltico, etc.), la cual. mediame su 
procesamielllo, detemiina un punto fundamental de estudio; es decir, si los resultados 
son optimistas se continzía con el proyecto en ca.so contrario, se rechazará. 

B) El estudio técnico, 

Está integrado por los factores t/11e detemiinan el tamaffo y la localización de la 
plan/a principalmeme. Analiza aspectos tales como /a disptmibilclad de materia prima y 
de capital, el tamano del mercado y la produción calculada, que conlleva hacia la 
decisión referente al tamaffo del proyecto. Asimismo, tiene como objetivo el análisis y 
la conclusión sobre la futura ubicación de la unidad productora. 

C) El estudio econ6mico o ingeniería del proyecto. 

Muestra aspectos n'ferenres al proceso de producción, la maquinaria y el equipa 
necesarios para la fabricación del producto, la distribución de la planta y la 
organización de la empresa entre otros. Asimismo, se presentan los presupuestos de 
los costos y gastos en que se incurrirá para lograr el funcionamiento nonnol de las 
operaciones. 

D) La evaluad6n econ6mica.¡inanciera. 

Tiene por objetivo detenninar la factibt/idad y la rentabilidad del 
proyecto, mediante los métodos de evaluación de los proyectos de lnversi6n, Incluyendo 
las raZonesjinancieras. 
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E) El e5t11dio ecológico. 

Contempla dos puntos Importantes: 

Causas y lifectos. 

Cuando en el proceso o áreas de trabajo se origine co111anúnación. se/Jalar sus 
carac1erfs1icas e intensidad. Mencionar el destino de los deseclws y su efecto en el 
medio ambiente. 

2. Prevención y control: 

Indicar las nonnas y /os niveles pennisibles de comaminación selfalados 
por las autoridades, as( como las medidas adoptadas o por adoptarse para su 
prevención y comro/. Anexar constancia de los trámites realizados ante fas amoridades 
respectims. 

3.6. ESTUDIO DE MERCADO 

El mercado es el área en donde se unen las /uen.o.s de la oferta y la demanda paro 
realizar las transacciones de bi'enes y servidos a precios detenninados. 

El análisis de mercado reconoce cuatro variables fundameta/es las cuales 
con/onnan la siguiente estroctura: 

ANALISIS DE 
LA OFERTA 

ANALISIS DEL 
MERCADO 

ANALISIS ANALISIS ¿E LA 1 
DE PRECIOS COMERCIALIZACION 

CONCLUSIONES DEL 
ANALISIS DEL 
MERCADO 

Fig. 3.2. Estroctum del análisis del mercado. 



El 1;po d<• metodologfa que se presenta tiene la caracrrrfstica f11ndame111a/ de que 
está etifoccula exclusii,·amente para aplicarse en estudios de• emluacitín de proyectos. 
La i11w!stigación que se realice deberá proporcionar i11/onnaci6n que sin•a de apoyo 
para la tnma de decisiones. Este tipo de e.m1dios de dt•cisitin final está encaminada a 
derem1bwr si las ccmdiciones del mercaJn no son un ohstáculo para lfel'llr a caho el 
proyecto. 

la im·estigació11 de mercados tiene 11110 aplicación muy amplia, como lo l'S la 
investigacicm sobre publicidad, ventas, precios, dise11o y accprach511 de em•ases, 
segmentación y potencialidad del mercado, etc. Las im·estigacimu•s se realizan sobre 
productos similt1res ya existentes. 

3.6.1. PASOS QUE DEBEN SEGUIRSE EN LA TNVESTTGACION. 

a) Dejiniciófl del problema. Esta es la tarl'U dijTci/, ya que debe tomarse en 
cue111a que siempre existe más de una altemati\'a de .mlucidn y cada una de btas 
produce 1ma consecuencia especfjica, pnr lo que el im·estigmlor debe det.'idir el curso 
de acción y medir sus posibles consecuencias. 

b) Necesidades y fuentes de infonnación. Etisten dos tipos de fuentes de 
infonnación: las fuentes primarias, que con.sisten básicamente en im•es1igació11 de 
campo por medio de encuestas, y las fuentes secundarias, que se inte¡:ran con toda la 
infomwciún escrita t•.rü1e111e sobrt• el tema. 

e) Dise11o de recopilación y Ira/amiento estad(stico de los datos. Si se obtiene 
irifonnación por medio de encuestas habrá que diseflar éstas de una manera difereme a 
como se procederá en la obtención de infi>miación. 

d) Procesamiento y análisis de los datos. Una \.'el. que se cuenta con toda la 
irifomiadón nt•ct•saria provenie111e de cualquier tipo de fuente, se llem acabo su 
procesamiemo y análisis, con /a finalidad de proceder a plantear el infonnejinal. 

e) El infonne. Una vez que se ha procesado la i1!.fi1mwció11 adecuadamente, sólo 
faltará al im•estigador rendir su infonne, el cual de'IJt•rá ser \.'eraz., oponuno y sobre 
todo confiable. 
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3.6.2. DEFINICION DEl PRODUCTO 

E11 es/a parle debe liacerse una descripci6n eXacta del producto o los productos 
que se pretendan elaborar. 

En caso de tratarse por ejemplo, de una pieza mecánica, un mueble o herramiema, 
el pn)(/ucm tleberá acompaflarse de un dibujo a escala que mue.wre todas las partes que 
lo compo11en. En el caso de los producros alimenricios se annrarán las nonnas editadas 
por la Secreraria de Salud; en el caso de productos qufmkos, se anotará la /ónnula 
porce111ual de composición y las pmebas fisicoqufmica.s a /aJ que dehrrá ser sometido 
el producm para ser aceptado. 

los productos se pueden clasificar de manera general como: 

a) Bie11es de con.mmo inrennedio (indmtrial). y 

b) Bienes de con.sumo final. 

3.6.3. ANAl/SIS DE LA DEMANDA 

Primeromente daremos una definición de la misma, paro as! poder conocer como 
seana/iZJJ. 

La demanda es la cantidad de bienes y sen•idos que el mercado requiere o 
solicita para buscar la satisfacci6n de una necesidad especifica a un precio 
detenninado. 

Una vez que conocemos que se entiende por demanda, conozcamos la manera en 
que se analiza. 

COMO SE ANAllZA LA DEMANDA 

El pri11cipal propósito que se persigue con el análisis de la demanda e.'i detenninar 
y medir cuales son las causas que afectan los requerimientos del mercado con respecto 
a un bien o servicio, 

Para detemli11ar la Demanda se emplean herramientas de im'fstigación de 
mercado (básicamente im:estigación estadl'itica y de campo). 



Para los efectos del análisis, ex/sien varios tipos de demanda que se pueden 
clasificar como sigue. 
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En re(aci6n a su onnrcunidqd, 

Dt•mro de lsta ubicamos a ta: 

"a) Demanda insatisfecha, es aquella en la que lo producido u ofrecido no alcanza 
a cubrir los requen'mientos del mercado. 

b) Dt•manda satisfecha. es aquella en la que lo que se ofrece al mercado es 
exactamente lo que éste requiere. 

En relación cmr rn neceridml. 

a) Demanda de bienes social y nacionalme11te 11ecesarios, son los que Ja sociedad 
requiere para su desarrollo y crecimiento, y están relacionados con la alime111aci611, el 
vestido, la vivienda y otros rubros. 

b) Demanda de bienes no neCl'sarios o de gusto, que es prdcticamenie el llamado 
consumo suntuario, como la tulquisici6n de perfwnes, ropa fina, y otros bienes de este 
tipo. 

En u/qción con w temporalidad 

a) Demanda continua, es aquella que pennanece dura1ue largns periódns de 
tiempo, nonnalmente en crecimienro, como ocurre con los alimentos, cuyo consumo irá 
en aumento mienrra.~ crezca la poblacidn. 

b) Demanda clclica o estacional, es aquella que en ali.:unaforma se relaciona con 
los periódos del afio, con circunstancias climatoló~lcas o comerciales. como regalos en 
la época navldefla, paraguas en las lpocas de lluvw, etc. 

De qcuetrlo con su destino. 

a) Demanda de bienes finales, c11w son aquellos adquin"dos directamente por el 
conswnidor para su uso o aprovechamiemo. 

b) Demanda de bienes ln1ermedios o Industriales, que san los que requieren algún 
procesainiento para ser bienes de consumo final. "(34) 

(34) • G. Baca Urbina, Evaluación de Proyectos, análisis y administración del riesgo, 
Pág.18,19; 2a. Edición: Septiembre 1990". 
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3.6.4. ANALISIS Y TIPOS DE OFERTA 

Al igual que en la demanda daremos una definkúln dt lo que st entiende por 
oferta. 

Oferta es la cantidad de bienes o servicios que un cierto número de oferentes 
(productores) están dispuestos a poner a disposici6n del mercado a un precio 
detem1inado. 

La ofena, al ig11al que la demunda, depende de UJU1 serie defactares, como son los 
precios en el mercado del producto, /os apoyos gubernamentales a la producción, ere. 

PRINCIPALES TIPOS DE OFERTA 

En relaci611 con el múnero de oferentes tenemos: 

·a) Oferta competitiva, es aquelta en que los productores se encuenrran en 
circunstancias de libre competencia. se caracteriza porqiu generalmente ningún 
productor domina el merctldo. 

b) Oferta oligopólica, se caracteriZJJ porque el mercado se encuentra dominado por 
sólo unos cuantos productores, es decir, ellos detennlnan la oferta, los precios, y 
nonnalmente tiene11 acaparada una gran can1idad de materia prima para su indwtrla. 

·cJ Ofena monopólica, es aquella en la que existe un solo productor del bien o sen•lcia, 
y por tal motivo, domina totalmente el mercado imponiendo calidad, precio y 
cantidad. "(35) 

3.6.5. ANAL/SIS Y TIPOS DE PRECIOS 

El Precio es la cantidad monetaria a que los productores están dispuestos a 
vender, y los consumidores a comprar, un bien o servicio, cuando la oferta y la 
demanda lo pennilan, es decir, que se encuentren en equilibrio. 

Hay quienes piensan que el precio no lo detennina el equi/ibn·o tntre ofena y 
demanda, sino que es el cosro de producción más un porcentaje de ganancia. 

(35) • G.Baca Urbi11a, Evaluación de Proyecros, an41isis y adminisrración del riesgo, 
Pág.39,40; 2a. Edición; Septitmbre 1990". 
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TIPOS DE PRECIO. 

Los precios se pueden clasificar como sigue: 

•1n1er11acional. Es el que se usa para artfculos de lmportacMn-expnrtaciótr. 

Regional exte;no. Es el precio vigente sólo en parte de un contineme. Rige para 
acuerdos de intercambio económico hechos sólo entre paises de ese cnntinente, y el 
precio cambia si sale de esa región. 

Regional imerno. Es el precio vigellfe en sólo una pane dr un pafs. Rige nonnalmente 
para artfcu/os que se producen y consumen en esa regitSn, si Je desea cmrs1u11ir e11 01ra 
región, el precio cambia. 

Local. Precio vigcnre en una población n pob/acinnrs pt>qurflas cercanas. Fuera de 
esa localidad, el precio cambia. 

Nacional. Es el precio \'igcme en todo el pafs, y nomwlm!'llf(' lo 1h•11r11 prnduc1os co11 
control oficial de precio o anfculos industria/es muy especiali:.ados. 

Conocer el precio es imponallle porque es la base para calcular los Ingresos 
/U/uros, y hay que disti11guir e~tactamente de qué tipo de precio se trata y cómo se ve 
afectado al querer cambiar las condiciones en que se encuentra, principalmente el sitio 
de ve111a. "(36) 

3.6.6. CO/llERCJALIZACJON DEL PRODUCTO 

Se entiende como tal la acti"vidad que penniJe al productor hacer llegar lln bien o 
un sell'icio al consumidor con los beneficios de tiempo y lugar, 

La comercializació11 no es la simple transferencia de productos llasra las manos del 
consumit/or, esta acth1idad debe conferirle al producto los bentficios de tiempo y lugar. 
es decir, una buena comercialización es aquella que coloca al producto en un sitio y 
momento adecuados, para dar al consumidor la sati.ifacci6n que él espera con la 
compra. 

Existen dos tipos de intennediarios: Los comerciantes y lo agentes. Los primeros 
adquieren el tftulo de propiedad de la mercancta, mientras los segundos no lo hacen, 
ya que sólo sirven de contacto entre el productor y el vendedor. 

(36) lbem. 



Como conclusión sobre el Estudio de Mercado podemos decir que: 

El cst11dio de 1111 proyecto es 11no de los más importantes y complejos que debe 
realizar el investigador. El estudio del mercado, más que describir y proyectar los 
mercados relevantes para el proyecto, deberá ser la base sólida sobre la que conrinúe 
el estudio completo, y además proporcionará datos bdsicos para las demás partes del 
estudio. 

Cada proyecro requiere de un estudio de mercado que sea tan diferenle como lo 
sean entre sf los prod11ctos que se estudian. 

La esrraregia comacia/ pennitirá definir el precio en sus diferenJes etapas de 
comercialización al estudiar los márgenes de ganancia de cada in1enned1ario y 
detenninar el precio de \'enra. 

3.7. ESTUDIO TECNICO 

Tiene como ohjetfro resolrer las preguntas refcren1es a dónde, cuán10, cuándo, 
cómo y con qué producir lo que se desea, por lo que el aspecto técnico de un proyecto 
comprende todo aquello que tenga relación con el buen funcionamienlo y la buena 
operatividad del propio proyecto. 

Para ello se desarrolló un análisis que comprende los siguienres cinco puntos: 

Análisis y determinación de la localización óptimo del proyecto. 

Análisis y determinación del tama/fo óptimo del proyecto 

Análisis de la disponibilidad y el costo dC'los suministros e insumos. 

l 
ldenJ!ficación y descripción del proceso 

l 
Determinación de la organización humana y jurídica que se requiere para la correcta 

operación del proyec10. 

Fig.3.3 Análisis dtl Estudio Tlcnico. 
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3.7.1. DETERlltlNACION DEL TAMAÑO OPTIMO DE LA PLANTA. 

El tama11o de un proyecto comprende su capacidad instalada, la cual se expresa 
en unidades de producción por a11o. 

Tambié11 se puede manejar con indicadores indirectos, como el momo de su 
inversión, el monto de ocupación efectiva dl' numo de obra, o si llegara a tener efectos 
sobre la economía. 
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De manera global se pueden distinguir tres diferentes capacidades dentro de un 
equipo. J J la capacidad de diseno de este último es la tasa de producción de artfcu/os 
esta11darizados en condiciones nonnales de operación, 2) La capacidad del sistema es 
la producción máxima de un anfcu/o espec(fico o una combinación de productos que el 
sistema de trabajadores y máquinas puede generar trabajando en fom1a integrada. Y 
por 1íltimo, 3) La producción real, que comprende un promedio que alcanza una 
enJidad en un lapso detem1inado, teniemlo en cuenta todas las po.rib/es contingencias 
que se presellten en la producción y venta del artículo, durante un perlódo de 
producci611. 

3.7.2. FACTORES QUE DETERMINAN O CONDICIONAN EL TAMAÑO 
DE UNA PLANTA. 

En la práctica, detem1inar el tan1a11o de una nueva unidad de producción es una 
tarea limitada por las relaciones recíprocas que existen entre el tamalfo y la demanda, 
la disponibilidad de las materias primas, la tt•cnologfa, los equipos y el financiamiento 
prlncipalme111e. 

a) El lama/lo del proyecto y la demanda. 

La demanda es uno de los factores más impon antes para condicionar el tama/fo de 
un proyecto. El tamalfo propuesto s6lo puede aceptarse en caso de que la 
demanda sea claramente superior a dicho tama/Ja. 

b) El tamaflo del proyecto y los suministros e insumos. 

Para demostrar que este aspecto no es limitan/e para el tama/fo del proyecto, se 
deberán listar todos los proveedores de materias primas e insumos y se anotarán 
los alcances de cada uno para suministrar a estos últimos. 



c) El tama/lo del proyecto, la tecnología y Jos equipos. 

Las relaciones e/Jire el 1amaflo y la 1ec110/ogla lriflulrán a su vez en las relaciones 
emre tamaflo, im·ersiones y costo de producción. 

En ténninos generales se puede decir que la tecnotogfa y los equipos tienden a 
limitar el ramaflo del proyecto a tm mínimo de producción. 

d) El rama/lo del proyecto y elfinanciamiemo. 

Si los recursos financieros son insuficientes para aiender las necesidades de 
im•ersión de la planta de tamaflo mfnimo es claro que la realización del proyecto 
es imposible. Por supuesto, habrá que hacer un balance en1re todos los /aclares 
mencionados para hacer una buena selec<.:ión del proyecto. 

e) El tamaflo del proyecto y la organización. 
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Cuando se haya hecho un estudio que detennine el tamano más apropiado para el 
proyec10, es necesario asegurarse que se cuenta no sólo con el su_/icienre personal, 
sino también con el apropiado para cada uno de los puestos de la empresa, es 
decir con gente capacitada y bien preparada. 

3.7.3. LOCALIZAC/ON OPTIMA DEL PROYECTO 

La localiz.ación 6plima de un proyecto es la fue conlribuye en mayor medida a 
que se logre la mayor lasa de rentabilidad sobre e capital (criterio privado) u obtener 
el costo unitario mfnimo (criterio social). 

El objetivo general de este pun10 es. por supuesto, llegar a detenninar el sitio 
donde se instalará la planta futura. 

3.7.4. INGENIERIA DEL PROYECTO 

OBJETIVO GENERAL. 

El objetivo ge11eral del estudio de ingeniería del proyecto, es resolver todo lo 
concerniente a Ja Instalación y el funcio11amiento de la planta. Desde la descripc/6n 
completa del proceso, adquisición del equipo y maquinaria, se detenninaro la 
distribuci611 óptima de la planta, hasta definir la estructura dt organización y jutúlica 
que habrá de tener la planta producti>'a etUre otras cosas. 



.l.7.5. FACTORES RELEVANTES QUE DETERMINAN LA 
ADQUSIC/ON DE EQUIPO Y MAQUINARIA. 
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Cumulo llc•ga e•/ momenlo de decidir sobre la compra de equipo y maquinaria, se 
deben tomar,.,, Cllf'llfa una serie de factores que afectan directamente la elección. 

- Prm't''''''w 
- Precio 
- Dlmensiom•s 
- Capacidcul 
- Flexibllidacl 
- Mano de obra necc•.rnria 
- Costo de• ma111enimh•mo 
- Consumo Je energfa eléctrica o a/g/Í11 otro tipo de energ(a 
- Ilffraestructura necesaria 
- Equipos atni/iares 
- Costo Jp fletes y seguros 
- Costo ,¡,. instalación y puesta en marcha 
- Etisu•ttcia de refaccio11es en el pafs, c•tc. 

3.7.6. DISTRIBUC/ON DE PLANTA 

Ol>jetivos y principios básicos de la distribución de planta. 

La di.l"tribución de la planta es aquella que proporciona condiciones de trabajo 
aceptables y pem1ire la operación mcís ecmWmica, ya que mamiene las condiciones 
óptimas de seguridad y bienestar para los trabajadores. 

·1..os principios b~I.ricos de una distribución de planta son los siguientes: 

J. lnregración total. Consiste en inJegrar /os/actores que afectan la distribución. 

2. Mfnima distancia de recorrido. Comiste en reducir en lo posible el manejo de 
mau•riales. 

3. Utilizacicí11 del espacio cúbico. Esta opción es muy útil cuando se tienen espacios 
reduch/os y su utilización debe srr máxima. 

4. Seguridad y bienestar para el trabajador. Este debe ser uno de los objetivos 
principu/es en toda distribució11. 

S. Flexibilidad. Se debe obtener una distribución que pueda reajustarse fácilmente a 
los cambios que exija el medio. "(37) 

(37) lbem. 



3.7.7. ORGANIZACION DEL RECURSO llUMANO Y ORGANIGRAMA 
GENERAL DE LA EMPRESA. 

En la fase de anteproyecto no es necrsarin profundizar ro1almen1e en el rema, 
pero una vez que se lle\'e a cabo el proyecto dt'finitim, se rt•comienáa encargar el 
estudio a empresas especializadas, aunque esto dependerá d<• qué tan grande sean la 
empresa y su esrmctura de organización. 

68 

Las etapas iniciales de un proyecto comprenden actividades tales como 
constirución legal, trámites gubernamentales, compra de terreno, cmmrucción de 
edificio o su adaptac/611, compra de maquinaria, contratación de personal selección de 
proveedores, colllratos escritos co11 clientes, pruebas de arranque, consecución del 
cr¿dito más corwenieme, entre otras muchas actividades iniciales. 

3. 7.8. MARCO LEGAL DE LA EMPRESA Y FACTORES RELEVANTES 

•En roda nacitm existe una constimcitin o su equimlenre que rige los actos 
tanto del gobierno en el poder como de las Instituciones y lm individuos. A esa norma 
le siguen una serie de etídigos de la más diversa fnJofe, como el fiscal, el sanitario, el 
civil y el penal y jina/111e111e. existe una serie de reglamrntaciones de carácter local o 
regional, casi siempre sobre los mismos aspectos. •(38) 

No hay que olvidar que un proyecto, por muy remable que sea, ames de ponerse 
en marcha debe incorporarse y acatar todas las disposiciones jurldlcas vigentes. Como 
es en primer ténnino la constitución legal de la empresa, ya que la ley dicta los tipos 
de sociedad pennitidos, sufuncionamiemn y Sllf restricciones. 

Por otro lado hay que detenni11ar la fonna de panicipación extranjera en caso de 
que llegara a existir. 

Concluiremos lo refere111e al E.smdio Técnico diciendo: 

Que el estudio técnico tiene la finalidad Je Jetenninar la fanc/ón Je producción 
óptima para la utilización eficiente Je los recursos disponibles para la producción del 
bien o servicio deseado. En consideración de que las particularidades técnicas de cada 
proyecto son nonnalmen1e muy diferentes entre sf, y ante la especia/izacMn requerida 
para cada una de ellas, este estudio, tuvo por objeto dar un marco de referencia 
metodoldgico que, aunque general, tiene aplicación en cualquier tipo de estudio. 

(38) lbem. 



la primera parte del estudio técnico es Ja detenninacián del tamaflo áptlmo de Ja 
planta. En la ac111a/iúad no existe un mé10do ejicieme y seguro que lo de1enni11e 

Fi11a/me111e. se hace referencia a los aspectos jurfdicos y de orxaniz.adón qtie 
siempre están presentes en una empresa. 

Respecto al aspecto jurldico, se hace hincapié en que es necesario conocer la 
legislación vigente que puede ser aplicable al proyecto. 
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3.8. ESTUDIO ECON0/11/CO 

Den1ro de este se presentan t0t/os los elementos que consideramos 
Indispensables en el análisis económico de un proyecto y que son la base para realizar 
Ja evaluación económica. 

En la evaluación económica se detenninan los costos totales de la empresa, los 
cuales se pueden clasificar de manera genérica como costos de producción, de 
administración y de \'entas. Se aclara que otros costos imponames son los financieros, 
pero sólo se incurre en ellos al pedir un préswmo, ya que consisten en los i111ereses que 
se pagan peri6dicameme por la cantidad prestada, por lo qur se podrá o na tener este 
tipo de costas dentro de una empresa. 

Las im:ersianes que una empresa requieren para operar son básicamente tres: 
inversiones en acril-·ofrjo y diferido. ambas sujera.s a depreciación y amoniwción, y el 
tercer tipo de inversión es el capital de trabajo que es de naJuraleza lfquida o 
circulanre, por lo que no esrá sujero a recuperación por cargos de depreciación y 
amortización. 



INGRESOS 

COSTOS FINANCIEROS 
Tabla de pago de la deuda 

COSTOS TOTALES 

Producci6n-admon.-ventas-financieros 

INVERSION TOTAL 
fija y diferida 

DEPRECIACION Y AMORTIZACION 

CAPITAL DE TRABAJO 

COSTO DE CAPITAL 

ESTADO DE 
RESULTADOS 

EVALUACION 
ECONOMICA 

F ig. J. 4 Estructuración del análisis econ6mico. 

3.8.1. COSTOS DE PRODUCCION 

Consideramos demro de estos cosros como más imponantes a: 

J.- Materias Primas. Son aquellos ma1eriales q~ de hecho entran yfonnanparte 
del producto terminado. 
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2.- Mano de obra directa. Es la que se mi/iza para transfonnar la materia prima 
en producto tem1lnado. 

J.- Mano de obra indirecta. Es aquella que se wi/iw e11 el depanamemo de 
producción. pero que no llene relación directa en la transfom1ación de las 
materias primas. 

4. - Mm eriales indirectos. Estos fiJn11a11 parte auxiliar en la presemación del 
producto tenninado, sin ser el producto en sf. 

5.- Costo de los i11.Sumos. Todo proceso productivo requiere de una serie de 
inswnos para su funcionamiento, estos pueden ser: agua, energfa eléctrica, 
comb11stib/es, detergen/es, gases industriales especiales, como freón, 
amoniaco, etc. 

6.- Costo de mame11imirnto. Esu• es /lll seniicio que se comahi/iza por separado, 
en virtud de las caracteristicas e.\p(•ciales q11e puede presemarse dependiendo 
del proyecrn. 

7. Cargos por t1'•preciación y amortiwción. Se tratan y tienen el efecrn de un costo 
sin llegar a Sf'rio. 

3.8.2. COSTOS DE ADMINISTRACION. 

Son como s11 nombre lo indica, los costos proveniemes de realizar la/unción de 
administración dentro de la empresa; en sentido amplio, pueden no sólo significar los 
sueldos del gereme o director general y de /os contadores, auxiliares, secretarias, así 
como los gastos de oficina en general. 

3.8.J. COSTOS DE VENTA 

La magnitud del costo de ventas dependerá tanto del tamalfo de la empresa, como 
del tipo de actividades que /os promotores del proyecto quieran que desarrolle ese 
departamento, dicho costo de ventas será el importe de adquisición de lar mercancías 
que fueron vendidas por la entidad dentro de un periMo detenninado. 

J.8.4. COSTOS FINANCIEROS 

Son los Intereses que se deben pagar en re/acidn con los capitales obtenidos 
medial/te préstamos. 
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3.8.5. INVERSION TOTAL INICIAL, FUA Y DIFERIDA. 

La inversión inicial compretule Ja adquisici611 de todos los activos fijos o tangibles 
y diferidos o intangibles necesarios para iniciar las operaciones de la empresa, con 
e:cctpclón del capital de trabajo. 

Se entiende por ac1ivo tangible o jijo, aquéllos bienes que se pueden rocar y que 
son propiedad de la empresa, tales como: terrenos. edificios, maquinaria, equipo, 
mobiliurio, \.'ehfcu/os de 1ransporre. herramienws, etc. 

Se entiende por actim inrangible, al conjwllo de bienes propiedad de la empresa 
necesarios para sujimcionamiento, tales como: paren/es de inversión, marcas, dise/fos 
comerciales o industriales, nombrt•s cmnercia/es, asistencia récnica n tratLeferencia de 
tecnologfa, gastos preoperath'os y de instalación. puesta en marcha, contmtos de 
servicios como luz. rt'/éfimo, rélex, t•tc. 

En el caso del costo del terreno ¿ste debe incluir: el precio de compra de lote, las 
comisiones a agentes, lwnorarios y gwtos notan·ales. 

3.8.6. DEPRECIACIONES Y AMORTIZACIONES. 

El ténnino depreciación tiene e.xac/llmente la misma connotacidn que amoniwción, 
pero el primero sólo se aplica al acth'o fijo, ya que con el uso, tn el tiempo estos 
bienes valen menos, es decir, se deprecian, e11 cambio, la amoniz;acidn sólo se aplica a 
los activos diferido.~ o intangibles. 

La depreciación rwrmal implica una recuperación de la im•ersidn; la depreciación 
acelerada implica q11e esa recuperación sea más rápida. El mltodo general consiste en 
aplicar tasas más altas en los primeros a/los, por lo cual se pagan menos impuestos 
porqlle se aumentan los costos y se recupera más rápido el capital, sobre todo en los 
primeros a/los, cuando las empresas nonnalmeme tienen problemas económicos. 

3.8.7. CAPITALDETRABAJO 

Desde el punto de \!isla co111able, este capiral se define como la diferencia 
aritmitica emre el acti\'O circ11la111e y el pash'o circulante. Desde el punto de vista 
práctico, está represemado por el capital adicional (distinto de la im·ersión en activo 
fijo y difi•rido) con que hay que co111ar para que empiece afimcionar una empresa; esto 



73 

es, hay que financiar la primera prod cción antes de recibir ingresos; entonces, debe 
comprarse materia prima, pagar manp de obra directa que la transfimne, otorgar 
crédito en /as primeras ventas y Contar COll cierta cantidad en efecth'O para Stifragar 
los gastos dianos en los que incurre la ¡•mpresa. 

El capital neto de trabajo es en d¡mde se cuhre con el actfro la parte del pasivo 
(Acrim circulante - Pasim a corto plaz 1) y el sobrante es el que nos ayuda a crecer o a 
desarrollar nuevos proyectos dentro de)ª empesa. 

El capital de rrabajo real, es aqz¡el que só/amente se encuemra contenido en el 
Activo Circulame y que 1rabaja de111ro [Je/ activo fijo y el acrfro diferido, como ejemplo 
tenemos: 

Jnvemarios.- El inventario pasa al Act m Fijo para tran.efi1n11arse mediante cieno tipo 
de proceso y procedimiento, en esre se!'ncl1rye al Activo Dffi'rido y regresa mediante las 
ventas nuevamente a ser Capital de tra ajo real. 

Pam entender mejor esto, lo mos remos groficamente: 

Capim de Trabajo Real 
~ (Ac 'vo Circulante) 

/ Capil de Trabajo Net~ 
Activo Fifo 

Ventas (+)l 

~ /Dif"'" 
Capilal de Trobajo Tronifonnado 

Fig. 3.5. Fl 'o del Capiml de Trabajo 
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3.9.EVALUAC/ON ECONOMICA 

El esHuilo de la eval11ación económica es la pane .final de toda la ucuenc/a de 
análisis de la factibilidad de un proyecto.. Si no han existido contratiempos, sabremos 
hasta que punto existe un mercado potencial y atractivo. Se deremUnará un lugar 
ópitmo para la localización del proyecto y el tamollo m4s adecuado para este último, 
de acuerdo con las restricciones del medio,· se conocerá y dominará ti proceso de 
producción, as( como todos los cosws en que se incurrirá en Ja etapa productiva. 
además de q11e se habrá calculado la i11versión necesaria para llevar acabo el proyecta. 

En este momemo surge el problema sobre el método de análisis que se empleard 
para comprobar la remabilidad económica del proyecto. 

Antes de presenrar los métodos, se imenrará describir bre1:emen1e cuál es la base 
de sufuncicmamiemo. 

3.9.1. VALOR PRESENTE NETO 

Como mencionamos a111erionnen1e el valor presenJe neto es el valor monetario que 
resulta de restar la suma de los flujos descamados a la im-ers/ón inicial. 

Swnar los flujos desconJados en el presenle y restar la inversión inicial equivale a 
comparar todas las ganancias esperadas contra todos los desembolsos necesarios para 
producir esas ganancias, en ténninos de su mlor equivaleme es este momento o tiempo 
cero. Es claro que para aceptar u11 proyecto las ganancias deberdn ser mayores que 
los desembolsos, lo cual dará por resultado que el VPN sea mayor que cero. 

3.9.2. TASA INTERNA DE RETORNO. 

Es la tasa de descuento que hace q11e el VPN sea igual a cero. 

Es la tasa que iguala la suma de los flujos descontados a la inversión i11/cia/. 

Se le llama tasa interna de retomo porque supone que el dinero que se gana a/Jo 
con alfo se reinvierte en su totalidad. Es decir, se trata de la tasa de retomo geMrada 
en su totalidad en el interior de la empresa por medio de la reinversión. 



3.9.3. EVALUACION ECONOMICA EN CASO DE REEMPLAZO DE 
EQUIPO Y MAQUINARIA. 
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Cuando se realiza ta sustitución de un equipo o maquinaria, la emluaci6n 
económica difiere ligeramenle de los métodos preseniados. En el reemplazo de equipo, 
existen dos siluaciones c/aramenJe definidas, que a su vez, obligan a definir un m¿todo 
espec(fico de evaluación ecornimica. La primera situación surge cuando la maquinaria 
a sustituir solo es parte de un proceso produclivo y no produce ingresos por si misma, 
es decir, conrribuye a la elaboración de un producto y es muy dlflcil cuantificar con 
precisión con cuanto comrlbuye el rrabajo de esa maq11inaria, al costo real del 
producto. 

SI la maquinaria bajo estudio produce directamente un artfculo tenninado que al 
venderse produce ingresos, aunque la misma empresa produzca una gran variedad de 
artfculos, es posible aislar la e\.•aluaclón económica de esa maquinaria por el método 
de análisis incremental, el cual pem1ile imroducir al análisis toda la serie de datos 
reales que se pueden on"ginar, como son awnelllo de productividad, disml1111ción de 
costos, depreciación, impuestos, etc. 

Como se pretende reemplazar dicho equipo, se produce un incremento de inversión 
por la compra del equipo nuevo; a este incremento de inversión debe corresponder un 
aumento proporcional de ingresos, de no ser as( la inversión tendrla que rechazarse. 

3.9.4. RAZONES FINANCIERAS. 

La planeaciónfinanciera es una de las cla\'es para el álro de una empresa, y un 
buen analisis financiero detecta la f11erz.a y los puntos débiles de un negocio. 

El análisis de las tasas o rOl.Ones financieras es el método que no toma en cuenra 
el valor del dinero a ira.·és del tiempo. 

De manera general, existen cuatro tipos básicos de r0l.011esjina11cieras y son: 

Rawner de liquidez.. 

Que se encargan de medir la capacidad de la empre.ta para cumplir con sus 
obligaciones (pagos) a corto plaz.o, entre e/las figuran: 

a) Raz6n de Circulante. Se obtiene dividiendo los activos circulantes sobre pasivos 
circulantes. 
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La tasa circula/lle es la nu1r empleada para medir la solvencia a corto plazo, ya 
que indica a qué grado es posible cubrir las deudas de corto plazo s6lo con los activos 
que se convierten en efectivo en ese lapso. Su fórmula es: 

Actfro Circulante 
Raz.6n de circulante 

Pasivo Circulante 

b) Prueba del Acido. Se calcula restando los inventarios a los activos circulantes y 
dividiendo el re.'ito en1re los pruivos circulames. Esto se hace as( porque los 
Inventarios son los activos menos lfquidos. As(, esta razón mide la capacidad de la 
empresa para pagar lm obligaciones a corto p/aw sin recurrir a la venia de 
im•emarios. Sufóm1ula es: 

Ae1ivos circulantes-inventarios 
Prueba del Acido 

Pasivo circulante 

2 Rmonet de qpalancqmiento. 

Miden el grado en que la empresa se ha financiado por medio de la deuda. 
Estás son: 

a) Razón de deuda total a activo total. Mide el porcentaje total de fondos 
provenientes de personas ajenas a la entidad. Su f6rmu/a es: 

Deuda Total 
Tasa de Deuda 

Activo Total 
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b) Niímero de reces que se gana el interés. Se obtiene dividiendo las ganancias 
antes del pago de interés e impuestos entre los cargos de interes. Mide el gratlo en 
que pueden disminuir las ganancias sin provocar un problema financiero a la 
empresa. Su/ómm/a es: 

Número de veCes que se gana el interls 
1 ngreso bruto 

Cargos de interis 

3. Rmonn de Aqivjtlad 

Este tipo de razones no se puede aplicar en la evaluación de un proyecto,(ª 
que, como su nombre lo indica, mide la efectividad de la ac1ivldad empresaria y 
cuando se realiza el estudio no existe tal aclividad. la primera razón es rotación de 
invemarios, y se obtiene dividiendo las venras sobre /os invemarios, ambas expresadas 
en pesos. Su fórmula es: 

Ventas 
Rotación de inventan"os 

Inventarios 

a) Periodo promedio de reco/ecci6n. Es la longitud promedio de tiempo que la 
empresa debe e.sperar de.spués de hacer 11na venia antes de recibir el pago en 
efectiro. Sufónnu/a es: 

cuentas por cobrar cuentas por cobrar 
P.P.R. ----------

venias por dfa ventas anuales I 365 

b) Rotación de activo total. Es la tasa que mide la actividcul final de la rotación 
de todos los actiros de la empresa. Su fórmula es: 

Ventas anuales 
Rotaci6n de activos totales. 

Activos totales 
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4. Razótl de re11tabi/idad. 

Las razones de este tipo consisten en re ... ·elar qué tan efecth'amenle se está 
administrando la empresa. Dentro de estas tenemos a: 

a) Razón de margen de beneficio sobre venras. Se calcula dh·idiendo el ingreso 
neto después de impuestos sobre las l'entas. Su fónnula es: 

utilidad neta después de impuestos 
Razón margen be11ejicio 

i•elllas totales anuales 

b) Re1ulimiemos sobre activos totales. Se obtiene di\'idiendn la utilidad neta libre 
de impuestos, emre los activos rotales. 

e) Razón ele rendimiento sobre el valor ne10 de la empresa. Es la razón que mide 
el rendimiento sobre la inversión de acclonisras, llamada valor neto o capital. 

Podemos mencionar finalmente que mientras no deha tomar.se en cuenta una tasa 
de i111erés. es úlil y i,.•álido usar las rawnes fi11a11cirras. Para medir el rendimiento 
sobre la inversión se sugiere no u1ilizor este tipo de mhodos y, en cambio, recurrir a 
los que toman en cuenta el 1:alor del dinero a trav¿l- del tiempo. 

Consideramos que además de los problemas pnlfticos, económicos y sociales que 
pueden existir dentro del pafs, /os cambios fiscales y tecnológicos, son facwres 
jündamemales en la elaboración de proyectos, ya que es/os pueden cambiar la parte 
metodológica y emluatoria de los mismos, modificando circunstancialmente la temática 
ya elaborada y es de suma importancia tomarlos en cuen1a como factores externos para 
tomar decisiones. 

En nuestro cuarto y último capítulo desarrollaremos un Caso Práctico en el cual 
aplicaremos las ¡¿cnicas y la metodologfa empleada para la el'a/uación de Proyectos de 
Inversión. 
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CAPITULO IV. CASO PRACTICO 

lES\S 
\lt \.A 79 

Dc•mro de éste capfwlo denominado caso prcícrico, 1111u1remos de estudiar y 
analizar la metodologfa del capftulo anterior reflt',jcmdo /os resultados en estados 
financieros. Llevaremos acabo desde el principio dl'I capfw/o, la fomw de crear un 
proyecto, su clasificació11, objetims y eswclios, como ,.¡ de• macado en donde veremos 
las necesidades a satisfacer, nil'ei producrim, peifil c/('/ consumidor, mercado meta, 
cuestionario piloto, etc., en el estudio técnico, veremos la detenninaci6n del rama/Jo 
del local, capacidad financiera, administrativa, proceso, idt•mf{icación de la empresa, 
entre otros, continuando con el estudio financiero domfto \'eremos las necesidades 
requeridas para el inicio de las operaciones median((• esrados financieros como 
balance, capilal de trabajo, proyecciones de gastos de im•ersión y operación, rawnes 
financieras, ere: en el eswdio administralim, \•eremos el con1e11ido del criterio de 
clasificación empresarial, organización para la operación, fundamentos legales como 
leyes, reglamentos, codigos, manual de poffticm y nonnas, asf como tambUn 
esmdiaremos los aspectos legales como /SR, 5% 1t1ftmaw·1, etc., y por ti/timo 
estmliaremos el esmdio ecológico del proyecto dt• iln•ersión. 

Comenzaremos es11u/iandn la pres,-nración del prnyecto. 

4.1. PRESENTACION DEL PROYECTO. 

NOMBRE DEL PROYECTO. 

Es el videovision El Pumüa. 

GIRO DE PROYECTO. 

Es la renta de peliculas de la marca videm'isa. 

CLASIFICACION DE LA EMPRESA. 

La personalidadjurfdica del negocio es el de una persona física con 
acti\'idades empresariales. 

De acuerdo al sector económico, es de operación terciaria (servicio.f). 

Por su organización, es una franquicia (*). 

(a) • FRANQUICIA. Es la libertad y exención que se concede para no pagar los 
derechos por mercancias imponadas o exponadas, o por el aprow•chamienro de un 
servicio plÍblico. 



MERCADO DE LA EMPRESA. 

El sen•icio que ofrecerá estará dirigido a los consumidores que visiten el centro 
comercial Sedemar o que acostumbren este pasatiempo. 

MARCO NORMATIVO Y LEGAL. 

Las in.sti1Ucim1es y organizaciones que regulan su actividad empresarial son: 

a) Grupo Videocentro, S.A. de C. V. 

b) ln.stitwo Mexicano del Seguro Social 

e) Secretarla de Comercio y Fomento Industrial. 

d) Secretarfa de Hacienda y Crédito Público. 

e) Delegació11 Polltica de Coyoacán. 

f) Departamento del Distrito Federal. 

g) Secretarfa General de protección y vialidad. 

h) Cámara Nacio11a/ de Comercio de la ciudad de México. 

Las leyes que nonnarán su funcionamiento son: 
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- Ley sobre el control y registro de la transferencia de uc1UJ/ogfa y ti uso y explotación 
de pa1en1es y marcas y su reglame1110. · 

- Ley y Reglamento del impuesto sobre la rema. 

- Ley y Reglamento del impuesto al valor agregado. 

Ley de Cámara de Comercio e ltulustria. 

CLASIF/CAC/ON DEL PROYECTO. 

El proyecto es de carácter económico: 



1. • Por .su nafllralez.a es de instalación. 

2.- Por su categoría es prestador de sen•icios. 

3.- Por s11 carácter económico es de servicios de comercialización. 

Dicha clasificación va ligada con los ohjerivos de caracter bd.fico para el estudio 
del proyecm, los cuales enumeraremos a cominuacidn. 

4.2. OBJETIVOS. 

Dentro d<• los objeril:os encomramos varios tipos como son el de servicio, 
social y econoómico: 

DE SERVICIO. 

Proporcionar a los socios del \•ideovision "El Pumi1a" y al púh/ico en Reneral, 
una atención ágil y cordial, cuando as{ lo soliciten. 

SOCIAL. 

Generar empleos y brindar al personal que /ahora en el Videovisión, las 
oportunidades de desarrollarse a trawfs dl'I es/ueno. dedicación empeflo, 
constancia y calidad del trabajo. en un negocio de franquicia cuyo prestigio es 
reconocido a nh•el nacional e internacional. 

ECONOMICO. 

Brindar a los inversionfa·tas una rentabilidad que satisfaga las expectativas de 
riesgo del capital social, y a los empleados una remuneración acorde al 
trabajo que desarrollan procurando cubrir sus necesidades. 

Para poder llevar a cabo la im•estigación de nue.uro proyecto de inversión, 
incurriremos en 5 tipos de estudios que son el tle mercado. técnico, financiero, 
administrarivo y ecológico. 

4.3.ESTUD/O DE MERCADO. 

Comprende básicamente el estudio de los puntos más importantes del mercm/o, 
comenzando por la identificación del producto o servicio, que explicaremos a 
continuación. 

DEFINIC/ON DEl PRODUCTO O SERVICIO. 

Rema de Videocassettes de la marca Videovisa 
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NECESIDADES A SATISFACER. 

Pasaliempo 

Dis1racción. 

Cul1ura/ 

lt¡{orma1ivo 

Educatim. 

COMPETENCIA. 

a) A NIVEL PRODUCTO O SERVICIO. 

En el drea de nuestro mercado se encuentran ubicados 7 vldeocen1ro.s y J 8 
videoc/ubs independiemes, distribuidos de la sigulen1e manera: 

En la unidad Alianza Popular Revolucionaria se ubican J videocluhs 
indeperulie11te.s. 

En e/fraccionamiento Los Cedros existen 2 videoclubs independieme.s. 

En la unidad popular Emiliano Zapala hay 2 videocen1ros y 3 videoc/u/JS 
independientes. 

En la colonia Carmen Serdán se localizan 3 videoclubs independlen1es. 

En la Unidad Culhuacán C. T.M. INFONA VIT- Sección de la I a la IX se 
encuentran 2 videocenrros y 3 videoclubs independientes. 

Por último, en elfraccionamieruo Cafetales existe un videocentro y un 
videoclub independiente. 

Estos datos se ob1uvieron enfonna directa, se hiw un recorrido por casi totlas las 
calles de las 7 Unidades Habltacionales y Fracclonamie111os. /dem/ficando a.rf la 
ubicación de cada uno de los es1ablecimientos: se real/tó la inves1igación de es/a 
manera ya que al consu/lar en fuenres documentales se observó que no uiste 
infonnación al respecto. 

b) A NIVEL PRODUCTO O SERVICIO SUSTITUTO. 

Los sus1i1wos próximos son: 
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- Televisló11 

- Tocadiscos 

- Tocaclntas 

-Radio y, 

- Videojuegas principalmente. 

Los Sustiwtos lejanos son: 

- Cine 

- Teatros y. 

Parq11es de dii.•ersiones, de los cuales .wS/o existe en nuestra orea de mercado 
el parque ecológico Los Coyotes, y la Alameda del Sur. 
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A continuación investigaremos el perfil del cnn .. mmidor. 

4.3.I. PERFIL DEL CONSUMIDOR. 

Comenzaremos por los aspictos básicos como son la.r caracrerfsticas demográficas, 
geográficas y psicológicas de los consumidores. 

CARACTERISTICAS DEMOGRAFICAS, GEOGRAFICAS Y 
PSICOLOGICAS. 

Para conocer el pelfil de nuestros co1z.m111idores, se aplicó un cuestionarlo 
utiliZJJndo las principales mriables demográficas. geográficas, psicográficas y de la 
conducta que se usan en la segmentación de los mercados de consumo. 

Variables geográficas: Se emplearo11 las siguienJes unidades geográficas: Emidad 
Federativa, rama/Jo de la delegación po/ftica, colonia, densidad urbana y clima. 
(ANEXOS del 1 al 4). 

Variables demográficas: Son la fonna popular para distinguir entre gnipos de 
consumidores, una razón es que los deseos, las referencias y las ta.'ias de uso. con 
frecuencia es1án asociados con variables demográficas. Ocra es que las variables 
demográficas son fáciles de medir que la mayorfa de los otros cipos de ''ariables. Las 
unidades demogr4/icas que se UiiliZJJronfuemn: sexo, ocupaclr!n, tamaffo de la familia 
e ingresos. (ANEXOS 5 y 6). 

Variables ps/cográficas: Los compradores se dividen en diferentes grupos co11 base 
en la clase social, el estilo de vida o las caracrerf.rricas de la personalidad. Las 
personas dentro de un mismo grupo cronológico, puf!den mostrar pelj/les pslco/óg/cos 



diferentes. las variables UJilizadas se e'![ocaron a conocer los gustos, hábitos y 
preferencias del consumidor. 
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Variables de la conducta. Los compradores se dividen en RnJPOS con base en sus 
conocimielllos, actitudes, uso o respuesta a un producto o servicio, muchos 
mercadó/ogos creen que estas variables son ti mejor puntn de partida para costruir 
segmentos de mercado. Las variables usuales se encaminaron a distinguir las 
ocasiones de compra, los beneficios buscados, estaJus del usuario y de lealtad, etapa 
de disposición y ac1itud hacia el producto o servicio. 

MERCADO META. 

Ei; el gmpo de comwnidores hacia el cual el videovisión El Pwnita, dirige en 
fonna específica su esfuen.o de mercadotecnia. 

El mercado, que nuestro negocio quiere abarcar es todo el personal de la 
Secretarla de Marina-Annada de Mé:<ico en el Distrito Federal y a la población de las 
siguie111es colonias aleda/las al l'ideovi.sión que tienen videocasereras: 

- Unidad Alianza Popular Revolucionaria. 

- Fraccionamie1uo Los Cedros. 

- Unidad Popular En1i/iano LApaia 

- Colonia Camien Serdán. 

- Unidad Culhuacan C. T.M. INFONA VIT-Sección de la I a fa IX. 

- Unidad INFONA V/T PILOTOS CULIJUACAN. 

- Fraccionamiento Cafetales. 

UBICACION GEOGRAFICA. 

Nuestro mercado meta se localiza en la porción surestr de la delegación 
Coyoacá11. 

TIPO DE MERCADO. 

El sen•ic/o que se venderá está dirigido al mercado de conswno, esto es, aquellos 
individuos y familias, con necesidades y deseos, que tienen dinero para gastar y 
va/untad para gastarlo. 

Encontrámlose actualmente consruniendo el satis/actor q11e le ofrecerd el negocio. 

INDICADORES SOCIO-ECONOMICOS. 

El mercado esta compuesto por genre de clase social medio baja y medio alta, con 
ingresos familiares en promedio de más de N$2,()()(). 00 (l. N. E. G. I) 

CUANTIFICAC/ON DEL MERCADO META. 

De acuerdo a la investigación de los mercados realizada, dtl total de las 39,831 
personas que componen nuestro universo. el 6:5% de los itulivfrluos encuestados tienen 



videocaserera, Jo que equi1,.•a/e a un mercado meta comp1U"sto por 25,890 personas, de 
las cuales /2,168 son del sexo masculino y 13, 722 son mujeres. 

CUANTIFICACJON DE LA DEMANDA. 

El número de senoicios que se estima proporcionar duran/e un afio es de 
N$4/4,309. 

El siguiente punto es el de investigación de mercados en donde /levaremos a cabo 
nuestra investigación de campo. 

4.3.2 •• INVESTIGACION DE MERCADOS. 

Para //emr a cabo esta im't'stigación, necesitamos pan ir de lar fuentes de 
infi1m1ación secundarias, que a co111inuació11 esrudian•moJ. 

FUENTES DE INFORlllACION SECUNDARIA. 

Se acudió a recabar infnrmación para nuestro proyecto al ¡:mpo Videovisión en sus 
oficinas,' a Ja Cámara Nacional de ta Industria de la Cimlad de México, a 9 videoc!uhs 
independientes, a los 7 videocentros ubicados en el área de mercado y a dos 
Videm·isión localizados uno en la colonia de los girasoles y otro en la colonia 
preside111es ejida/es, ambas cercanas a la colonia Cannen Serdán, donde se encurnrra 
el Videovisión El Pumita. 

CUESTIONARIO PILOTO. 

Para saber si nuestro servicio tenla demanda y si será acepuu/o, se aplicó un 
cuestionario a 100 personas. 

Este cuestionario reune imerroganJcs Je profundidad que ayudaron a captar 
ltifomtación para conocer el punto de vista de los posibles conswnidores sobre el 
proyecto esmdiado. 

El prinicipal objetim del cuestionario fué conocer la opinión de las personas q11r 
tienen \1ideocaseteras y acuden regulan11e111e a efectuar sur compras al Centm 
Comercial SEDEMAR, para deten11inar si les agradarfa contar con un Videovisión en 
plaza, los gustos de la familia en la renta ele las pelfcular, características del negocio 
como horario, dfas laborales, promociones, t•tc. 

DETERMINACION DE LA POBLACION O UNIVERSO. 

Se detenninó tomando en consideración los siguientes datos: 

Población total de la delegación Coyoacán = 640,006 Mrsonas 

ENTRE 

Número de colonias de la Delegación Coyoacán = 120 
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IGUALA 

Número de habitantes promedio por colonia = S,333 PERSONAS. 

POR 

7 Colonias de nuestro mercado meta = 37,331 personas 

MAS 
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2,500 elementos de la Secrerarfa de Marina = 2,500 personas 

IGUAL 

Estimación de la población o universo = 39,831 personas. 

Nuestra población o total de los con.swnidores sobre Jos cuales queremos hacer 
una inferencia basándonos en la infomración re/ariva a la muestra, es de 39,831 
personas, siendo de estas el 47% hombres (18,721) y el restante 53% mujeres 
(22.110). 

TRABAJO DE CAMPO. 

El proyecto de investigación está basado principalmente en trabaja de campo, se 
asistió a tmla.r aquellas instituciones y fuentes de infonnación para e.xtraer datns 
relacionados a nuestro proyecto y nos encontramos con problemas como la falta de 
infomración confiable y daros generales, lo cual no nos daba un pardme1ro adecuado 
de aplicación, además de observar comportamientos diferellles a nuestro lnlerés, por 
esa razón se efectuó la investigación de campo. 

TABULAC/ON. 

De las preguntas aplicadas e11 los 100 cuestionarios. referentes al sexo de las 
personas encuestadas: 

El 79% son mujeres y el 21 % restante son hombres. 

Respecto a la ocupación de las personas: 

El 63 % del total son empleados. 

El 33% del total son omas de casa. 
El 4% del total son estudiantes. 
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U.L.A. 
UNIVERSIDAD LATINOAMERICANA 

Escuela de ConJaduria y Administracl6n. 

CUESTIONARIO 

SEXO:------------------------OCUPACION:--------------------

l.- CON QUE FRECUENCIA ACUDE USTED O SU FAMILIA A ESTE CENTRO 
COMERCIAL?-------------------------------------------------

2.-EN QUE COLONIA VIVE USTED?------------------------------

3.-CUANTAS PERSONAS FORMAN SU FAMILIA?---------------------

4.-CUANTAS VIDEOC!SETERAS TIENE USTED EN C!SA ?-------------

S.-DE QUE FORMATO?-----------------------------------------

6.-ESTA LA FAMILIA INSCRITA EN ALGUN VIDEOCLUB?------------

7.-CUALES SON LOS GUSTOS DE LA FAMILIA EN LA RENTA DE 
PELICULAS?-------------------------------------------------

8.-QUIEN RENTA POR LO GENERAL LAS PELICULAS?---------------

9.-CON QUE FRECUENCIA ACOSTUMBRAN EN SU FAMILIA A RENTAR 
PELICULAS? ( ) DIARJO ( ) UNA VEZ A LA SEMANA 

( ) 2 VECES POR SEMANA ( ) UNA VEZ A LA 
QUINCENA ( ) OTRO-------------------------------

10.-CUANTAS PELICULAS RENTAN EN PROMEDIO AL 
AfES?------~---------------------------------------~--~--



11.-QUE DIAS DE LA SEMANA RENTA USTED O SU FAMILIA MAS 
PELICULAS?-------------------------------------------------

12.-LE GUSTAR/A QUE HUBIERA UN VIDEOVISION EN ESTA PLAZA?---

13.-QUE CARACTERISTICAS LE GUSTAR/A QUE TUVIERA EL VIDEOVISION? 

13.1 HORARIO--------------------------------------------

13.2 DIAS----------------------------------------------

13.3 PROMOCIONES----------------------------------------

14.-CUANTO PAGA POR EL ALQUILER DE UNA PELICULA? 

ENTRE .1 Y 4 PESOS 

ENTRE 7 Y JO PESOS 

E/lffRE 5 Y 7 PESOS 

OTRO---------~------

15.- POR CUANTO TIEMPO ACOSTUMBRA USTED A RENTAR LAS PELICULAS? 

( ) 24HORAS ( ) 48HORAS () MAS 

16.-CUAL ES EL INGRESO APROXIMADO DE SU FAMILIA? 

ENTRE I Y 2 MIL PESOS 

ENTRE 2 Y 3 MIL PESOS 

MAS. 
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RESPUESTAS DEL CUESTIONAR/O 

PREGUNTA UNO: 

El 5% del total ac11dcn diario al centro comercia/ SEDEMAR. 

El 28 % del total actuicn 3 veces por semana al centro comerla/ SEDEMAR. 

El 47% acuden 2 "'eces por semana al cemro cnmercial SEDEMAR. 

El 20% actule cada semana al centro comercia/ SEDEMAR. 

PREGUNTA DOS: 

El 18% vive en la unidad Alianza Popular Revo/uclonaria Coyoacán. 

El 16% vive en la colonia Cannen Serdan, Coyoacán. 

El 11 % vive en la unidad Emiliano Zapata, Coyoacán. 

El 11 % vive en la 11nidad Cul/1uacán C. T.M .. Coyoacán. 

El 8% vive en e/fraccionamiento Los Cedros, Coyoacán. 

El 7% vive en la unidad San Pedro Mártir, 11alpan. 

El 5% vive en e/fraccionamiento Cafetales, Coyoacán. 

El 5% vive en e/fraccionamiento Santa Cecilia, Coyoacán. 

El 5% vive en la unidad lefonavit Piloto 5, Coyoacán. 
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El 2 % vive en la colonia Santo Domingo, Coyoacán. 

El 2% vfre en e/fraccionamiento Paseos de Taxq11efla, Cnyoacán. 

El 10% e11cuestado, vive en otras colonias. 

PREGUNTA TRES: 

El 55% de las familias lafonnan c11atro personas. 

El 26% de las/ami/las /afonnan cinco personas. 

El 12% de lasfamJ/las /ajonnan tres personas. 

El 6% de las familias /afom1an seis personas. 

El 1% de las familias lafonnan dos personas. 

PREGUNTA CUATRO: 

El 85% tiene una videocasetera en casa. 

El 14% tiene dos videocaseteras en casa. 

El 1 % tiene tres videocasete ras en casa. 

PREGUNTA CINCO: 

El 74% tienejom1ato VllS. 

El 26% tiene[onnato Beta. 
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PREGUNTA SEIS: 

El 95% esta Inscrito en algun 1•ideoclub. 

El 5% 110 esta en ni11g1ín videoclub. 

PREGUNTA SIETE: 

El 29% prefierm rentar pe/fculas de accidn y aventura. 

El 27% prefieren rentar pellculas de comedia. 

El 15% prefieren remar pelfculas de suspenso y terror. 

El 10% prefiere11 rentar pe/fculas i'!fantiles. 

El 8% prefieren rentar pe/fculas de caricaiuras. 

El 5% prefieren rentar pe/fculas de drama. 

El 4% prefieren r~ruar pe/fculas 111e.xica11as. 

El 2% prefiere11 rentar pellculas de ciencia - ficción. 

PREGUNTA OCHO: 

El 63% de las mujeres rentan las pe/fculas. 

El 37% de los hombres rentan las pe/fculas. 

PREGUNTA NUEVE: 

El 69% renta pellculas una vez a la semana. 
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El 30% renta pelfc11las dos veces a la semana. 

El 1 % renta pelfculas una vez a la quincena. 

PREGUNTA DIEZ: 

El 52% renta e11 promedio 8 pe/fculas al mes. 

El 26% renta en promedio JO pe/fcu/as al mes. 

El 8% renta en promedio 12 peUculas al mes. 

El 4% renta en promedio 6 pe/fculas al mes. 

El 4% renta en promedio 7 pelfc11las al mes. 

El 3 % renta en promedio 4 pe/fculas al mes. 

El 2 % renta en promedio 20 pelfculas al mes. 

El 1 % renta en promedio 15 pe/lculas al mes. 

PREGUNTA ONCE: 

El 48% rentan más pe/fc11las el Sábado. 

El 31 % rentan más pelfculas el Viernes. 

El 8% rentan más pe/fculas el Martes. 

El 5% rentan más pelfculas el Jueves. 

El 4% rentan más pelfculas el Lunes. 
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El 4% rentan más pe/fculas el Miércoles. 

PREGUNTA DOCE: 

El UXJ% cont('sto que sf le gu.rrarfa un i.•idrovisión en el Centro Comercia/, sobre 
todo por comodidad. 

PREGUNTA TRECE: 

13.1 

Al 68% le gustaría un horario de 9:00A.M a 8:00 P.M. 

Al 11% le gustarfa 11n horario de lO:OOA.M a 8:00 P.M. 

Al 10% le gustaría 11n lwrariode 9:30A.M a 8:30 P.M. 

Al 8% le g11starfa un horario de 9:00 A.M a 8:30 P.M. 

Al 2% le gustarfa un horario de lO:OOA.M a8:30 P.M. 

Al 1% le gustarfa un horario de 9:00A.M a 4:00 P.M. 

13.2 

Al 94% le g11starfa q11e laborara de lunes a Sáhtulo. 

Al 5% le gustarfa q11e laborara de lunes a Domingo. 

Al 1 % le gustarla que laborara de Lunes a Viernes. 

13.3 

Al 83% le gustarfa inscripciones gratis. 

Al 7% le gustaría en la renta de 2 o más pe/fcu/as, una gratis. 

Al 6% le g11staría l/e\'ar 2 pelfcu/as por el precio de una, en determinados dfas. 
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·Al 4% restante le gustarla en la renta de 2 o m4.r pelfculas un dfa ¡¡ratis. 

PREGUNTA CATORCE: 

El 58% paga por el alquiler de unapelfcula entre 5 y 7 pesos. 

El 39% paga por el alquiler de una pelfcula entre 3 y 4 pesos. 

El 3 % restante paga por el alquiler de una pe/fcula entre 7 y JO pesos. 

PREGUNTA QUINCE: 

El 77% rentan las pe/fculas por 24 horas. 

El 22 % rentan las pe/fculas por 48 horas. 

El J % restante rema las pe/fculas por más tiempo. 

PREGUNTA DIECISEIS: 

El 2% tiene un ingreso familiar entre J y 2 mil pesos. 

El 3 J % tiene un ingreso familiar enlre 2 y 3 mil pesns. 

El 67% tiene un ingreso familiar mayor. 

RESULTADO DE LA /NVESTIGACION DE MERCADOS 

los resultados arrojados por la aplicación del cue.rtionario, nos Indican el 
comportamiento que prevalece en el área de mercado que nos ocupa: ohsen•amos que 
la familia gusta de rentar m4.r pe/fculas de acción y aventura y menos de ciencia -
ficción: por lo general rentan las pellculas más mujeres que ilombres: la mayor 
frecuencia para rentar las pelfculas e.r una vez a la semana, principalmente el Sdbado; 
el protnedio mayor de pe/lculas </ue renta una familia al mes es de 8: el horario que 
prefieren es de 9:00 A.M a 8:00 P. M de Lunes a Sábado; la mayoría de la gente 
incluye dentro de las promociones la Inscripción gratis: tntre 5 y 7 pesos (nuevos) es 
lo que las personas acostumbran pagar por el a/qui/u de una pe/fcula: el tiem~ de 
renta por pelfcula es de 24 horas, y por último el ingreso apróximado por fanu/ia es 
superior a 3 mil nuevos pesos. 
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A contin11aci6n describiremos los caracterfst/cos metodológicos tlel proyecto. 

4.3.3. CARACTERISTICAS MERCADOLOGICAS DEL PROYECTO 

Comenzaremos describiendo y conociendo a que marca penenece nuestro proyecto. 

a) MARCA 

Videovisa es una marca de pelfcu/as registrada por et grupo financiero lnverlar, 
formado por la Casa de Bolsa lm•erlat, Factoraje lnlat, y cosa de cambio y fomento de 
divisas. 

b) PRODUCTO O SERVICIO 

Rema de pe/fculas de la marca Videovisa. Ementliendn que el producto es 
cualquier cosa que puede ofrecerse a la atención de un mercado para su adquisición, 
uso o conswno, y que ademas puetla satisfacer un de.reo o una ni'ctsidud. 

Abarca objetosjlsfcos, servicios, personas, luKares, or>:anizaciones e ideas. 

En sentido general, un producto es mas que un conjunto sencillo de atn"bu1os 
tangibles. 

TANGIBLE 

El prOducto bósico que se ofrece es un producto real, porque tiene los siguientes 
caracteristicar: nivel de calidad reconocido internacionalmente. caracterfsticas 
espec(jicas. estilo. nombre de marca y empaqtle, 

EMPAQUE. 

El empaque se define como las actividades que coruisten en dise/lar y producir el 
recipiente o la envoltura. 

Las pelfculas de la marca videovisa cuentan con sus respec1ivos empaques, que son 
los estuches donde se guardan los videocassettes. 

ETIQUETA. 

El empaque de la pe/fcula videovisa /levan el nambre de esta marca y una gran 
cantidad de irifonnaci6n acerca del contenido del programa. 

ENVASE. 

El empaque primario es el envase inmediato del producto. Los videocassettes son 
el empaque primario de los pelfculos. 
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c) PRECIO. 

COMO SE DETERMINO. 

Como ya se mencionó en la presentación del proyecto, el Mgocio por su 
organización es una franquicia, los precios establecidos para la renla de pe/fcufas son: 

CIRCULO 

VERDE 

ROJO 

DORADO 

24HORAS 

N$3 

N$5 

N$7 

48HORAS 

N$4 

N$7 

N$9 

El costo de la Inscripción anual es de N$15.00 

Fig. 4.1. Precios de las pe/fculas. 

DE LA COMPETENCIA. 

72 HORAS 

N$6 

N$10 

N$1J 

Se llevó a cabo una investigación para conocer los precios a los que esta 
vendiendo la competencia y se obtuvieron los slguienles raultados: El promedio por 
ren1a de pe/fculas en los 10 videoclubs independien1es visitados, basados en 
información proporcionada por las personas que los atienden, es de N$5.00 por un 
lapso de 24 horas, y de N$7.00 por 48 hora.•, el cnsto promedio de /nscrlpci6n 
semestral es de N$5.00 y por rm alfo es de N$9.00 

Videocentro, otra de las franquicias del gropo Videovisa, man1/ene a la fecha /os 
siguientes precios. 

CIRCULO 

VERDE 

ROJO 

DORADO 

241/0RAS 

N$5 

N$7 

N$8 

48HORAS 

N$10 

N$14 

N$16 

El costo de inscripción anual en los videocentros es de N$15.00 

72HORAS 

N$15 

N$21 

N$24 

Fig. 4.2. Precios de las pe/lcu/as que ofrece la compelencia. 



d) PUBLICIDAD. 

Para realizar esta actividad aprovecharemos los medios publicitarios que la marca 
de nues1ros productos lanza al mercado, esa publicidad se hace de la siguiente manera: 

En televisión: 156 spots mensuales en los canales 2, 4 y 5 de Televisa; en 
programas como NOTJVISA, espectáculos de Arte y Cultura y ECO. 
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En radio: 1020 spots mensuales en la estación XEQ, XEW, XEX en A.M. y F.M. 

En prensa: 150 anuncios mensuales en los peri6dicos siguientes: NOVEDADES, 
EL SOL DE MEXICO y EL NACIONAL. 

Asl como a tra,·és de carteles, posters, catálogos y revistas e.i;pecializadas que la 
misma empresa edita para ser distribuida e111re concesionarios. 

Ahora bien la publicidad que se wiJi;.ará en nuestro negocio directamente, será a 
través de volantes, los que se repartirán a la salida del cenun comercia/ SEDEMAR, 
cuaru/o se inaugure el videovision y e11 las temporadas hujas o sea en los meses de 
Febrero, Mano, Mayo y Junio. 

e) PROMOCION DE VENTAS. 

El Grupo Videovisión realiza campailas de promoción tales como inscripciones 
graJis, disminución del precio en las rentas de pelfcu/as, etc. de acuerdo con nuestra 
investigación de campo, utiliz.aremos sobre todo en temporada de rentas bajas y en 
meses que tengan dlas festivos de gran tradición como el 14 de Febrero, 30 de Abril y 
JO de Mayo, las siguientes estrategias: 

/) En la renta de dos pellculas por 48 horas, se dará 1ma de catálogo (Circulo 
Verde) por el mismo tiempo, sin costo alguno. 

2) Detem1inados dfas de la semana, se rentarán do.'i pelfculas del mismo circulo 
por el mismo precio. 

Cot1 acciones como estas, consideramos que podemn.r penetrar al mercado rápida y 
sa1is/actoriame11te. 

Ji GARANTIAS Y SERVICIOS. 

Grupo Videovlsión garatulza la óptima calidad de grabacidn en cada uno de sus 
productos, en caso de que algún casselle saliera defectuoso, se le reemplazard al 
cliente por otro igual. dándole el mismo tiempo de renta pa!!,ado. 
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De Igual manera grupo Videovisa repone o cambia a los videoc:lubs franqulclarios 
fas pe/fcu/as con problemas de audio y/o videos. 

g) RELACIONES PUBUCAS. 

La mercadotecnia nuxlenw es algo más que el desarrollo de un producto bueno, 
fijarle a este un precio atractivo y hacerlo accesible para los consumidores meta. Las 
compaflfas también deben comunicarse con sus clienus. 

El videovisio11 El pumira, pretemle contar con un grupo de elemen1os con buena 
presemación, que sean amables y que conozcan toda la infonnación posible acerca del 
producto que se ''ª a ofrecer. Úl atención al comprador, las /lamiulas telej(micas a 
nuestros socios para comunicarles la llegada de nuevos tft1llns de pe/lculas, son 
factores que se considera11 en este rubro. 

A continuación concluiremos el estudio de mercado. 

4.3.4. CONCLUSIONES DEL ESTUDIO DE MERCADO 

En el área de nuestro mercado no se localiza ningún Videovision, por lo que se 
considera que es buena oportunidad para entrar y posesionarnos de los consumidores 
meta considerados, basandonos en que los sustitutos lejanos como son los cines, 
teaJros, etc. no se encuentran en la demarcación del videovision. 

Por otra parte como resultado de la investigación de campo realiwda, se constaJó 
que el negocio se localiza en una zona de densidad de población muy elevada, además 
de estar 11blcado prácticamente a la salida del centro comercial SEDEMAR. El 
mercado esta compuesw por gente de clase social media baja y media alta, con 
ingresos familiares en promedio de N$3, (}()(),· rentan más ptlfcu/as lat mujeres que los 
hombres. 

La gente encuestada manifestó que si les gustarla que hubiera un videovision en la 
plaza comercial donde se va a instalar, argumentando rawnts de comodidad, en virtud 
de que viven o trabajan cerca y que acostumbran ir frecueJUemente a realizar sus 
compras al centro comercial. 

El producto que se ofrece es real y tangible, con una calidad y marca reconocida a 
nivel i111cmacional, con una excelente presentación en su empaqw, etiqUl'ta y envase. 

El precio establecido en comparación con los de los videoduh.r independiente.s ~s 
bastante competitivo, considerando q11e el promedio de las pe/fculas de c(rc11/o rojo y 
verde es igual al que de la que ofrecen dichos negocios, pero istas son de otra marca 
de menor calidad. 

Cabe mencionar que Grupo Videovisa vende a videoc:/ubs Independientes pelfculas 
de cfrculo rojo y wrde, las pe/fculas liel'an etiquetas frontales y laterales, con un 
Steaker de Sugerencias de precios, que en todos los casos es mayor al establecido para 



un videovision. Las pelfculas de cfrculo dorado, considerada.'f los Hits o estrenos, son 
exclusivas para videocentros y videm'ision. 

Por út/imo, es imponanJe resaltar el esfuen.o publicitario con el que el grnpo 
videovisa apoya a todos los videoclubs afiliados, lo cual mi/izaremos en beneficio de 
nuestro negocio. 

4.4. ESTUDIO TECNICO. 

Este apartado se refiere a /afonnulación de estudios de viabilidad, en su parte 
técnica. es el de llegar a dise/Jar lafimción de producción más adecuada posible, para 
que utilizando los recursos disponibles se obtenga el producto o servicio demandado a 
costos competitivos, y comenzaremos explicando el estudio básico. 

4.4.1. ESTUDIO BAS/CO. 

Comprende: 

CAPACIDAD DEI. PROYECTO. 
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a) DETERMINACION DEL TAMAÑO DEL LOCAL. 

Se cuenta con un local que tiene las siguien1es caracterlstlcas y medidas. 5.50 
nu!lros de ancho por 16.00 metros de largo In que nos da una supetjicie total de 88.<XJ 
metros cuadrados; el área de trabajo 1iene 5.50 metros de ancho por 4.50 metros de 
largo, dando una s11petjicle de 24. 75 metros cuadrados: un área de exposición de 
videocasse11es de 5.50 metros de ancho por I 1.50 metros de largo dando una supetjicie 
de 63.25 metros cuadrados y por último se tiene un ha/Jo con 1.00 metro de ancho por 
2. 00 metros de largo. 

Estas son medidas aproximadas del establecimiento donde vamos a llevar a cabo 
nuestras operaciones las cuales consideramos adecuadas y suficientes para trabajar 
comodamente, y se ajustan a las requeridas para adquirir la concesión del videovision. 
(ANEXO 7). 

b) DISEÑO DE LA CAPACIDAD. 

El plana del local se muestra en el ANEXO 8. 

FACTORES DETERMINANTES DEL TAMAÑO. 

a) TAMAÑO DE LA DEMANDA. 

El mlúmen de la demanda se obtuvo de la l11wstigación de campo realizada en el 
área del mercado y Jos requerimientos son Jos siguientes: se demandan 
aproximadamente 28,459 servicios anualmente. 



Nuestras venras presupuestadas por el ténnino de un aJlo ascienden a la cantidad 
de N$414,309.00 . 

b) CAPACIDAD FINANCIERA. 

Las siguientes necesidades son las requeridas f'!J'ª poder iniciar lar operaciones tk 
nuestra empresa y durante el primer mes de actividades. El capltal que se inicia es el 
mfnimo considerado para tal.fin e incluye el IVA correspondienu. 

Capital Fijo = N$43,347 

Capital de Trabajo = N$ 64, 782 

Capital Social = N$/08,/29 

Los conceptos que comprenden tan/o el capital fijo como el capital de trabajo se 
muestran en el cuadro A de los costos de la lngenierfa del proyecto. ANEXO 9. 
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Las necesidades de capital (fijo y variable), se detallan en otro cuadro por 
separado. ANEXO 10. 

e) LA TECNOLOGIA Y LOS EQUIPOS. 

Las caracterfsticas y costo de cada uno de los an(culos que fonnan pane del 
mobiliario y equipo de oficina, que se requiere para llevar a cabo sus operaciones de 
manera adecuada, se relacionan en el ANEXO//. 

d) CAPACIDAD ADMINISTRATIVA. 

De acuerdo con las dimensiones de nuestra demanda, del tamalln de/ local y de las 
venras presupuestadas, la planri/la m(nima de per>onal que debe inregrar ti negocio, .s 
el siguiente: 

2 Empleados de mostrador. 

I Subgerenre 

I Gerenre 

I Conrador (Bajo la c/dusu/a de honorarios). 



Se tiene contemplada la posibilidad de contratar eventualmente a una o dos 
personas, e11 las temporadas de renra alta (Julio, Agosto y Diciembre) cuyo pago se 
encuentra considerado en el renglón de imprel'isros. 

El sueldo mensual de cada uno de estos empleados se describe en el ANEXO 12. 

•Ú.2. PROCESO. 

DESCR!PCION DEL PROCESO DE SERVICIO. 

a) INSUMOS PRINCIPALES Y SECUNDARIOS. 
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El negocio tiene la vantaja de e11con1rarse muy cerca del cenlm regional de 
Acoxpa del gn1po Videm•isa, localizado en la avenida Acoxpa Nº444 Colonia Vergel 
del Sur, Delegación Tia/pan del Distrito Federal, y que es el luRar donde los 
Videoc/ubs adquieren .ms remesas de pe/fculas d(' arnerdo cm1 la periodicidad 
convenida. 

b) PRODUCTO PRINCIPAL Y SERVICIO. 

El servicio principal que se \'a a ofrecer es la rema de pelfcufa.s de la marca 
Videovisa. 

Los conceptos que comprende los gastos de operación se presenJan en el cuadro B 
de los costos de Ingeniería del proyecto y del producto. ANEXO 9. 

El importe de los abastecimie111os del producto que se requieren fª'ª satisfacer la 
demanda de nuestro mercado, se mencionan en el presupuesto anua de compras y el 
costo de los servicios que se necesita para ofrecer el producto, se detalla en el 
presupuesto anual de gastos. 



e) IDENTIFICACION Y DESCRIPCION DE LAS ETAPAS INTERMEDIAS 

EJECUTANTE No. ACCION 

SOCIO 

2 

EMPLEADO DE 
MOSTRADOR 3 

4 

5 

GERENTE 6 

7 

EMPLEADO DE 
MOSTRADOR 8 

SOCIO 9 

JO 

DESCR/PCION DE LA ACCION 

El proceso se inicia cuando el socio actule al 
videovision a remar pelfcu/as 

Selecciona las pe/fcu/as de su agrodo. Toma los 
estuches de las mismas que se encuemratJ en los 
exhibidores metálicos y los en1re¡.:a al empleado 
de mostrador. 

Recibe los empaques vacins donde se guardan 
las pelfculas y procede a burrar/as, en los 
estantes de madera donde se encuenlran 
acomodadas. 

Localiza /o:r videocasetes. elabora la /ac1ura 
correspondienre y solicita al socio el impone de 
la misma. 

Entrega al GerenJe /a factura y su importe. 

Recibe factura e importe respectfro y lo ingresa 
a la caja registradora. 

Regresa al empleado de mostrador una copia de 
la factura para entregar al socio. 

Recibe copia de la fl1c111ra y la entrega junto 
con las pelfcu/as al socio. 

Recibe Jos videocasetes seleccionaúos. la copia 
a·e su factura y procede a re1irarse. 

Fin del proctso. 

Flg. 4.3. Descripción de las etapas inlem1tdias del vúleovisión. 
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d) FLUJO GRAMA DEL PROCESO TOTAL 

La representaci611 gráfica del proceso para renlar un videocasete, se muestra en el 
ANEXO 13. 

DESCRIPC/ON DE LAS INSTALACIONES EQUIPO Y PERSONAL 

DE LOS SISTEMAS COMPLEMENTARIOS 
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La distribución de la empresa pretende lograr una disposición emre el mobi/ian'o, 
equipo y arca de trabajo; que sea la mas adecuada para la operación de la empresa a 
la que se destinan, pero además, debe ofrecer seguridad y proporcionar o facilitar los 
medios que pennitan hacer eficaz, eficiente y productil'a la lahor de las personas que 
trabajan e11 el Videovisió11. 

La distribucüSn del espacio en el !legocio pretende cwnplir con los siguientes 
factores: 

Mínimas distancias en el movimiento de productos y personas. 

Circulación o recorridos adecuados. 

Utilización efectiva de todo el espacio. 

Condiciones de higiene y seguridad para los trabajadores. 

Disposición flexible que pueda ser /ácilme111e reajustada. 

El tipo de distribución que se utiliza en nuestra empresa, sertl la de posiciónfi}a, 
ya que nuestros producws se encuentran localizados en los e.xhibidores. y las personas 
que \'an a rentar los pel!culas son los que se desplazan por el área de exposición de 
videocasetes. 

El equipo que \!amos a requerir para realizar nuestrat acti\lidades e11 el local son: 

Una Coja Registradora 

Un Televisor a color 

Dos Videocoseteras (Beta y VHS) 

Dos Regresadoros de casetes (Beta y VHS) 

Un Mostrador de madera 



Una protección de aluminio 

Un e11friador y calentador de agua 

El Mobiliario a utilizar es el siguienJe: 

Ocho exhibidores metálicos 

Dos anaqueles de madera 

Un escritorio 

Un sillón giratorio 

Una sil/afija (para el Gereme) 

Tres sillas altas (para Subgerente y empleados de mostrador) 

Un archivero de madera, y 

Tres cestos de basura 

las caracteristicas y costo del Mobiliario y Equipo de Oficina se detal/a/I en el 
ANEXOll. 

4.4.3. JUSTIFICACTON DE LAS INSTALACIONES, EQUIPO Y 
PERSONAL 

DE LOS SISTEMAS COMPLEMENTARIOS 

El tamaflo del local donde vamos a realiwr nuestras actividades, se considera qUI! 
es el req11erido para proporcionar un atlecuado servicio a la comunidad. 

Dicho local cuenta con sanitario, luz, área suficiente de trabajo y de exposlcldn ill 
videocasetes, as( como piso, paredes y pinlura en buen estado,· por lo que los gastos de 
acondiclonamien10 básicamente se desrinaran para la adquisición de la marqualna 
(Imagen corporaJlva), la contraJaclón del teléfono, la Instalación de la alanna y para 
pintar la fachada con los colores eswb/ecldos para los Videovislón. 

Los costos de Instalación se mencionan en el ANEXO 14. 

Referente a los servicios, se liene todo lo necesario e indispensable para llevar a 
cabo las operaciones del negocio. 
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Se cuenta con cableado telef6nico, sistema de agua potable y drenaje, 
electrijicacl6n y electricidad: adecuada infraestructura como son: pavimen1aci6n y 
banquetas en buen estado, alumbrado p1íb/ico, estacionamieruo con capacidad para 30 
auiom6viles y vigilancia las 24 lloras del dia durante todo el ano. 

El Mobillario y Equipo de trabajo es el mínimo que se requiere para poder realizar 
las operaciones propias del Video\'isió11. Cada exhibidor metálico tiene capacidad para 
140 videocasetes: los anaqueles de madera, guardan cada uno 800 pe/fculas; el 
mostrador de madera 1/e pino facilitara que le de una mención adecuada e los clie111es, 
y la protección de aluminio ademas de proporcionar seguridad a los emplemlos del 
negocio, pen11ite la separación del área de trabajo con la de exposición. 

En cuanto al personal, el Gereme t•s el e11cargado de dirigir, plar1ear, programar y 
controlar las actividades del Vicleovisiti11: el SubgerenJe apoya al Gereme en las 
funciones de dirección y control, y suple sus amencias; los Empleados de Mostrador 
aiienden con prontitud y cortesfa a los socios; y por último, el Contador P1lblico 
(contratado bajo la cláusula de honorarios) regi.ura en ténninos monetarios las 
transacciones financieras del negocio y elabora los infimnes correspo11dien1es. 

4.4.4. JUSTIFICACION DEL PROCESO EN RELACIONAL 
TAMAJVO Y LOCALIZACION 

LOCALIZACION DE LA EMPRESA 

A) MACROLOCALIZACION (DETERMINANTES DE LA REGION) 

El Videovisión estará ubicado en uno de los dos locales comerciales que se 
encuentran en la plaza del centro comercia/ Sedemar, sobre el Eje 3 Oriente (Av. 
Cafeta/e,· ) emre la< calles de Tepetlapa y Calzada de la Virgen en la colonia Cannen 
Serdán, Delegaci6n Coyoacán del Distrito Federal. 

El local se encuentra dentro de la wna con densidad de poblado muy alta: al norte 
con la 1midad llabitacional C. T. M. Culhuacán, al sur con la Alianza Popular 
Revolucionaria (Fovissste), al es1e con la colonta Cannen Serdán y al oeste con las 
instalaciones /ogfsticas de la Secretaria de Marina y el parque eco/6glco de Los 
Coyotes. 

La Delegaci6n Co1oacán ocupa la parte central del Distrito Federal; colinda con 
las Delegaciones Benito Ju4rez e luapa/apa por el norte, con Alvaro Obreg6n al 
poniente, 11a/pan al sur y Xochimilco e luapalapa al oriente. ANEXO 15. 

Abarca 1ma s"/',etjicie de 54.04 ki/ometros cuadrados, lo equivalente al 3.6% de la 
superficie total de Distrito Federal; por lo que ocupa el décimo lugar en comparac/6n 
con tás otras Delegaciones. 
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Esta Delegación se encuentra integrada por 2831 manzanas distribuidas en 120 
áreas geoestadfsticas básicas todas de carácter urbano. ANEXO 16. 

Dentro del perímetro de Coyoacán, se encuentran 11U1Seos, teaJros, galerías, salas 
de co11cienos, centros educaJivos de nivel superior, etc,• sobresaliendo enJre estos el 
Estadio Azteca, los clubes de Golf Chunibusco y Contry Club, los centros comercia/es 
Perisur y P/az.a Unf\•ersidad, asf como las Universidades Metropolitana y la 
Unil'ersidad Nacio11al Aur61wma de México (U.N.A.M). 

B) MICROLOCAL/ZAC/ON (DETERMINANTES DE LA COMUNIDAD) 

Los factores que se consideraron para llegar a la selección óptima del sitio donde 
se instalará el negocio fueron los siguiemcs: 

1. - Cercanla para adquirir pe/fcu/as marca Videovisa. 

2.- Disponibilidad de mano de obra. 

J.- Proximidad al mercado. 

4.- Medios de transporte. 

5.- Nivel de vida de la comunidad. y 

6.- Actividad de la comunidad hacia la empresa. 

C) SELECC/ON DEL LUGAR (UBICAC/ON DEL WCAL) 

Las Jactares que se consideraron para seleccionar el lugar de ubicación de la 
empresafaeron: 

1.- Diversos servicios ptíb/icos. 

2.- Costo de la renta. 

J.- Dimensiones y distribución del local. 

4.- Area suficiente de estacionamiento. 

5.-Adecuadas vfas de acceso. y 

6. - Fuentes de suministro de agua. 
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4.4.5. CONCLUSIONES DEL ESTUDIO TECNICO 

Después de haber estudiado el lugar donde se va a instalar el Videovisión, y haber 
justificado el porque el mobiliario, equipo y persona./ c011 los que contará el negocio, 
de fzaber descrito la distribuci6n de la empre.ro y narrado el flujo del servicio que se va 
a proporcionar,· consideramos que ('[ Estudio Téc11ico arroja como resultado la \'hllidad 
para ejecmar el proyecto. 

4.5. ESTUDIO FINANCIERO. 

Tiene por objeto derenninar la faclihilidad y la rentabilidad del 
proyecto, mediante los métodos de evaluación de inversi6n, 
incluyendo ra;.m1esfina11cieras. 

4.5.1. RECURSOS FINANCIEROS PARA l..A INVERSION. 

NECESIDADES DE CAPITAL PARA CUBRIR LA INVERS/ON FIJA Y EL 
CAPITAL EN GIRO. 

Las necesidades requeridas para poder iniciar tas operaciones de nuestra empresa 
y durante el primer mes, se presentan de una manera en general en el ANEXO JO. 

El desglose de las carac1erfs1icas y costos del mobiliario y equipo de oficina se 
mues1ra en el ANEXO//; los gas1os de insta/acldn, inwntario de prod11c10s, póllt.as de 
seguro y gas/Os de apenura se detallan en el ANEXO 14; el sueldo mensual de los 
empleados y la relación de artfcu/os de limpiew se describen en el ANEXO 12. A 
continuación se pre.senra el esrado de posición financiera proyectado al 31 de 
Diciembre de 1995, con el prop6si10 de mosirar el Ac1ivo, Pasivo y ti Cap/la/ Social 
con el que iniciará sus operaciones el Videovisión El Pumita. 

VIDEOV/SION EL PUMITA. 

ESTADO DE POSJCION FINANCIERA PROYECTADO AL 31 DE DICIEMBRE 
DE 1995. 

ACTIVO CIRCULANTE 

Caja y Bancos 

Inventar/o de Produc1os 

Pagos Anlicipados 

/va Acredi1able 

N$/5,331 

N$35,940 

N$4,563 

N$8,233 

64,067 



ACTIVO FIJO 

Mobiliario y Equipo de · 
Oficina 

N$17,167 

Depósito de Garantfa 
(probables o fuiuros estrenos) 

N$2,S7S 

19,742 

ACTIVO DIFERJDO 

Gastos de ltistalación N$23,60S 

Gastos de Apenura y Notariales NS 71S 

24,J20 

SUMA DEL ACTIVO M.l.QU22 

PASIVO A CORTO PLAZO N$0 

PASIVO A LARGO PLAZO N$0 

CAPITAL CONTABLE 

Capital social N$108,/29 

SUMA DE PASIVO Y CAPITAL ~ 

Fig. 4.4. BstaJo de Posición Financiero Proyectado al 31-12-9S. 

CAPITAL 7VTAL PARA INVERSION 

Necesidades de Capital. 

a) CAPITAL FIJO 

• Mobiliario y Equipo de oficina 

- Gas/Os de Instalación 

N$19,742 

N$2J,605 

N$4],347 
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b) CAPITAL DE TRABAJO 

- Inventarios 

-Sen·icios 

-Seguros 

- Mano de Obra 

CAPITAL TOTAL 

N$41,793 

N$10,692 

N$2,330 

N$ 9,967 

N$64,782 

tJ1lQLU2_ 

FJ'g. 4.5. Capital total para la im•ersión. 

CALENDAR/O DE INVERSIONES 

Calendario de 111\'ersiones Proyectadas al 31-01-95. 

FECHA 

05-Ene-95 
06-Ene-95 
08-Ene-95 
08-Ene-95 
09-Ene-95 
IO.Ene-95 
IO.Ene-95 
15-Ene-95 
/5-Ene-95 

CONCEPTO 

Inversión 
Gastos de Apenura 
Local 
Instalaciones 
Mobiliario y Equipo de Oficina 
Inven1ario de Productos 
Pólizas de Seguros 
Insumos Secundar/os 
Mano de Obra 

Suma 

FUENTE: ESTIMADO 

Fig. 4.6. Calendario de l11versión Proyectado. 

CAPITAL DISPONIBLE. 

CANTIDAD 

N$108,129 
N$ 715 
N$ 7,422 
N$23,605 
N$ 19,742 
N$41,793 
N$ 2,330 
N$ 2,555 
N$ 9,967 

N$216,258 
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El capilal con el que se estima co111ar al 05 de Enero de 1995 es de N$108,129.00, 
que equivale al 100% de la inversión requerida para poder iniciar las operaciones de 
nuestra empresa y durante el primer mes de actividades, o sea que el ca¡mal disponible 
se considera realizado a corto piar.o. 



4.5.2. ANALISIS Y PROYECCIONES FINANCIERAS 

PROYECCIONES DE GASTOS D€ INVERSIONES, DE OPERACION 
Y GASTOS TOTALES POR UN ANO • . 

Gastos de Prod11cción y Amortización 

a) DEPRECIACION Y AMORTIZACION 

- Dep. sobre mobiliario y equipo de oficina. 

- Amortización de Gastos de Instalación. 

- Amortización de Gastos de apertura. 

b) ABASTECIMIENTO (PRODUCTOS). 

c) SERVICIOS 

d) MANO DE OBRA 

- Indirecta 

- Prestaciones 

e) SEGUROS 

- Sobre Mob., Eq11ipo y Local 

- Sobre Jnveruarlo de productos 

j) IMPREVISTOS 

TOTAL DE GASTOS 

Fig. 4.7. Proyecciones Financieras de gastos. 

N$ l,7/7 

N$ 1,/80 

/i1_Jfi 
N$ 2,933 

tml..QfiZ 

N$82,377 

tlM.m 
N$86,552 

N$ 623 

li1Lllf} 
N$ /,993 

t:m.I...J.li. 

A coruinuación se preserua el desglose de los presupuestos dt gastos y compras. 

PROYECCIONE1j_ DE INGRESOS DE CAPITAL POR OPERACION, OTROS Y 
TOTALES AL ANO. 

Inmediatamerue después oe describe el presupt~.tto dt veruas. 
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VIDEOVISION EL PUMITA 

PRESUPUESTO DE GASTOS DEL 10 DE ENERO DE 1995 AL 31 DE DICIEMBRE DE 1995. 

CONCEPTO ENERO FEBRERO MARZO ABRIL 

Sueldos 5,293 6,225 6,130 5,964 
INFONAVIT (5%) 264 311 306 298 
Nómina(2%) 106 124 123 119 
IMSS (13.95%) 738 868 855 832 
Aguinaldo (15 días) o o o o 
Prima Vacacional (25% de 6 días) o o o o 
Honorarios 1,000 1,254 1,159 1,128 
Agua 7 9 9 7 
Renta 2,575 3,028 2,982 2,902 
Luz 143 168 166 161 
Teléfono 158 185 182 177 
Gasolina 125 147 144 140 
Artículos de Oficina 285 o o o 
Artlculos de Limpieza 112 o o o 
Gastos de Publlcidad 430 o o o 
Pasajes 29 33 33 32 
Imprevistos 1,430 842 829 806 
Depreciación Mob. y Equipo (10% anual) 143 143 143 143 
Amortización gastos de inStalaclón (5%) 98 98 98 99 
Amortización gastos de apertura (5%) 3 3 3 3 
Amortización de pólizas 166 166 166 166 

SUMA 13,105 13,604 13,328 12,977 

(-) Depreciación y Amortización 410 410 410 411 

NETO 12,695 13,194 12,918 12,566 

Flg. 4.8. Presupuesto de Gastos del 01-01-95 al 31-12-95. 
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CONCEPTO MAYO JUNIO JULIO AGOSTO 

Sueldos 5,885 5,508 5,269 5,341 
INFONAVIT (5%) 294 275 263 267 
Nómlna(2%) 118 110 105 107 
IMSS (13.95%) 821 768 735 745 
Aguinaldo (15 días) o o o o 
Prima Vacacional (25% de 6 días) o o o 
Honorarios 1,113 1,042 1,246 1,263 
Agua 7 7 7 7 
Renta 2,862 2,679 2,563 2,598 
Luz 159 149 142 144 
Teléfono 175 163 172 175 
Gasolina 138 130 135 137 
Artículos de Oficina o o 356 o 
Artículos de Llrnpleza o o 112 o 
Gastos de Publicidad o o 285 o 
Pasajes 32 30 28 28 
Imprevistos 796 744 1,554 1,444 
Depreciación Mob. y Equipo (10% anual) 143 143 143 143 
Amortización gastos de Instalación (5%) 98 98 99 99 
Amortización gastos de apertura (5%) 3 3 3 3 
Amortización de pólizas 166 166 166 166 

SUMA 12,810 12,015 13,383 12,667 

(-) Depreciación y Amortización 410 410 411 411 

NETO 12,400 11,605 12,972 12,256 

Flg. 4.8. Presupuesto de Gastos del 01-01-95 al 31-12-95 (Continuación) 
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CONCEPTO SEPT OCTUBRE NOV OIC ACUM 
1 

sueldos 5,339 5,520 5,205 5,387 67,066 
INFONAVIT (5%) 267 276 260 269 3,350 
N6mlna(2%) 107 110 104 108 1,341 
IMSS (13.95%) 745 770 726 751 9,354 
Aguinaldo (15 dlas) o o o 2,607 2,607 
Prima Vacacional (25% de 6 días) o o o 261 261 
Honorarios 1,263 1,305 1,230 1,273 14,276 
Agua 7 7 7 7 88 
Renta 2,598 2,685 2,532 2,620 1 32,624 
Luz 144 149 141 146 1,812 
Teléfono 175 149 170 177 2,058 
Gasolina 137 142 134 139 1,648 
Artrculos de Oficina o o o o 641 
Artículos de Limpieza o o o o 224 
Gastos de Publlcidad o o o o 715 
Pasajes 28 30 30 29 362 
Imprevistos 1,442 1,492 1,406 1,456 14,241 
Depreciación Mob. y Equipo (1 Oo/o anual) 143 143 143 143 1,717 
Amortización gastos de instalación (5%) 98 98 98 98 1,180 
Amortización gastos de apertura (5%) 3 3 3 3 36 
Amortlzacl6n de pólizas 166 166 166 167 1,993 

SUMA 12,662 13,045 12,355 15,641 157,594 

(-)Depreciación y Amortización 410 410 410 411 4,924 

NETO 12,252 12.635 11,945 15,230 152,670 

Flg. 4.8. Presupuesto de Gastos del 01-01-95 al 31-12-95 (ContlnuaclÓn) 
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VIDEOVISION "EL PUMITA" 

PRESUPUESTO DE COMPRAS DEL 10. DE ENERO DE 1995 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1995. 

CONCEPTO ENERO FEBRERO MARZO ABRIL 

Compras de Vldeocasettes 2,686 4,738 4,667 4,540 

l.V.A.(10%) 269 474 467 454 

CONCEPTO MAYO JUNIO JULIO AGOSTO 

Compras de Vldeocasettes 5,875 5,498 4,681 3,163 

l.V.A.(10%) 587 550 468 316 

CONCEPTO SEPT OCTUBR NOV DIC ACUM. 

Compras de Vldeocasettes 3,161 4,903 5,548 3,190 52,650 

l.V.A.(10%) 316 490. 555 319 6,265 

Fig. 4.9. Presupuesto de compras del 01-01-95 al 31-12-95. 
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VIDEOVJSJON "EL PUMrTA • 

PRESUPUESTO DE INGRESOS DEL Jo. DE ENERO DE 1995 AL 31 DE DICIEMBRE DE 1995. 

CONCEPTO ENERO FEBRERO MARZO ABRIL MAYO JUNIO 

Ingresos por Renta 20,602 45,422 31,809 32,885 33,208 50,906 

Ingresos por suscripciones º· o 1242 1208 477 1,563 

J. V.A. (10%) 2,060 4,542 3,305 3,409 3,368 5,247 

CONCEPTO JULIO AGOSTO SEPT OCT NOV DIC ACUM. 

lngresos por Renta 3,988 32,338 36,362 39,678 38,599 40,766 406,563 

lagresos por suscripciones 1068 o o 1118 633 437 7,746 

J. V.A. (10$) 506 3,234 3,636 4,080 3,923 4,/20 41,430 

Fig. 4.10. Presupuesto de Ingresos del 01-01-95 al 31-12-95. 
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4.5.3. PROGRAMA FINANCIERO 

POLITICAS FINANCIERAS ALTERNATIVAS, 

la personalidad jurfdica del 11egocio es el tk una pe=na j(sica con actividad 
empresarial, por lo que no se consideró necesario recurrir o conseguir copita/ para 
formar un tipo de sociedad anónima o cualquier otro tipo nlacionado con las mismas. 

4.5.4. EVALUACION FINANCIERA 

RENDIMIENTOS 

A) Sobre la inversi6n total: 

Utilidad 
100 X ---------- = IOOx 

Suma el activo 

100 x 0.4031361 = 40.JI % 

La Rentabilidad está dada por un 40.31% 

134,683 

334,088 

La utilidad nos está dando un rendimienlo sobre el activo del 40.31 %, o sea 
334,088 x 40.31 % = 134,683; donde 134,683 repreunla la utilidad. 

B) Sobre la im•ersi6n de capilal social: 

U11/idades 
lOOx 

Capital Social 

lOOx 1.245577 = 124.56% 

= 100 X 
134,683 

108,129 

Se recupero la inversi6n en un 124.56%, o sea, ti rtndúnienlo sabre el capital 
ha sido en este porcentqje. 

A con1fn11ación se presenlan los Es1odos Financieros Profonnajinales. 



VIDEOVIS/ON EL PUMITA 

ESTADOS FINANCIEROS PROFORMA FINALES CON DATOS ORIGINALES 

A) ESTADO DE RESULTADOS 

Ventas 

Compras 

Utilidad Bruta 

Gastos de operación 

U1il/dad anies de lmplos. 

l.S.R. ( 34%) 

Utilidad neta D/s1ribuib/e 

N$4/4,309 

(52,650) 

361,659 

(157,594) 

204,065 

(69,382) 
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B) BALANCE GENERAL 

ACTIVO 

Circulame 

Fijo 

Diferido 

Suma el Activo 

PASIVO 

Circu/awe 

CAPITAL CONTABLE 

Capital Social 

Utilidad del Ejercicio 

Swna Pasivo y Capital 

C) RENDIMIENTOS 

N$ 294,390 

18,026 

21,672 

N$ 334,088 

N$ 9/,276 

108,129 

134,683 

N$ 334,088 
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1) Sobre lnversidn Total, IOOx Ut/lldad neta disponible tfllre la suma del 
ACti\.'0, 

40.31% 

2) Sobre lnversldn del Capital Social, 100 x Utilidad neta disponible efl/re 
Capital Social. 

124.56% 
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VALOR PRESENTE NETO DE LOS INGRESOS (VPN) 

Como ya mencionamos anJerionnente el Valor Presente Netn es el beneficio que 
resulta para la empresa de adoptar la inversión. 

El valor presente de un flujo de caja, es lo que éste vale en pesos de hoy. 

Recordemos la Fónnula de ésta Técnica de evalUJJción: 

V.P.N= 
FI 
-----+ 

I 
( I + i) 

F2 •..• Fn 
+ 

2 n 
(l+i) .... (l+i) 

-INVERSION 

A continuación se presenta eljlujo de efectiva del lo. de Enero de 1995 al 31 de 
Diciembre de 1995, derivado de las operaciones de la empresa. 

Estos flujos mensuales son elementos necesarios para poder aplicar la fórmula del 
Valor Presente Neto ( VPN ). 

Posterionnen1e a este cuadro, se muestra el criterio del Valor Presenle Neto. 



VIDEOVISION EL PUMfTA 

FLUJO DE EFECTIVO DEL Iº DE ENERO 1995 AL 
JI DE DICIEMBRE 1995 

(NUEVOS PESOS) 

CONCEPTO ENERO 

INGRESOS: 

Al'ORTACION INICIAL 108,I29 
VENTAS 20,602 
lVA 10% 2,()(>() 

SUMA· 130,791 

EGRESOS: 

MOB. Y El'O. DE OFNA 17,167 
GASTOS DE INSTALACION. 23,(J(JS 

INVENTARIO INICIAL 35,940 
COMPRAS 2,686 
RENTAS ANTICIPADAS 2,575 
DEPOSfTOS EN GARANTIA 2,575 
l'OLIZAS DE SEGUROS 2,330 
GASTOS DE APERTURA 715 
GASTOS ADMVOS. Y DE OPER. 12,695 
/VA ACREDfTABLE 269 
IVAA CARDO 2,060 

SUMA 102,617 

DIFERENCIA 28,174 

FEBRERO MARZO 

o o 
45,422 33,051 
4,542 3,305 

49,964 36,356 

o o 
o o 
o o 

4,738 4,667 
o o 
o o 
o o 
o o 

/3,I94 12,9I8 
474 467 

4,542 3,305 

22,948 21,351 

27,016 I4,999 

Fi'g. 4.IJ. Flujo de Ef~tivo del 01-01-95 al 31-12-95. 
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ABRIL 

o 
34,093 
3,409 

37,502 

o 
o 
o 

4,540 
o 
o 
o 
o 

12,566 
454 

3,409 

20,969 

16,533 
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CONCEPTO MAYO JUNIO JULIO AGOSTO· 

JNGRESOS: 

A.PORTACION INICIAL o o o . o 1 

VENTAS 33,685 52,469 5,056 le' 32,338 
!VA 10~ 3,368 5,247 506 l.' 3,234 

··. 
SUMA 37,053 57,716 5,562 35,572 

EGRESOS: 

MOB. Y EPO. DE OFNA o o o o 
GASTOS DE INSTALACION. o o o o 
INVENTARTO TNTCTAL o o o o 
COMPRAS 5,875 S,498 4,681 3,163 

RENTAS ANTICIPADAS o o o o 
DEPOSITOS EN GARANTIA o o o o 
POLJZAS DE SEGUROS o o o o 
GASTOS DE APERTURA o o o o 
GASTOS ADMVOS. Y DE OP. 12,400 JJ,605 12,972 12,256 

/VA ACREDITA BLE 587 550 463 316 

/VA A CARGO 3,368 5,247 506 3,234 

SUMA 22,230 22,900 18,627 18,969 

DIFERENCIA 14,823 34,815 (13,(J6SJ 16,603 

Fig. 4.11. Flujo de Efectivo del 01-01-95 a/ 31-12-95 (Continuación) 
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CONCEPTO SEPT OCTUBRE NOV DIC ACUM. 

INGRESOS: 

APORTACION INICIAL o o o o 108,129 
VENTAS 36,362 40,796 39,232 41,203 414,309 
/VA 10!1 3,636 4,080 3,923 4,120 41,430 

SUMA 39,998 44,876 43,155 45,323 563,868 

EGRESOS: 

MOB. Y EPO. DE OFNA o o o o 17,167 
GASTOS DE INSTALACION. o o o o 23,605 
INVENTAR/O INICIAL o o o o 35,940 
COMPRAS 3,161 4,903 5,548 3,190 52,650 
RENTAS ANTICIPADAS o o o o 2,575 
DEPOSITOS EN GARANTIA o o o o 2,575 
POLIZAS DE SEGUROS o o o o 2,330 
GASTOS DE APERTURA o o o o 715 
GASTOS ADMVOS, Y DE OP. 12,252 12,635 11,945 15,230 152,670 
/VA ACREDITABLE 316 490 555 319 5,265 
!VA A CARGO 3,636 4,080 3,923 4,120 41,430 

SUMA 19,365 22,108 21,971 22,859 336,922 

DIFERENCIA 20,633 22.768 21,183 22,464 226,946 

Fig. 4.11. Flujo de Efectivo del 01-01-95 al 31-12-95 (Continuación) 
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CRITERIO DEL VALOR PRESENTE NETO 

Inversión N$108,129 

1 = 19 % (rasa) 

n = 12 meses 

MES FLUJO DE EFECTIVO TASA DE V.P.N. 
INT'S 

ENERO 28.174 1.19 23.676 

FEBRERO 27.0I6 1.4161 19.078 

MARZO 14.999 1.6852 8,900 

ABRIL 16,533 2.0053 8,245 

MAYO 14,823 2.3863 6.212 

JUNIO 34,815 2.8394 12.691 

JULIO (13.065) 3.3793 (3.866) 

AGOSTO 16.603 4.0214 4,129 

SEPTIEMBRE 20,633 4.7854 4.312 

OCTIJBRE 22,768 5.6947 3,998 

NOVIEMBRE 21,183 6.7767 3,126 

DICIEMBRE 22,464 8.0642 2.786 

TOTALN$ ~ 2l..m 

V.P.N= 93,287-108,129 =14,842 

Rendimiento de la Inversión = N$14,842 



TASA INTERNA DE RENDIMIENTO ( T.l.R) 

La tasa inlema de renaimienio. es la tasa que uperamos ganar en un Proyecto de 
Inversión. 

La tasa interna de rendimiento, es aquella q~ de.sclU!nta el flujo de caja de un 
proyecto, a un valor presente neto de cero. 

FORMUIA DE lA TASA INTERNA DE RENDIM!ENTO 

-n 
T.l.R = ( I + i) Flujo 

En éste caso se utilizó la tlcn/ca de tanteo. 

CRITERIO DE lA TASA INTERNA DE RENDIMIENTO ( TIR) 

lnver.;ión N$108,129 

i = 14.83 % 

n = 12meses · 

MES FLUJO DE EFEcnYO TASA DE 
INr'S 

ENERO 28,174 0.8708 

FEBRERO 27,016 0.7584 

MARZO 14,999 0.6604 

ABRIL 16,533 0.5751 

T.l.R 

24,534 

20,489 

9,905 

9,508 
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MAYO 14,823 

JUNIO 34,815 

JULIO (13,065) 

AGOSTO. 16,603 

SEPTIEMBRE 20,633 

OCTUBRE 22,768 

NOVIEMBRE 21,183 

DICIEMBRE 22,464 

TOTALN$ lli.21fi 

T.l.R =108,129-/08,129 =O 

T.l.R = 14.83 % Anual. 

Fig. 4.12. Criterio de Tasa Interna. 

0.5008 7,423 

0.4362 15,186 

0.3799 (4,963) 

0.3308 5,492 

0.2880 5,942 

0.2509 5,712 

0.2184 4,626 

0.1903 4,275 

J2§.,.Jl2 

4.5.S. CONCLUSJONES DEL ESTUDJO FlNANCIERO EN EL 
CASO PRACTICO 

Después de haber analizado nues1ros recursos .financieros para la inversión, 
de haber examinado las proyecciones de gastos e ingresos, y de haber realizado la 
eva/uaci1Sn financiera del proyecto, nos da como resultado que el criterio del Valor 
Presente Neto arroja 11na utilidad de N$14,842 (Catorce mil ochocientos cuarenta y 
dos nue\.'Os pesos), y que la rentabilidad de la inversión inicial es de 14.83% anual: 
por lo que se considera que el proyecto debe aceptarse. 

4.6. ESTUDJO ADMINISTRATIVO 

4.6.1. CRITERJO DE LA CLASIFICACJON EMPRESARIAL. 

La personalidad jurfdica del negocio es el de una persona jlsica con actividades 
empresaria/es. 

De acuerdo a la clasificación por su operación económica es de operación 
rerclaria. 

Por su organización, es una franquicia; de acuerdo a su magnitud o tamaRo, es 
una microempresa. 
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4.6.2. ORGANIZACION PARA LA OPERACION. 

El fundamento legal y el organigrama, del Videovisión El PUMITA, se 
presentan a cotuinuaclón: 

FUNDAMENTO LEGAL: 

Constitución Polfrica de los Estados Unidos Mexicanos. 

LEYES: 

- Ley General de Sociedades MercanJiles. 

- Ley de la Cámara de Comercio y la Industria. 

- Ley Federal del Trabajo. 

- Ley del Seguro Social. 

- Ley del Impuesto Sobre la Renta. 

- Ley al Impuesto al Valor Agregado. 

- Ley Federal de la Vivienda. 
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- Ley Sobre el Control y Registro de la Transferencia de Ternologfa y el 
uso y Explotaciones de Pa1en1es y Marcas. 

- Ley del Impuesto al Activo 

REGLAMENTOS: 

CODIGOS: 

- Reglamenlo de la Ley del Impuesto Sobre la Renta. 

- Reglamento al Impuesto al Valor Agllgado. 

- Reglamenlo de la Ley Sobre el Comrol y Rtg/stro de la 
Transferencia de Tecnologfa y el Uso y Explotación de Patenles y 
Marcas. 

- Código de Comercio. 

- Código e;,,¡¡ para el Distrito Federal en MaJeria Común, y para 
roda la Répub/ica en MaJeria Federal. 

- Código Federal de ProcedimienJos Civiles. 

Las po/fricas y nonnas que regulan la opuación del negocio, se describen a 
conrinuación: 



Ui!eouislón '?! Pu.Ita" 

ORGAN 1 GRAHA 

GE RE H 1 E 

SUB GE REM 1 E 

1 

EnPLEADO 
DE 

nOS!RADOR 

1 

EnPLEADO 
DE 

nOS!RADOR 

C OH 1 AD O R 

PUB L 1 C O 

fiq.4,13. Oruni9rll'ladtlUidmislónE1Pu,o,lt&, 



MANUAL DE POllTlCAS Y NORMAS: 

l.- El Videovisión El PumiJa dará atención al público de lu~s a Sdbado, en el 
horario comprendido de las 9:00 a las 20:00 horas. 

2.- El horario al cual se sujetará el personal que labora en el Videovisión es el 
siguiente: 

- El Gerente abrirá el Videovisión a las 9:00 horas; de 15:00 a 16:30 hora.< 
tomará sus alimentos y cerrará el negocio a las 20:00 lloras. 

- El Subgerente entrará a las 10:00 horas; de 13:30 a 15:00 horas tomará sus 
alimentos y saldrá a las 20:00 horas, cuando se requiera, abrirá el Viclcovisión, 
recorriéndose su horario de labores. 

- El Empleatlo de mostrador A laborará de 9:00 a 15:30 horas. 

- El Empleado de mostrador B laborará de I 3:00 a 22:00 horas. 
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- El Contadar Público deberá presentar al Gerente del Videovisitín dentro de los 
siete días del mes siguiente, los Estados Financieros y pagos provisionales de 
Impuestos. 

3.- El personal que desee laborar en el Videovisión deberá cubrir el petfi/ del puesto 
requendo, presentar su solicitud de empleo y firmar el Contrato Individua/ de Trabajo. 

4.- Queda prohibido a lvs empleados, socios y público en ge~ral; introducir alimentos 
en el Vldeovisión, asi como el acceso con animales. 

5.- Todas la pelfculas que salgan del Videovisión deberán estar amparadas por la 
factura correspondienle. 

6.- El empleado del Vic/eovisión deberá poner toda su atención en el 1110J1ejo de Jos 
Videocassete.r, en caso de descuido o negligencia, tendrá que reponer fa pe/fcu/a o 
pagar el costo de la misma. 

7.- El socio que dafle o extravie una pelfcula deberá pa¡.:ar el co.rto de la misma, al 
precio vigenle del mercado. 

8.- El socio que solicite su afiliación al Videovisión debuá cubrir los siguientes 
requisitos, presetUanJo la documentación original: 

- Comprobante de Ingresos. 



- Ser mayor de 18 allos. 

- ComprobanJe de 1/omicl/10. 

- Llenar so/icimd de inscripción al Videovisión. 

- Entregar fotograjTa tamano i1ifa111il para "' credencia/ y jinna. 

9.- El socio deberá prescmar credencial al remar las pelfculas. 

4.6.3. ASPECTO LEGAL. 

4.6.3.l TRAMlTOLOGIA. 

DEBERA LLENAR LOS SIGUIENTES TRAMITES: 

J.- Se deberá llenar el aviso de solici11td de inscripción en el R.F.C .• origina/ y 5 
copias. (FORMA R· /)ANEXO 17. 

2.- Constancia de Zonificación de Uso de Suelo. ANEXO 18. 

3.- Llenar fomza de Declaración de Apertura. 

4.- Acudir a la Tesorerfa, para que nos proporcionen el número de cuenta que se 
utilizará para el pago del l. V.A. 

5.- Alta ante la Cámara de Comercio. ANEXO 19. 

6.- Licencia Sanitaria. ANEXO 20. 

7.- Visto bueno de Pre1•ención de Incendios. ANEXO 21. 

8.- Licencia de A11uncfos. 

9.- Jnscripción del Patrón al /.M.S.S. ANEXO 22. 

10.· lnscripcló11 del Patrón al lNFONA VlT. ANEXO 23. 

4.6.3.2. CALENDARIO DE OBLIGACIONES FISCALES 

a) IMPUESTO SOBRE LA RENT,\. 
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&te impuesto se paga a partir del primer ano que la empresa obtenga utilidades, a 
partir del segundo ano se pagarán los pagos provisionales mensuales y serán el dfa 17 
de cada mes. Declaración anual a más tartlar el d(a 30 de Maroi. 



b) IMPUESTO DEL 2% AL ACTIVO. 

Se empieza a pagar a partir del tercer a/lo y pagos mensuales el dfa 17 de cada 
~s y una declaración anual. 

e) IMPUESTO DEL 5% INFONAVIT. 

Se pága mensualmente el dfa 17 de cada mes y se prese/J/a declaración anual ti 
más tardar el dfa 28 de Febrero. 

d) IMPUESTO DEL 2% SOBRE NOMINAS. 

Se paga mensualmeme el día J 7 de cada mes y no se presema declaración anual. 

e) IMPUESTO SOBRE PRODUCTO DEL TRABAJO. 
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Se paga mensualmeme el día 17 de cada mes y se presenJa declaración anual a 
más tardar el dfa 28 de Febrero. 

f) PAGO DE CUOTAS AL SEGURO SOCIAL. 

Se paga mensualmente el día 15 de cada mes,· y no hay declaraci<Sn anual. El pago 
de la declaración será Bimestralmente. 

g) IMPUESTO AL VALOR AGREGADO (IVA). 

Se presentan pagos provisionales mensuales y se paga el dfa 17 de cada mes,' y se 
presema declaración anual a más rardar el dfa 31 de Mano. 

h) PARTICIPACION DE UTILIDADES A LOS TRABAJADORES 

Se paga 60 dlas después de presenwr la declaración anual; ésta participación se 
da a /os trabajadores a partir del segundo a/lo de iniciadas las operaciones de la 
empresa. 



4.6.4. CONCLUSIONES DEL ESTUDIO ADMINISTRATIVO 

Se considera que la empresa cuenta con el penona/ necesario para llevar a 
cabo sus actividades: se encuemran bien delimitadas las funciones de cada uno de los 
elementos que la imegran y el tramo de comro/ se ve favorecido por el tamallo del 
negocio. 

Por otra pone las Polfticas y Nomws de operación establecidas, evitan que se 
dlspendien esjl1erzos y se canalizan hacia el óptimo aprm'ecluunlenro de los recursos 
con que cuenta el Videovisión. 

Se tienen considerados los requisitos y trámites necesarios para dar de alta al 
Videovisión, bajo la modalidad de persona j(sica con acth·idades empresariales y se 
cuenta con el calendario de obligaciones fiscales, que nos pemziten programar con 
toda oponunidad los pagos de los impuestos a realizar. 

4.7. ESTUDIO ECOLOGICO. 

El Videovisión El Pumita se regirá en este aspecto por la Secretarfa de 
Ecolog(a. 

Por rrarar.se de un negocio que se dedicará a o/reur un servicio (renta de 
pelfculas). consideramos que tiene poca influencia en cuanto a contaminación, ya que 
a diferencia de las industrias, no tienen desperdicios y/o surrancias tóxicas. 

La con1aminació11 consi.fre en el desarrollo de la calidad del ambienle, delJido a la 
introducción de impurezas. 

No requerimos la intervención, instalación y operación de equipo:r de comro/ que 
representan grandes desembolsos de dinero. 

Consideramos que la empresa tendrá una base económica, sólida y prosperará ar¡n 
bajo nonnas estriclas de contaminación. 
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4.8. CONCLUSIONES DEL PROYECTO. 

SI se pudieran resumir las conclusiones. dirfamos que el proyecto Videovisidn 
El Pumita es un proyecto de vida. 

Es cieno que los estudio.r de inversión crean o nos dan un cieno grado de riesgo 
en sus apreciaciones, pero en la medida que éstos son meticulosamente desarrollados, 
las espectarivas de fracaso se van volviendo nulas. 

la itn'<'stigacidn de mercado nos pemJitió saber que en la comunidad donde se 
ubica el negocio, no se localiza ning1ín otro Videovisión, lo que significa 1111 a/icieme y 
una oportunidad para posesionarnos del mercado meta. 
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la ubicación de la empresa en el centro comercial SEDEMAR (Secretarla de 
Marina), nos ofrece un mercado po1encia/ bastaflte interesante. El fácil acceso y la 
amplio del esracionamiemo es otra comodidad que se le ofrece al cliente. 

El Eswdio Técnico del proyecto nos demuestra el equilibrio que existe entre las 
instalaciones, mobiliario, equipo y personal con el servicio que se ofrece a la magnirud 
de la demanda. 

La ubicación del negocio es el resulrado de haber analizado los derenninanres que 
influyen en nuestr.A empresa. 

Los rendimienros que ofrece el proyecto sobre la im·ersión 101al y sobre la 
inversión de capital social, las uri/ldades que repona el criterio del Valor Preseme 
Neto (V.P.N) y lo atractivo de la rentabilidad de la inl'ersiiSn inicial (T.l.R); son 
facrores que nos penniten asegurar la com•eniencia de aceptar el proyecto. 

Por úlrimo, el Estudio Administratim nos ensena que el negocio cuenJa con los 
ordenamienros jurídico - administratims que regulan el quehacer opera1ivo del 
Videovisión; el calendario de obligaciones fiscales y además se tienen bien 
idenlijicados los rrámires y requisitos que se necesitan para poder l/e\'Gr a cabo la 
ejecución del proyecro. 



CONCLUSIONES 



E11 el desarrollo de la invest/gacilin liemos planteado dos grandes ven/entes 
para esclarecer y confirmar la solucllin de la hiplites/s central, estas venlemes son: 

a) Unjimdamento teorico, 
b) U11jimdame1110 practico. 

En relación al primero, Ja investigaciOn toco aspectos vinculados con las 
generalidades de los Proyectos de Inversión, el objetivo de esta evaluaciOn, es ver la 
metodologla empleada por las empresas pequeflas y medianas. Esto nos pennitiO 
observar los aspecros generales sobre la inversiOn, donde destacamos una serie de 
definiciones sobre proyecto y sobre im•ersiOn, llegando as!, a la de proyecto de 
inversión, que definimos como, roda a//emativa que puede llegar a crntemplar 
cualquier persona llamada inversionista para invenir y poder ob1ener asl un beneficio 
a futuro. Esto nos llevo a hablar de la Eva/uaciOn de Proyectos de lnversMn, aspectos 
cuantificables y no cuanrijicables de los mismos, destacando la idea que: para que una 
inversiOn financiera de cualquier tipo realtzada por un individuo o una colectividatl le 
sea positim es necesario, poner emera are11ci011 hacia la evaluaciOn de Jos proyectos. 
Se destaca la idea sobre la serie ele nomws que los rigen, que son dos: La nonna del 
inversionista, que se refiere a inrertir para ganar, lo cual nos lleva a la segunda nonna 
del inversionista, que se refiere a que a un mayor riesgo se debe e:cigir mayor 
ganancia, ambas pem1iten obsen•ar la clasijicaciOn de las im•ersiones en: Obligaron'as, 
lucrativas, de dificil rentabilidad, de reemplazo, de e.xpansiOn, riesgosa, y poco 
riesgosa, independientes y e.xcluyenres. 

Por otro lado, deszacamos con esto las tecnicas que se encuen1ran 
comprendidas en los proyec1os de inversidn ( con flJm1ula corre.spondiente ), l~cnicas 
que nos presentan diferentes ven1ajas y desventajas en cuanto a la posibilidad de 
es1ablecer un criterio que favorezca el desembolso del inversionista, situaciOn que nos 
llevo a conocer los objetims que se presema11 en la evaluaciOn de proyectos. 

En el capitulo dos planteamos las condiciones que detennir.a la bWqueda de 
nue\.'Os proyectos, tCcnicas mds importa111es generalmente wadas para realizar la 
EvaluaciOn de los proyectos, entre las cuales de$tacamos tres niveles principales y 
fundamemales para aplicarlas como son: El peljil, o identijicacilin de la idea, el 
estudio de prefactibiiidad o anteproyecto y el proyecto definitivo. Comprenden d valor 
del dinero en el tiempo, como son la del periódo de recureracilin y la de la tasa de 
rendimiento contable, y las q11e consideran el \.'alar de dinero en el tiempo son: 
Tecnica de Tasa interna de rendimiento, Tecnica de Valor Preseme Neto, tecnicas que 
desarrollamos mencionando de cada una de ellas: \'enrajas, deS\'entajas, cálculo y su 
criterio de selecciOn. 

En el capiwlo nUmero tres, establecemos las condiciones sobre la metodologla a 
seguir de los proyectos de inversiOn. destacando: El estudio de mercado, el estudio 
tfcnico, el estudio administrativo, el estudio financiero y econñmico y el estudio 
ecologlco. 



En el aspecto t~cnico de la producciiJ11 observamos laf¡mcii!n de producci!Jn, ya 
que a panir de los recursos disponibles se puede obtener el producto o servicio 
demalJdado Q COSIOS COmpetfli\'OS, en /OS aspectos administrativos rroporcionamos /os 
objetivos y condiciones necesarias para el buen funcionamiento de proyecto (ver caso 
practico). 

En el antilisis financiero y econOmico retomamos el aspecto de \•emajas y 
des\•entajas que asigna al proyecto los recursos para su realización y su co11\!enie11cia, 
ver figura 3.2., por lo ramo, en el anillisis de mercado integramos la estrncrura del 
mismo que comprende el anG/isis de oferta, demanda, precios, comercializ.aciOn. Esta 
investigación debe proporcionar i11fon11acicJ11 que sin·a de apoyo para la roma de 
decisiones, en tal medida marcamos los pasos que debe11 seguirse en esre tipo de 
investigaciOn, como son: la definicii'm del problema, necesidades y fllell/es de 
infonnaci(m, diset1o de recopilach)11 y tratamie1110 es1adistico de los datns, 
procesamiento y anillisis de los datos y el irifomie. 

En relaciOn al producto establecimos las co11dicio11es de anlJlisis del mismo, asi 
como el ripo dt~ productos que de manera general existen (bienes de consumo 
intennedio y bienes de co11Sumo final), productos que vinculamos con la demanda, 
oferta y la empresa. El estudio de mercado es ww de los más imponantes y complejos 
que debe realizar el im·e.Higador ya que no solo describe y proyecta los mercados 
relevanres sino, que co11s1i111ye una base sOlida que proporciona daros bi'Jsicos para las 
demlis panes del esmdio. 

El esrudio 1ecnico tiene la finalidad de deremiinar la funci011 de producciOn 
Optima para la milizaciOn eficiente de los recursos disponibles para la producciOn del 
bien o servicio deseado, tcnie1Ulo panicularidadcs especificas para cada proyecto. 

El aniJ/isis ecom)mico del pmyt•cto deu•nnina en su evaluaciOn econOmica los 
costos totales cle la empresa tipificados t'll fonna gene rica tm costos de adminisrraciOn y 
ventas, destacando Jos financieros en caso de prCstamo. En dicha eva/uaciOn 
observamos que las im·ersiones que una empresa requiere para operar son ba.sicamente 
tres como son: Inversiones en actim fijo y diferido, el capital de trabajo (de naturaleza 
liquida o circulante) como se registra en Ja figura 3.4., asl, el estudio econOmlco lo 
ejemplificamos en el ca.so practico en donde comprobamos la hipOtesls cen1ral que 
dice: Si la aplicacilm de los proyectos de inversiOn detem1ina un mayor uso de los 
mismos para generar una mayor posibilidad de toma de decisiones correctas y con esto 

:~!,~a;¡¡c¡fe~f}t:n;~ :ÍCnÍ11~~~s~~~'1;ns~1 b!~1fgi~~~fc~~~m;~;a1:é!1'ec~~ªe,~¿fi~:~;f: J~ 
prayectos de im•crsiOn se eleva; luego entonces a mayor aplicaciOn de la EvaluaciOn de 

:;ºf:~~~:'ó':n~~,·~r::~: :~¡;;~~~~s~~l!fe~1%~~~/d~e~~:;;b~c:~v~l~,!~~f~n;:;T:nn~e~ 
trai·¿s de la evafuaciOn de proyectos de im·ersi011. 

Nosotros decidimos llevar a cabo la im•estigaciOn y estudio de la puesta en 
marcha de 11n VideovisMn denominado El Pumita, el cual pertenece a una actividad 
econOmlca de servicios, ya que va dirigido blisicamente a los consumidores que visiten 
el Centro Comercial SEDEMAR. 



Los objetivos bbs/cos de nuestro proyecto son: de servicio. social y econhmico. 

Se llevó a cabo una investigación de mercado que nos pcnnite saber que en la 
comunidad donde se ubica el negocio no se localiza ningtln otro videovisión. lo que 
significa un alicieAte y una oponunidad para posecionarnos del mercado meta. 

Asimismo, se a,n/icO un cuestionario utilizando variables demogrdficas. 
geogrOficas, psicograjicas que se usan en la segmemaciOn de los mercados de consumo 
(para ver variables geogrüjicas ver w1exos del 1 al 4 y variables demogrOficas anexos 5 
y6). 

Las variables psicogrGficas nos pem1itieron conocer los gustos, habitos y 
preferencias del consumidor; y por Ultimo las variables de conducta se encaminaron a 
distinguir las ocasiones de compra, los beneficios h11Scados, estatus del usuario y 
actitud hacia el producto o servicio. 

Como resultado del cuestionario aplicado, pudimos conocer que el mercado esta 
compuesto por geme de clase social media baja, y media alta con ingresos familiares 
en promedio de N$3,000.00 

El producto que se ofrece es real y tangible, con una calidad y marca 
reconocida, con una excelente presentaciOn en su empaque, etiqueta y envase. 

Dentro del estudio tecnico requerimos de una capacidad financiera para iniciar 
las operaciones de la empresa durante el primer mes de actividad. El capital fijo con 
el que comamos fu~ de N$43,347, capüal de rrabqjo N$64,782 y capual social de 
N$/08,J29.<XJ, dichas necesidades se dera//aro11 por separado en el anexo 10, una vez 
que analizamos los recursos financieros con los que contamos. para llevar a cabo 
nuestra inversit)n, de haber estudiado las proyecciones de gastos e ingresos y de haber 
concluido con la evaluaciOnjlnanciera, observamos que los rendimientos que ofrece el 
proyecto sobre la inversi011 total y sobre la · inversiOn de capital social, son 
satisfactorios, ya que nos mostrO que las u1i/idade.r que se obtuvieron en la ap/lcaciOn 
del crilerlo del valor presenre neto.fu~ de N$/4,482 y por otro lado la renrabl/ldad del 
14.83% anual, por esta rm:On consideramos que el proyecto debe aceptarse asegurando 
a.si nuestra im't!rsit)n a/muro. 

Con lo que respecta al estudio adminis1r01ivo concluimos que ~ste refleja los 
ordenamientos junüico-administrativos bajo los cuales se regula el Videovislón El 
Pumita, ast como el calendario de obligaciones fiscales y trtlmites necesarios JX!-ra la 
puesta en marcha del negocio. bajo la modalidad de persona física con acnvidades 
empresaria/es. 



Dentro del estudio eco/i}gico concluimos que por tratarse de 11n negocio que se 
dedica a ofrecer un servicio de renta de peliculas tiene poca influencia en cuanto a 
contaminociOn, puesto que éste no maneja desperdicios y/o sustancias tOxicas. 

En tal medida /ns objetims de Ja im1estigació11 que son el de dar a conocer el 
procedimiento de Emluación de Proyectos de Inversión en la Administración 
Financiera y su relación con la prdctica actual en la toma de decisiones, as! como el de 
detenninar cómo la aplicación de los proyectos de im·ersi6n facilita una adecuada 
e~'(]/Uación de los mismos, as( como generar las bases para In toma de decisiones 
minimizando el riesgo e incrementando el grado de certidumbre en los mismos para 
beneficio de los panicipames de una economla (entidad, propietarios, trabajadores, 
fisco y demandames de producros o servicios), se lograron ya que al dar a conocer la 
práctica acwa/ de la toma de decisiones de im·ersión en el medio mexicano se eleva a 
panir de la aplicación de los proyectos de im·ersión y del ajuste en la emluación de los 
mismos. a esto se desprende que las técnicas de investigación como la del análisis del 
contenido, elaboración de fichas bibliográficas, fichas de trabajo, c:uestionario
entrevista y contraste de /ns proyectos de im·ersión, nos permitieron desarrollar el tema 
en donde destacamos como métodos de im·estigación el ana/ftico, deductivo y sintético 
y como delimitación teórica que el desarrollo de nuestra ilwestigaci6n se encuemra 
ubicado en el orea financiera de la co111adur(a, as( desarrollaremos los elementos 
teóricos que nos pemzitan comprender Jo que es un Proyecto de Inversión,· la fonna en 
que éstos son el•aluados y la manera en que se e/e\'an lar posibilidatles tic inversión 
para el usuario, as( mismo, tratamos de vincular el uso necesario de los Proyectos de 
Inversión ante los cambios que implica la práctica actual e11 la roma de decisiones de 
inversión, en tal medida trataremos de establecer la repercusión de los cambios 
enunciados jimdamemalmente en la cenidumbre y menor riesgo de sus operaciones 
para que se maximice el valor de la entidad, en este senrido, las limitaciones que se 
presentaron para el desarrollo de la investigación ji1eron, el tiempo necesario para el 
desarrollo de la misma, acceso /imitado a la infonnación financiera de las empresas 
propuestas para el estudio del caso y la limitación en cuanto a la disponibilidad del 
material e~·altJado, /ué superado en gran medida para el estudio de nuestro proyecto. 



RECOMENDACIONES 



Para la empresa, considenmws que con este trabajo, todas aquellas empresas y 
personal en general que en un mome1110 dado quieran inl'enir en el giro de los 
videocenrros, pueden hacerlo, ya que se muestra un panorama completo de las técnicas 
de evaluación de los proyectos de im:ersión. 

Asimismo, .\e pla111ea la metodolog(a empicada para la preparación y 
evaluación de proyectos de im:ersió11, con la cual se pueden dar una idea del manejo y 
puesta en marcha de 1111 proyecto. 

Con este trabajo, pretendemos qut! el us11ario minimice el grado de 
incenidiunhre en la toma de decisiones en la empresa. 

Para el esmdiante, éste trabajo es de gran utilidad, ya que en él, se muestra de 
una manera clara y sencilla todas las técnicas y procedimiemos para la evaluación de 
proyectos de inversión, con la finalidad de que en un momento detenninado, las 
decisiones de inversión que se tomen sean las mds adecuadas. 

A travts del tlesarrol/o del mismo, el lector se vafonnando 1111a idea de cuales 
son los pasos a seguir para la fonnaciém y creación de un proyecto de inversión, 
contemplando sus ventajas y sus desve111ajas que éste puede traer consigo asi mismo los 
resultados que se obtengan en el mismo sean o no considerados como satisfactorios 
para llevar a cabo dicho proyecto. 
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Anexo #4 

DISTRITO FEDERAL 
JERARQUIZACION DE LAS DELEGACIONES SEGUN VOLUMEN 
DE POBLACION Y PARTICIPACION EN EL TOTAL ESTATAL, I990 * 

ENTIDAD POBLACION 

CLAVE NOMBRE ABSOLUTOS RELATIVOS 

DISTRITO FEDERAL 8,236,960 100.00 

009 MILPA ALTA 63,573 0.77 
004 CUAJIMALPA DE MDRELOS 119,720 1.45 
008 MAGDALENA CONTRERAS 195,000 2.37 
011 . TLAHUAC 206,688 2.51 
013 XOCHIMILCO 271,020 3.29 
016 MIGUEL HIDALGO 406,693 4.94 
014 BENITO JUAREZ 407,731 4.95 
006 IZTACALCO 448,357 5.44 
002 AZCAPOTZALCO 474,905 5.76 
012 TLALPAN 485,043 5.89 
017 VENUSTIANO CARRANZA 519,606 6.31 
015 CUAUHTEMOC 595,972 7.24 
003 COYOACAN 64Ó,006 1.71 
010 ALVARO OBREGON 643,542 7.81 
005 GUSTAVO A. MADERO 1,268,123 15.40 
007 IZTAPALAPA 1.490,981 18.10 

INEGI CIFRAS PRELIMINARES 

"'Población Referida al I2 de Marzo de 1990. 



Anexo #5 

DISTRITO FEDERAL 
POBLACION TOTAL Y POR SEXO SEGUN DELEGACION, 1990 * 

ENTIDAD POBLACION 

CLAVE NOMBRE TOTAL HOMBRES MUJERES 

DISTRITO FEDERAL 0,236,960 3,942.490 4,294,462 

002 AZCAPOTZALCO 74,905 228,703 246,202 
003 COYOACAN 40,006 301,962 338,044 
004 CUAJIMALPA DE MORELOS 19,720 58,374 61,346 
005 GUSTAVO A, MADERO 1,260,123 613,202 654,921 
006 IZTACALCO 440,357 216,020 232,337 
007 IZTAPALAPA 1,490,981 731,332 759,649 
000 MAGDALENA CONTRERAS 195,000 93,534 101,466 
009 MILPA ALTA 63,573 31,660 31,905 
010 ALVARO OBREGON 643,542 307,743 335,799 
011 TLAHUAC 206,680 102,094 104,594 
012 TLALPAN 405,043 234,069 250,175 
013 XOCHIMILCO 271,020 133,736 137,204 
014 BENITO JUAREZ 407,731 170,994 228,737 
015 CUAUHTEMOC 595,972 2n,203 318,689 
016 MIGUEL HIDALGO 406,693 185,180 221,513 
017 VENUSTIANO CARRANZA 519,606 247,005 271,001 

INEGI CIFRAS PRELIMINARES 

*Población Referida al 12 de Marzo de 1990. 

La clave 001 estuvo reservado para la Ciudad de México, la cual corresponde ahora a las 
delegaciones Benito Juárez. Cuauhtémoc, Miguel Hidalgo y Venustiano Carranza. 
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REQUISfTOS PARA ADQUIRIR LA CONCESION Dé VIDEOVISION 

1) LOCALDEOOM2COMOMINIMO 

2) CARTAS DE RECOMENDACION COMERCIALES O BANCARIAS (MINIMO 3) 

3) CROQUIS DE UBICACION DEL LOCAL 

4) APROBAR INSPECCION COMERCIAL Y DE TERRITORIALIDAD 

1) 

2) 

3) 

PROCEDIMIENTO· 

UNA VEZ INDICADO EL LOCAL, VIDEOCENTRO, S.A. DE C. V. HACE LA JNSPECCION 

DEL MISMO, PARA CHECAR FISICAMENTE QUE CUMPLA CON LAS POLtnCAS Y 

REQUISITOS COMERCIALES DE LA EMPRESA. 

EN EL MOMENTO DE SER APROBADO EL LOCÁL, EL AFILIADO DEBERA HACER LO 

SIGUIENTE: 

AJ PAGAR LA CONCESION (INCLUYE 500 CASSETTES 25% NUEVO, 75% CATALOGO) 

COSTO U.S.O. N$8.SS (/VA INCLUIDO). 

8) PAGAR FIRMA DE SEGUROS ANUAL DELOS CASSErTES. 

C) FIRMAR EL CONVENIO DE AFILIACJON CON VIDEOCENTRO, S.A. DE C. V. 

O) SACAR TODOS LOS PERMISOS CORRESPONDIENTES PARA PODER OFERAR UN 

VIDEOCLUB. (TODOS LOS GASTOS OPERA nvos y ADMINISTRATIVOS DEL LOCAL 

CORREN POR CUENTA DEL AFILIADO). 

E)ADQUIRIR LA IMAGEN CORPORATIVA (MARQUESINA OBLIGATORIO). COSTO 
U.S.D. N$4.SO(IVA INCLUIDO). 

F) INSTALAR ALARMA EN EL LOCAL COMERCIAL (OBLIGATORIO POR PARTE DE LA 

COMPAfJIA ASEGURADORA). 

G) ADQUIRIR CONTRA TOS Y CREDENCIALES PARA SUS SOCIOS. 

EL AFILIADO ESTARA OBLIGADO A ADQUIRIR MENSUALMENTE UN PAQUETE PLUS-40 

COMO MINIMO. 

TIPODEPAOUETF COMPOSICION PRECIO U.S.D. 

(No. DE CASSEITESJ QVA INCLUIDO) 

PLUS40 l30DECATALOGO AUTO ASIGNACION N$7.2 

ltODEESTRENO PAOUETE 

PLUS 10 rODEESTRENO PAQUETE N$2.6 

MEX10 10 DE ESTRENO PAQUETE MEXICANAS N$2.1 

C10 TO DE ESTRENO AUTOASIGNACION N$1.2 

ESTOS PAQUETES SE VENDEN SIEMPRE Y CUANDO HA YA ADQUIRIDO EL PAQUETE 
BASICO PLUS 40, CORRESPONDIENTE AL MES. 

IMPORTANTE:ENCASODETRANSCURRJR2MESESSINCOMPRARLOSPA0UETES 

OBLIGATORJOS MENSUALES, SEDARA POR CANCELADA LA CONCE
SION, TENIENDO QUE DEVOLVER EL MATERIAL A VIOEOCENTRO 

S.A.DEC.V. 

.Anexo 117 
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VIDEOVISION "EL PUMITA• 
COSTO DE LA INGEN/ERIA EN PROYECTO Y EL PRODUCTO 

A: NECESIDADES DEL CAPITAL 

a. CapltJJ/ Fijo: 

- Mobiliario y Equipo do Oficina 
- Gastos do Insta/acidn 

b. Capital do Trab:Jjo: 

-Inventario 
- Servicios 
- Seguros 
- Mano de Obra 

CAPITAL TOTAL 

B. GASTOS DE OPERACION: 

a. Depreciación y Amorlizaci6n: 

- Dep. Sobre mob. y Equipo do Ofcna, 
- Amortiznción Gastos Insta/ación 
- Amortiznción Gastos Apertura 

b. Ab.wccimientos (Productos) 

c. Scn·icios 

d. Mano de Obra 

- Indi'rcc/Jf 
- Prestaciones 

o. Seguros 

- Sobro mob. y equipo y loen/ 
- Sobre inventJJrio de productos 

f. Imprevistos 

TOTAL DE GASTOS 

19,742 
23,605 

41,793 
/0,692 
2,330 
9,967 

1,717 
1,180 

36 

82,377 
4,175 

623 
1,370 

Anexo #9 

43,347 

64,782 

108,129 

2,933 

53,067 

44,524 

86,552 

1,993 

21,175 

210,244 



je. COSTO TOTAL-ANUAL 

a. Gastos do Prod. y Admon. 210,244 

TOTAL DE GASTOS ANUALES 210,244 

D. INGRESOS, IMPTOS Y UTILIDADES 

a, Ingresos por ventas 414,309 

b. Uü/idad antes implo. 204,065 

c. Impuestos (34JiJ 69,382 

UTIUDAD DISTRIBUIBLE ESTIMADA 134,683 



Anexo #JO 

VIDEOV/SJON "EL PUM/TA• 

CAP/TALFUO 

CONCEPTO IMPORTE /VA 10% 

Mobili'ario y Equioo do Oficina 17,167 1,717 
Gastos do Instalación 23,605 2,360 
lnventJJrio do Productos 35,940 3,594 
Rcnt.t del Loen/ (Anticipo) 2,575 257 
Depósito en Garant/a 2.575 o 
P6Uz11s do Seguros 2,328 233 
Gastos do Apertura 715 72 

TOTAL CAPITAl FJJO 84,905 8,233 

CAP/TAL VARIABLE 

CONCEPTO IMPORTE /VA 10% 

Sueldo (4 personas) 5,293 o 
Impuesto Ndmin:Js 2% 106 o 
Impuesto /nfonavit 5$ 265 o 
Impuesto IMSS 13.95$ 738 o 
Agua 7 / 
Rcnlll 2,575 257 
Luz 143 14 
Teléfono 158 16 
Gasolina 125 12 
Artículos do Oficina 285 28 
Art(culos do Jimpiezn //2 11 
G.ulos do publicidad 430 43 
Compra do vfdcocasettes por un mes 2,686 269 
Honorarios del Cont:Jdor /,()(}() 100 
PJJsajes 29 o 
Imprevistos 1,430 o 
TOTAL CAPITAL VAR/llBL!i' /ER. MES 15,382 751 



Anexo#// 

PROYECTO: ESTABLECIMIENTO DE UN VIDEOVJS/ON 

CAPITAL FIJO 

MOBILIARIO Y EQUIPO DE OFICINA 

NS 

J Caja Registradora m;uca PrinUJform 2,095 
I Televisor color Sony de JS• Mod.KV-2027 Control Remoto 2,861 
J VidcocMsetera So11y. A1od.Super fü:tamax. Control Remoto 1,20~ 

1 Videocassctera Packard V/IS. Control Remoto 1,216 
J Enfriador y Calcntlldor do agua. Marca MABE 715 
I Regrt!sadara do Cassotcs BETA Afnrc:J Kinyo. 94 
J Rcgrcssdora dtJ Cassetcs VHS Afarca Kinyo. 94 
R Exhibidorcs meU1Jicos con capacid,¡d p.1t3 140 5,365 

cassotcs c3da uno. 

J AfostmdordoAfadcrtJ de Pino dc S mts. de Largo 1,001 

por SO cms. do Ancho. 

1 Protector de Aluminio con barra dc 3 cms. de 735 
grosor; dc S mes do /:Jrgo por 1 .20 mts de a/lo. 

1 Escritorio de madera con 2 gabetiJs y un caj6n 787 
a/ centro con chap;1. 

J Sil/6n Girotorio con asiento y resp;J/do en PJi:ma 273 
I Archivero do mndern con dos gnl>t!IRS. 28.f 

3 Sillas s/1:1s con nsie1110 y resp:1/do de Vinil. 273 
I Sil/a rija lubu/ar con asiento y resp:1/do de V1m/. 107 
3 Cesios de bJsuro de p/ofsrico. 

IMPORTE TOTAL DE MOBILIARIO I' EQUIPO 



Anexo #12 

PROYECTO: ESTABLECIMIENTO DE UN V/DEOVISION. 

CAPITAL VARIABLE 

SUELDOS NS 

2 Empleados de Mostrodor 1,430 
Administrador 1,145 
Suti.1dministrador 1,430 
Honorarios al Contador l,288 

Importe de sueldos del ler. mes 5,293 

ARTICULOS DE LIMPIEZA NS 

5 Pnquetes de p3pe/ de baño con 4 rollos e/u. 19 

J Cubet3 de p/;fstico de JO litros. 21 
8 Litros do limpiador, arom:J pfno. 23 

2 Metros de jerga. 9 
2 Metros de franela, 14 

I Escoba de plástico. r-J 12 

1 Cepillo de p/lstico para limpieza. (•) 7 
J Par do gu:mtes do Jatcx. 7 

Importe del 1 ° y 7° mes de Articulas de Limpieza. 112 

(•) ESTOS ARTICULOS SE COMPRARAN 2 
VECES AL AÑO EN LOS MESES DE ENERO 95' Y JUUO 95' 
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ACUDE AL VIDEOVISION A 

RENTAR PELICULAS 

l .. -SELECCIONA ~ ;~ELICOLA DE 

SU AGRADO Y ENTREGA EL 

ESTUCHE AL EMPLEADO DEL 

HOSTRAOOR"I· 

RECIBE EL VIDEOCASETTE 

SELECCIONADO, U COPIA DE 

SU FACTURA Y PROCEDE A 

f~~~-

VIDEOVISION EL PUMITA 

M_~;.?~ 
--;;~EO;~~;ojf 

RECIBE CAJ.11!. DE PELICULA Y 

PROCEDE A BUSCARLA EN LOS 

!
ESTANTES DONDE SE -

UARDA. •. 

t 
LOCALIZA EL VIOEOCASETTE, 

ELABORA LA FACTURA Y LE SOLI_ 

CITA AL SOCIO EL IMPORTE DE 

lUMISM.r~ 

Di'TREGA AL ADMINISTRAOOll LA 

FACTURA Y SO IMPORTE. 

;\ 
RECIBE COPIA DE LA FACTURA 

Y LA ENTREGA JUNTO CON LA 

PELICULA AL 
SOCIO. 

ADMINISTRADOR . 

~rt 
RECIBE FACTURA E IHPORTE 

RESPECTIVO Y LO INGRESA 

·1A LA CAJA REGISTRADORA. 

~· 
REGRESA ALlLEADO 

DE MOSTRADOR Ul1A COPIA 

DE LA FACTURA PARA 

ESTREGAR AL SOCIO. 

>.. 

" ~ 
~ 
"' 



PROYECTO: ESTABLECIMIENTO DE UN VIDEOVISION. 

CAPITAL FIJO 

GASTOS DE INSTALACION 

Marquesin11 (Imagen CorporatiV11) 
Teléfono (Contralllción) 
Alarma 
Pintura 

To/JJ/ do Gastos de lnsta/aci6n. 

INVENTARIO DE PRODUCTOS (VIDEOCASSETES) 

J Paqueto conccsi6n 500 cassctes 

(25~ nuevos y 75~ docnt4/ogo) 
l Paquct(J P/us-40 (30 películas do cat.1/ogo 
y do estreno) 

I Paqucto Plus-10 (10 pelfcu/:Js de estreno) 

Total do lnvcntnrio do Productos. 

POLIZAS DE SEGUROS 

Prima do seguros anual do Jos vidcocassetos 
Prima anual del mobiliario 

Tot:JI do Polius dtJ Scgu~. 

GASTOS DE APERTURA 

Pagos de /os permisos correspondientes para 
PQder operar un Vide~lub. (Licencia nuova, 
constancia del uso do sucio, licencia snnitnria, 
visto bueno do pn;vcncidn do incendios, etc. 

NS 

18,109 
3,159 
1,895 

442 

23,605 

NS 

31,306 

3,089 

1,545 

35,940 

NS 

NS 

1,601 
729 

2,330 

715 

Anexo #14 



N1uico Gouosludlstlco 
pologuclón Coyoac6n 

COYOACOI/ 
01S.MDllOl.AA\ 

l\M"I 
oo• 

" 

·· Ane.-co #15 -

DElEGACIOU XOClllMllCO 

m·u.u:.t.:IOll l•l'Ji\llO nnl1Lr.ciu 

UELEOl\ClOU 
DE lLAl.PAU 



Uaa tlol Suolo P1odomlnonto 
OologaclOn Coyuoc.6n 

FUENTEl lmthulo Nttlor.•1 da hh1dlt1lca, Oaac1alla • lr1lan1161lcc. Cllc:1:"'" ltcu111n1I 111'01 U.r. 
0,0.f, B111 Callogr61ica SIGSA•All.AS, Cd. d1 M011t.o•C.M., 1907 
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Anexo #18 

- . ' - . 

DEPAl'ITAIVIEl~To DEL01s-1;fo-ro .•=EoEn/l.L 
DELEGACION cnxnncerj· ./,, : .... ······ .. · · 

CONST/\l~CI/\ lJCi UGO Dl!L.SUl!Lo; /\LIMü/\Mll!M 1 O 
· Y HUM~llO Ol'ICIAL 

SE SOLICITA CONSTANCIA DE: 

GJ Uso del Suelo LJAllneamlenlo LJMúmero Ollclal 

DATO.S DEL.PREDIO 
Callo . AV. CAFETALES (EJE 3 OTE. ! S/11. 

Co\unla . C/\llME!l srnuAH 

C.P. 04910 

Oolola p1eúlal __ 1!J!G.i¡;U-::i4"-77'-'!l"'-"'º2"'-"'ºº"'º"'""'º2~u'----
(en su caso) 

Uso aclual RftUI\ DE pr! !Clll(\S U[ ll\ WlllCA VID(OVISA 

DATOS DEL SOLICITAMTE 
Nombre AGUIHllE 

Apellido Palerno · 
CALLEJA· 
Apellido Malerno 

ALEJAllPOO 
No111\.Jr0 

Calle y N' __ IU:E.11PE1:.11.i.1 AllfP~A..JAl!IHl!JDf\lLDlllílll.R .<2llD..;":i;,c:." JOL4L-----------------

Colonia llllf.Pf!Q A .POP REVOLUCIOtlAlllJ\ 'l!lelegaclón _ _,c,,o"-vo,,,A:::C"'M::..l _______ _ 

C.P. 049IO tolelono(s)---'G"'o4,_,_1!.l .=.5,,_3 _________ _ 

Esla so\lcilud de constancia de uso del sueló, a\\naamlen\o y número ollclal nu prejuz.ga sobre derecho. 
da p1opledad y se expido sobre dalos proporclomu.Jos exclusl'lamenle por ol sollcllu11\11 y lmjo su oslliclr 

responsa\Jllldad. > 
' ¿f, 

i 
'Firma tlel SollcHanla 

l:.sla lormulo cons\~ do ollyinol y \1os cuplos. Dal.Jcrii ser llam:n.Jo o mUqultm o coi1 lulru !Jo 111uldu. 



/\ t..h t.l\MARA N/\CION,/\L \JE Cúlo1Er1C/O DE LA CIUDAD DI.: 1~1E.XICO 
' Pnsoo do In Relormn No; '12 Anexo #19 

tt1 tumrlit11irm11 •lo ..Ji1pun1n ¡un el Ar1kulo 5o, Lil:' la Lry Ur C;jn1:1.tQ1 Ji: Comutio I:' lnc.lu\lria •l¡.;rmr, 

111lkico(:n11v1) la ln1triJ1d611 en el J\t:.Cl~TltO ESPECIAL IJC. COMr.nCIO e.le t1a 11, C1im:1r.1, y d••fln. 

10(..,1101) baJo ¡1n:i1r11:i. e.le úccir Yen.hd, t¡uc lo' c.1:1101 11cn1:1Uu1 ~ co11. 
1inu:.d611 1011 co1tTt1en. 

Año: 

1995 
No1ullre i.ld p11;1pkl:1rio o 1:1t011 llK'ial: 

AGUIRRE CALLEJA ALEJANDRO (VIDEOVlSlOfl EL PUMITA) 
M8XlC/\Nt'\ 

DirecciDn: . 
Zona Po,td: CJ..C 3 OTE. (f,V •. Cl\fl::'l't'\LES) EtlTHE cr.LZt'\D¡'\ oc LA 

1~-V~!~R~G~C~N~Y'--,-T~E~·P~E~T~LR~P~R~·-·~c~o~L~.C~R~R~M~E~N~S~E~·l~lD~R~il-C~O~'~·o~n~c~A~ll~.-11 g l~----~-,.-----j 
Giro c~mcrd:1I: \fa\"Or r.lc ::.notar tn prime¡ lu¡;¡::1r el m.U li11pona111c) ~ Cl:iYC Uc l,;i10: 

"' RCt/'rt\ DI:; PELlCULl\S DE LJ\ M~RCt'\ VIOEOVISJ\ ~ ---ci~1-,-, --

r,-,~.iv-.-,~d~.-.. ,-.~~.-o-,7\d~,-"-.-"~"-,-"-.. -•• -c"~'h-.. n--,-bo71.-.. -,.-•• -,.~,,~,-----11~ l---,,-,,,-,,0-,-"-"~'~,.-,-.-,,-.-.-... -.~,,--t 
Numero "! lcu;i. NSlOS,129 { CIENTO OCHO MIL CIENTO VEHHJNUEVE 

NUEVOS PESOS ) 
J"cc/1;i. tlc ln.k..ia.ción r.lc opcrucionu: 

ENERO DS 1995 

No. Emptdrorumicnto lng1UOJ Muun1ilcJ: 

1 

No. ~c~UlJo fcdml de ~w..lnlc..s: 
AUCA71D507 V26 

DATOS QUE DEDEN LLENAR LAS SOGIEUAOES 

l"cch.'1. Je la cKritur.i. 1~ial: 

NUmcru )' nombre Jd Nolario: 

lhm!ciOu de I¡ So<:icdad: 

ftrh:1 tlt /111cripc10n en el Clc5i:l10 PUUlico 1.k Cou~trcio: 

Nn1nh1r.' tlC' lo~ Conwjrros C'n 1ocirJ¡1lcs pflr :icdo 11u o tic 101 
sudN r11 1ocinl:it.k' tlr pt'nn11~1: · 

20 DE DICIEM8RE 94 

fom.o~ 

N:idun:illtl1d •le lm Cn111,.j•ros 
n Jr lr.s sudo¡: 

N"duoo,lou,d d•· I~ Coml"H""/' 
V.,. Deo. drl D•plll. rl~ n•o;¡•l'"' 

-~---1 



Anexo #20 

SOl.ICITUD DE l.ICENCIA SANITARIA 
DATOS DEL PROPIETARIO 

PARA USO EXCLUSIVO DE LA S.S.A. 
AGUlllRE CALLEJA ALEJANDl!D 

HOMOHE l"Pt:LUOO P"l[HHO, M"llRtlO l' HOMDRll 

1 ·------------ 'R!~~· 71J,t~qkos tEB .... ! 
!TEPETLl\PA l\NUADOU 20 EDIFICIO "C" UEPTO~F4c4 

01000 

1 PQMICtllO; C"ll[, No. y l(.lRA 

i 11 01 r O!JZA pop111 on Dfy --2..1_ 
COI.O/HA Z..P, 

COYQl\C(¡N 
DEL"O"CIOH P'OllllCAO MUNICIPIO 

DJSTllITO FEDERAL 
lHJID"D Fl0ER .. TIV4 

DATOS DEL ESTADLECIMIENTO 
VIDEOVISION ºEl PUMITA" 

llOMOl\t 

COOIOO PQSIAL 

MEXICU 

GU~ ti 53 
llLU'ONO 

Ul~I kUt.1111~$ Homt"'""'' 
EJE TRES OlllEllTE (AV. CAFETALES) S/11 

F..F.C. 

11'0 DI LCOVILCl[HIO 

1 fig,N!IEA1on 

1 1 1 1 

ur"eL. MOcO 
lRAl,llT[ "º EO 

PAE5rtllM\Sl A CONOCER 
fl AfSUl!AOO OE 6U 
1AAMllE 1\. CIAl 

DOMICLllO: CAlll, NUMERO Y LllR4 lK1ERIOA E IHIEAIOA 

CDYDACAll 1 c~~· 1 CAllHEU SEl!UAll 
DlLlOACION POl.lllCA O MUlllCIPIO COLOlilA. 

ACTIVIDADES DEL ESTABLECIMIENTO 

REHTA OE PELICULAS OE l/1 MAllCA VIOEOVISA 

DOCUMENTOS ANEXOS 

[jJ .\ll4 4Pil( l" lll-ICP 

O ,,~t11c1 .. , .... ,,,."''" 

0 1 ... RJ[fA f'lRl'OR.1.0.\ 

OIA011>---

1 ' " 1 

L:J 
01.&. UES AflO 

l._b_:J_~-~-~0-':_·~-··_'_'"_'_"_'"_'_"_"_"'_º'------~ '--'-"_'º_º_'_"_'°_"_'º_º_1 __ "_º_"'_"_'_"._\1IV~~~P~:'.O _J 



Anexo #21 

SECRETARIA GENERAL DE PR9TECCION Y. VIALIDAD 
DIR. GRAL. DE OPERACIONES/ OIR. SIN. Y RESCATE 
~NTO DE Dl!=TAMk'UlCICN 

SOLICITUD DE VISTO BUENO DE, PREVENCION DE INCENDIOS 

Vo. Bo. NUEVO cTI REVALIDACION e==:) CAMBIO DE USO C:=J 
NUMERO DE EXPEDIENTE---------

UBICACION DEL GIRO·-------~·-----~ 
CALLE..J.J.LJ ..... OJE (Ay CAFET/\LES) . No. OFICIAL~TEL. 684 11 53 

. COLONIA CAUMEtl SEílOAN : . OELEGACION. COYOACAtl C.P. 04910 
UBICADO ENTRE LA.S CALLES CAUAOI\ DE [/\ V lRGEtl Y TEPETLAPA ~~"'----

DATOS DEL GI O R 
NOM~RE O AAZON SOCIALVlDEOVISIOH uEL f.1~M,I,~~~b11 dd p1op1,1arlo 1lnoll1011Dl°'11Dtlal 
RESPONSABLE ....ALEJJllilllllLl\GUlJlíl< rAI 1 <.IA 

.CLASE DE GIRQ~ ~~ f.f~f,;~~f~0010 __ MATERIALÉS' QUE SE MANEJAN VIDEOCASETIES 

AP.tA CONSTRUID,_,, DEL' GIRO 6Ñ METROS CUADRADOsJ!.Oco"lldod-EN-~~udodNll/ELES O PISOS 

DETALLAR SUPERFICIE CONSTRUIDA EN METROS CUADRADOS POR CADA UNO DE LOS NIVELES 

METROS CUADRADOS NO CONSTRUIDOS OCUPADOS POR EL GIRO 
CUCNTA CON ESTACIONAMIE.NTO.J. , 1 11 no-CANTIDAD DE \IEHlCULOS JQ llll~INlti) 

,------~----- USO DE LOS EDIFICIOS COLINDANTES --------......., 
AL NORTE-~C~EN~Twn~o~c~ollME~R~C~!A~L......,SE~D~EHA"""n----------:----------
AL SUR ALOJAMIENTO PllílO ALHIRO!UE. C!\PITl\LES Y DEICIN ES (EN COHSTOllCCl!IHl 

AL ESTE" ESTl\CIOllAMIENTO ----------
AL OESTE Irl?!ALJ\CIONES LUGlSIICAS Uf LI\ SEC!!fT/\H !A IJE Mf\l!INO 

.l IOílARIO DE TílABAJO 
~As_9_ A LAS..22..HRS. 

1 ~l.:".~~) DE DESCANSO EN LA 
· SEMANA UOHIUGO 

FAnMA 

PARA USO INTERNO 

~PECCION CLASE=1 

MEXICO D.F A 20 DE DICIEMBRE 1994 
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ANEX024. 

l. NOMBRE: (Causa - Gfecto) 

"EVALUACION DE PROYECTOS DE INVERSION EN LA. 
ADMINISTRACION FINANCIERA COMO DETERMINANTE DE LA PRACTICA 
ACTWL EN LA TOMA DE DECISIONES DE INVERSION EN EL MEDIO 
MEXICANO." 

11. VARIABLE INDEPENDIENTE. 

Evaluaci.ón de Proyectos de lnversi6n en la Administración Financiera. 

111.- VARh\BLE DEPENDIENTE. 

La pníctica actual de la toma de decisiones de inversión 2n el medio !tfexicano. 

IMPORTANCIA SOCIAL. 

Que las personas que quieran invertir sepan de que manera hacerlo y sobre todo 
que conozcan el panorama económico actual de !tll.xico, y as( saber en un momento 
d<tennlnado cual va a ser ti manejo de su inversi6n (renta fija o renta variable), 
para la buena toma de decisiones, una vez cotQun1ado1 todos los recursos (capital, 
mano de obra, recursos naturales, capacidad producti~a, etc.). Ad a partir del 
conocimiento de esta investigación consideramos que podemos generar condiciones 
para que el usuario mismo minimice el grado de ince11idumbre en la toma de 
dedsiones en la empresa. 

IMPORTANCIA TEORICA. 

Dar mayor infonnaci6n sobre la repercución económico - comertial en las 
decisiones de inversi6n de las entidades y su npercuci6n tn ti mantr.fo tanto social 
como económico a troves del enfoque que plantea la contadurla; esto es, la serle de 
principios y procedimientos que todo contador público ha desarrollado en 14 prrícllca 
de sus /unciones del arta.financiera económica; as{, nuestra investigación plantea la 
necesidad al contador dt mostrar el lado práctico dt dichos procedimientos en 
situaciones de cambio como las generadas por la aperlura uon6mi.co .. comercial. 

IV. HIPOTESIS ALTERNAS (3) 

l. Si la aplicación de Proyectos de inversi6n detennina un uso en la evaluaci6n de 
los mismos y estos genera una mayor posibilidad de eltWU' la prdctica actual en la 
toma de decisiones de inverd6n, por tanto la toma de decisiones de inversi6n en el 
medio mexicano se ele••a, luego entonces a mayor aplicacl4n de los Proyectos de 
Inversión, mayor uso en la evaluación de los mismos con mayores posibUidades de 



elevar la práctica actual en la toma de decisiones de inversión, as( como la toma de 
decisiones de inversión en el medio mexicano. 

II. Si la metodología empleada en la Evalllaci6n dt ProyeeúJ• de Inversi6n penniJe 
detenninar la práctica actual en la toma de declstones, por lo tanto, pennile 
optimizar la toma de decisiones de inversió11 en la apertura económico-comercial 
actual, luego ento11ces a mayor aplicación de la metodologfa emplea.da en la 
EJ.•aluación de Proyectos de Inversión, mayor posibilidad de optimizar la práctica 
actual en la toma de decisiones en la aperlura econdmica-comercial actual. 

111. Si la aplicacidn de los Proyectos de Im•ersi6n permite elevar el nivel económico 
de los participantes a trol'es del en,foque que plantea la ConJadurla, por lo tanto, en 
la aperluro comercial se debe presentar la evaluación de Proyectos de lnversWn, 
luego entonces, a mayor apUcadón de los Proyectos de lnversi6n, ma.yor posibilidad 
de elevar el nivel econdmico de los patticipantes a troves del enfoque que plantea la 
contaduria as( como mayor evaluacidn de los mismos en la apertura comercial. 

V. HIPOTESIS CENTRAL. 

Si la aplicación de proyectos de 1'nverdón detennina un mayor uso dt los mismos 
para generar una mayor posibilidad de toma de decisionu conectas 1 con esto los 
participantes de una economla se benefician, por tanJo, la pnfctica actual de la toma. 
de decisiones de inversión en el medw mexicano a traves de la El'aluación de 
Proyectos de Inversi6n se eleva; luego entonces a mayor aplicación de la Evaluación 
de Proyectos de Inversi6n mayores posibilidades de beneficio colectivo de los 
pattlcipames de la economla y una mejor toma de decisionu de invenión en el medio 
muicano a traves de la Bvaluacién de Proyectos de lnverd4n. 

VI. HIPOTESIS NULA. 

Si la aplicaci6n de proyeeúJs de inversi6n detennina un mayor uso de los mismos 
y esto no genera una mayor posibilidad de loma de decisiones conYcllu, y con erto 
los participantes de una econom(a no se benefician, por lo tanto la pnfdlca actual de 
la t.oma de decisiones de inverridn en el medio mexicano a traves de la Evaluación de 
Proyectos de lnversi6n no se eleva; luego entonct6 a mayor aplkacl6n de la 
Evaluación de Proyectos de Inversi6n menores pasibilidader de beneficio colectivo de 
los potticipantes de la economla y una menor toma de declsione• t!e lnvtrsi6n •n el 
medio mexicano a troves de la Evaluaci6n de Proyectos de lnversi6n. 

VII. OBJETIVOS. 

OBJETIVO GENERAL. 

Dar a conocer el procedimiento de Evaluaci61' de Proyectos de Inversión en la 
Administraci6n Financiera y su relación con la práctica actual en la toma de 
decisiones. 

OBJETIVO PARTICULAR. 



Detemii11ar como la apUcación de los Proyectos de Inversión facilita una 
adecuada evaluadón de los mismos, as{ como generor las bases para la toma de 
decisiones minimit.ando el riesgo e incrementando el grado de cettidumbre en los 
mismos para beneficio de los patticipantes de una economfa (entidad, propietarios, 
trabajadores, fisco y demandantes de productos o servicios.) 

OBJETIVO ESPECIFICO. 

Conocer como la práctica actual de la toma de decisiones de inversión en el 
medio mexicano se elel'a a pattir de la aplicación de los Proyectos de Inversión y del 
qjuste en la el•aluación de los mismos. 

VIII. OBJETO DE ESTUDIO. 

Era/uación de Proyectos de lllversión ett la Administración Fr."11anciera. 

IX. TECNICAS DE RECOPILACION DE DATOS. 

Ana/isis de contenido, elaboración de flcltas bib/iograflcas, fichas de trabqjo, 
cuestionario-entrevista, contraste de los proyectos de inverstón. 

XI. UBICACION. 

TEMPORAL: De Febrero a Julio de 1993. 

ESPACIAL: México, D.F. Universidad l.alinoamericana. 
- Biblioteca Central de la UNAM. 
-FCA 
- CMCP y otros. 

XII. DELIMITACION TEORICA. 

El desarrollo de la investigaci6n se encuentra ubicado en el areajinanciera de la 
contadurla, as! desarrollaremos los elementos tedricos que nos pennilan comprender 
lo que es un Proyecto de Inversión,· la /onna en que estos son evaluados y la manera 
en que se elevan las posibilidades de inversión para el usuario, as{ mismo tratamos de 
vincular el uso necesario de los Proyectos de Inversión ante los cambios que impUca 
la practica actual en la toma de decisiones de inversi6n, en tal medida trataremos de 
establecer la repercusión de los cambios enunciados fundamentalmente en la 
certidumbre y menor riesgo de sus operaciones para que se maximice el valor de la 
entidad. 

Xlll. LIMITACIONES DE LA INVESTIGACION. 

El tiempo necesario para el desarrollo de la misma. 



El acceso limiJado a la lefonnaclónfinanckra de las empresas propuestas 
para el estudio del caso. 

UmiJaci6n en cuan/o a la disponibilidad del material evaúuulo, en cuanlo a 
la disposici6n del mismo. 



REFERENCIAS 

BIBLIOGRAFICAS 



BAC4 Urbina G., 
Evaluación de provectos, Aná/isjs y AdminiS(rnd6n de[ Bjesgo. 
EDITORJAL:MC. GRAW Hlll 
EDICION: 1990. 

BOLTEN E. Stcl't"ll, 
bfanua/ de Admillistmcr'ón Fi11a11ciero de Proyectos de lnversídn 
EDITORIAl:l/MUSA 
EDICION: 1987. 

COSS Bu RalÍI, 
Análisis y Emluación de Pm1•rctor de /11veaión 
EDITORIAL:l/MUSA 
EDICION: SEGUNDA EDICION. 

D.I. Clelantl, W.R. King, 
Manual oara la admjnirtmciún de orovectos, 
EDITORIAL:CECSA 
EDICION: 1990. 

GRAN DICCIONARIO ENCICLOPEDICO ILUSTRADO.DE SELECCIONES DEL 
READER'S D/GEST. 

HEYMAN 7imot'1y, 
Jnveaión contra lq inflaci6n. 
EDITORIAL:MllENIO, S.A. DE C. V. 
EDICION: TERCERA EDICION. 

MENDOZZA Garcfa Alberto, 
Ws invemoaes a largo niazo y s11 finandamiento 
EDITORIAL:CECSA 
EDICION: 1987 

NACIONAL FINANCIERA, PROGRAMA DE MODERNIZACION 
JULIO, 1990. 



ORTIZ lo11rdes, MENA Angélica Y ROBLES Rosalba, 
Glosario de Tém1i1ws administmtii•os esraríol-inglfr. lnglh-emaflol. 
EDITOR/AL:EDUMEN 
EDICION: 1985. 

ROSEMBERG, J.M., 
Diccionario de Adminisfmd611 v Pinanwf. 
EDITORIAL:OCEANO 
EDJCION 1989. 

SAPAG C/JaÍll Nassir, SAPAG Clwi11 Rei11aldo, 
Preparación y Emluacjón de Provectos de Inversión. 
EDITORJAL:MC. GRAW HJLL 
EDJCION: SEGUNDA EDICJON. 

JNG. MERINO Plasencia Ernesto (q.e.p.d.) 
TESTIMONIO ORA/,, 
Subdirector de negocios coorporativos, 
ESTRATEGIA BURSAT/l, S.A. DE C. V. Casa de Bolsa. 
18 de Marz.o de 1993. 

PROFESOR: VAlENf/N Robles 
APUNTES DE 9o SEMESTRE 
Lic. en Contadurla. 
Universidad Latinoamericana 



INDICE DE 

FIGURAS 


	Portada
	Índice
	Introducción
	Capítulo I. Generalidades de los Proyectos de Inversión
	Capítulo II. Objetivo de la Evaluación de los Proyectos de Inversión
	Capítulo III. Metodología para la Preparación y Evaluación de Proyectos de Inversión
	Capítulo IV. Caso Práctico
	Conclusiones
	Recomendaciones
	Anexos
	Referencias Bibliográficas



