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INTRODUcclON 

La correcta evaluación de proyectos industriales adquiere mayor relevancia ahora que nuestro 
país se encuentra dentro de una economía en plena crisis, en la cual la competencia en precios y 
calidades de los productos en los mercados interno y externo habrá de exigir una mayor eficiencia en 
los factores productivos y demandar la racionalización del uso de los recursos que concurren hacia 
las actividades industriales y productivas. 

En esta importante etapa se acentúa la necesidad de evaluar y analizar, cada vez con mayor 
profundidad, lo que se emprende. Ya no son suficientes la intuición y el buen juicio; es necesario 
complementarlos con técnicas analíticas para reducir las apreciaciones subjetivas. 

En la formulación de los proyectos industriales es frecuente encontrar que los resultados 
económicos previsibles son dependientes de los valores asignables a las variables de los mercados de 
materias primas y productos, a las eficiencias de los procesos y a otras variables de diversa fndole. 
En tales casos, la supeditación de los resultados económicos previsibles de la operación de la empresa 
a valores preestablecidos de dichas variables, que actúan como parámetros da lugar a que el estudio 
carezca de flexibilidad, ya que no quedan incluidos los efectos que se derivarian de cambios en los 
parámetros y condiciones originalmente considerados. 

En algunas ocasiones la variable independiente considerada (precio, volumen de producción, 
fracción de exportación, rendimiento del proceso, etc.), influye sobre el resultado económico en 
forma directa y sin la influencia significativa de otras variables, de tal manera que los resultados 
pueden interpolarse a partir de curvas sencillas. Sin embargo, la determinación del efecto conjugado 
de dos o más variables independientes que influyen significativamente sobre la variable dependiente 
y que pueden Ouctuar dentro de un amplio rango de valores, puede resultar muy laborioso, en cuyo 
caso, conviene emplear modelos matemáticos y gráficos que reduzcan el trabajo de cálculo y filciliten 
la presentación de los resultados. 

El evaluador de proyectos debe ser capaz de interpretar la información de entrada y de salida, 
las asunciones y limitaciones de estos modelos de decisión; su uso final depende de los datos 
proporcionados, que son frecuentemente de tipo financiero. 

En general, se puede considef!r. iue ¡os 4ato~ o.parároetr.Qs unrios- pare di!terminar li. 
·viabilidad técnica, "ecónórñicily fü1anciera de un proyecto de inversión, son estimados con base a una 
predicción de las condiciones futuras, por lo tanto, un sano escepticismo hará que el evaluador 
considere la solución obtenida como el punto de partida para analizar lo que sucederia si los valores 
cambiaran. 

El Análisis de Sensibilidad es una de las técnicas más empleadas para afrontar lo antes 
expuesto. Este responde a la pregunta¿ qué pasarla si .... ?,ya que mide cómo los valores esperados 
en un modelo financiero, de mercado, etc., serian afectados por cambios en los datos en que se basó 
su formulación. El beneficio máximo de ese análisis es que produce de inmediato una medida 
financiera de las consecuencias de posibles errores de predicción. Asi mismo, ayuda a enfocar los 
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puntos o variables que son más sensibles. 

OBJETIVO 

El objetivo que se pell!igue con el presente trabajo es proporcionar a todas aquellas personas 
que estén íntimamente ligadas a la formulación de proyectos industriales una metodología integral 
para la adecuada evaluación y análisis de los mismos, actividad indispensable para que los proyectos 
que se hagan realidad, tengan mayores probabilidades de éxito y vengan a contribuir en forma más 
amplia al desarrollo económico de nuestro pais. 

La primera parte del trabajo está enfocada a la Evaluación Económica de los proyectos 
tomando en cuenta desde el Estudio del Financiamiento del Proyecto (capitulo I), el cual se basa en 
tos estudios de mercado, presupuestos y políticas a seguir por la empresa emprendedora del mismo, 
hasta las diferentes técnicas de evaluación económica de más aceptación en la actualidad para 
detenninar si un proyecto industrial es factible de realizarse o no. Estas técnicas se describen como: 
El Método del Valor Anual Equivalente (capitulo ll), El Método del Valor Actual o Valor Presente 
(capitulo III), y El Método de la Tasa Interna de Rendimiento (capítulo IV). 

La segunda parte de este trabajo está relacionada a lo referente al Análisis de Sensibilidad de 
los proyectos industriales, parte fundamental de estos últimos en épocas de crisis económica como 
la que atraviesa nuestro país en estos momentos. El capitulo V muestra la diferencia entre el Costeo 
Absorbente y el Costeo Directo en el Análisis de Sensibilidad, describiendose a detalle dicha 
diferencia. La Sensibilidad Económica de un proyecto se describe en el capitulo VI donde a base de 
diferentes índices e indicadores el formulador o evaluador del proyecto se percata de las diferentes 
situaciones financieras en que podría incurrir la empresa en caso de llevar a cabo el proyecto. El 
capítulo VII presenta la utilización de Gráficas en Coordenadas Cartesianas como un elemento 
práctico en el Análisis de Sensibilidad. Finalmente en el capítulo VIII describe de una manera práctica 
y objetiva la utilización de la Programación Lineal como herramienta en el Análisis de Sensibilidad. 

ALCANCE 

• ' Las léc1'icas'iJtih'za•~aS en el preser1le'1rabajo I~n m~ ttUe heITTllftientl1s4ue el i1Valu11dor~ 
o penona encargada de evaluar un proyecto industrial utilizará para tomar decisiones sobre el futuro, 
pero de ninguna manera los resultados de estas técnicas serán siempre los correctos y de aqui que la 
decisión que se tome dependerá en gran parte del criterio y la experiencia del tomador de decisiones 
para llegar a un resultado satisfactorio. 

En los siguientes capítulos se expondrán, en detalle, cada una de las técnicas antes 
mencionadas aplicadas a un caso práctico y de la vida real de un proyecto de instalación de una planta 
cuyo objeto es la fabricación, compra venta, distribución, industrialización y comercialización de 
productos y acabados para la industria de la construcción. 

- _.,.. ... 
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"EVALUACION ECONOMJCA DEL PROYECfO" 
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4 

CAPITULO 1 

ESTUQIO DEL FINANCIAMIENIÓ DEL PRQXECTQ 

1.1 IMPORTANCIA DEL FINANCIAMIENTO 

Las cuestiones relativas al financiamiento de un proyecto industrial están muy relacionadas 
con las de la organización de la empresa que habrá de apoyar su materialización. La forma de 
aportación del capital detenninará en parte el financiamiento y también Ja estructura social de la 
empresa. 

Es conveniente hacer notar que no se justificará realizar estudios detallados sobre la 
organización y el financiamiento, mientras no se haya resuelto llevar a cabo el proyecto. Sin embargo, 
en la formulación del proyecto es necesario plantear y resolver en principio los aspectos 
fundamentales relacionados con su posible financiamiento. En algunos proyectos, los problemas 
relacionados con el financiamiento de los mismos adquieren particular importancia e inclusive pueden 
determinar la viabilidad de llevar a cabo su realización. 

Por otra parte, las necesidades de financiamiento pueden constituir un factor limitante del 
tamaño o grado de automatización de la planta industrial que se proyecta instalar; por tal motivo el 
estudio del financiamiento deberá llevarse a cabo como parte indispensable de la formulación del 
proyecto. 

Desde el punto de vista del empresario, es necesario hacer una estimación previa de la 
rentabilidad del capital que habrá de invertirse en el proyecto, lo cual implica establecer de antemano 
las caracteristicas de los créditos, en cuanto a su monto, plazos de pago y sus tasas de interés. 

El estudio del financiamiento del proyecto debe incluir el análisis de las fuentes de recursos 
económicos que pueden considerarse para obtener los fondos necesarios para realizar el proyecto, 
asl como los mecanismos mediante los cuales se hará llegar, en su caso, esos recursos hacia las 
entidades proveedoras de los activos tangibles e intangibles; también deberá señalar los requisitos que 
es necesario satisfacer para obtener los recursos previstos de las fuentes consideradas, y deberá hacer 

. pat.en!e la.-iabilidad de satisfacer eros requisitos. Más aun, deberá incluir información proveniente 
de las instituciones de crédito que señalen la disponibilidad de recursos económicos para el proyecto. 1 

Si a nivel de formulación del proyecto no fuera factible demostrar la posibilidad real de 
obtener los fondos para su realización, cuando menos deberá incluirse un análisis de esa posibilidad 

1
Pan aqilrar átc postul.tdo. \iascla Form11laclóny Eval14aclón Técnico F.conómtr:a de Proyecto.r lndu1tr1aleJ, de S<to R. Humbato, 

E..,qd 7 .. F.mmo. Martma F. Hedor, MCxjco, Ed:itovisual Cm«i, 1978 la l~ón. 



5 

con base en datos confirmados. 

El estudio del financiamiento deberá tomar en cuenta las fechas en que se necesitan los fondos 
para la realización del proyecto, de acuerdo al programa de trabajo y calendario de inversiones. 
Respecto a la disponibilidad de recursos, el estudio también deberá tomar en cuenta, si así fuere el 
caso, qué parte de las adquisiciones habrán de pagarse en moneda extranjera. Además, el. estudio 
deberá seftalar a que fuentes de financiamiento recurrirá para obtener los recursos necesanos para 
cubrir la inversión fija y a que fuentes para formar el capital de trabajo. 

1.2 FORMAS DE FINANCIAMIENTO 

En general se puede decir que los recursos para el financiamiento de proyectos industriales 
pueden obtenerse de las siguientes fuentes: 

a) De la propia empresa, es decir, del capital social, de las utilidades no distribuidas y de 
los recursos de depreciación. 

b) Del mercado de capitales, a través de la venta de acciones y obligaciones financieras. 

e) De préstamos de diversas fuentes. 

Las dos primeras fuentes de financiamiento se relacionan entre sí, pues cuando las utilidades 
no distnbuidas y las reservas de depreciación no se reinvierten en la propia empresa, suelen concurrir 
al mercado de capitales y originar una demanda de títulos y valores. De esta manera los recursos de 
ciertas empresas pasan a ser fuentes externas de otras. 

La obtención de capital mediante la emisión de acciones implica compartir la propiedad y el 
control de la empresa con quienes aporten los recursos financieros para llevar a cabo el proyecto. Las 
acciones representan títulos de propiedad de la empresa, pueden ser ordinarias o preferentes, y en 
conjunto representan el capital social de la empresa. 

Las acciones preferentes se diferencian de las ordinarias en que otorgan a sus propietarios 
prioridad en cuanto a reparto de dividendos, o en cuanto al reparto de los activos de la empresa en 
caso de disolución de la misma. 

Otra forma de allegarse capital para la realización del proyecto es mediante la emisión de 
obligaciones financieras, las cuales a diferencia de las acciones no confieren a sus poseedores facultad 
al¡,'llna sobre el control de la empresa, a menos de que dejen de pagarse los intereses. Las obligaciones 
representan un posible medio para obtener parte de los fondos que requiere el proyecto a un tipo de 
interés inferior al que se tendría que pagar emitiendo acciones preferentes u obteniendo créditos de 
otro tipo. 

La obligación, como instrumento de crédito, da a su poseedor prioridad sobre los activos y 
sobre las utilidades de la empresa, aun por encima de las acciones preferentes. 



! . 
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Los préstamos suelen clasificarse en tres grupos, de acuerdo con el plazo de vencimiento de 
los compromisos: créditos corrientes (hasta un año), intermedios (de uno a cinco aftos} y a largo 
plaw (más de cinco ailos). Los créditos corrientes (bancarios o entre empresas) se usan para financiar 
parte del capital de trabajo. Los otros dos se usan para financiar la inversión fija (bancarios o 
proveedores de equipo). (Ver figura l. 1) 

• Financiamiento 
Interno 

• Financiamiento 
Externo 

FIGURALl 

CUADRO SINOPTICO DE LAS DIFERENTES FUENTES 
DE RECURSOS FINANCIEROS 

• Utilidades Retenidas 

{ 

• Preferentes 
• Emisión de Acciones 

•Comunes 

{

• Préstamos Directos 

• A Corto Plazo 

• APiazo 
Intermedio y 
Largo 

• Instituciones de • Descuento de Documentos 
Crédito • Préstamos Prendarios 

• Créditos Simples 

• Anticipos de Clientes 
• Cuentas de Proveedores y Acreedores 
• Préstamos de Inversionistas Privados 
• Cesión de Créditos 

{

• Préstamos de Habilitación o 
Avío 

• Instituciones de • Préstamos Refaccionarios 
Crédito • Préstamos Hipotecarios 

Industriales 

• Arrendamiento Financiero 
• Emisión de Obligaciones 

. . .. 
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1.3 VENTAJAS Y DESVENTAJAS DEL FINANCIAMIENTO CON CREDJTOS 

La principal ventaja de financiar parte de un proyecto industrial mediante la obtención de 
créditos o la emisión de bonos y obligaciones, es de naturaleza tributaria, ya que los intereses que se 
pagan por dichos préstamos pueden cargarse a los costos de operación, y por lo tanto, penniten 
reducir las utilidades gravables, en contraste al financiamiento a través de acciones que devengan un 
dividendo fijo, el cual fonna parte de las utilidades de la empresa y está sujeto al pago del impuesto 
correspondiente. 

Por otra parte, las principales desventajas de apoyar la realiz.ación de un proyecto industrial 
mediante la obtención de créditos y emisión de bonos u obligaciones están asociados a los periodos 
de depresión económica de la empresa debido a lo siguiente: 

1) Se ocupa parte de su capacidad de endeudamiento, lo que le restará recursos para 
afrontar periodos dificiles. 

2) Los intereses son cargos fijos que hay que pagar aunque no se obtengan utilidades. 

3) La obligación de amortizar los créditos en fechas fgas predeterminadas 
frecuentemente obliga a la empresa, en épocas dificiles, a obtener créditos de 
substitución en condiciones desfavorables. 

L4 CAPACIDAD DE ENDEUDAMIENTO DE LA EMPRESA 

Para detenninar el grado de endeudamiento en que puede incurrirse en la realización de un 
proyecto industrial, es necesario estimar las utilidades anuales, con base en las proyecciones de 
volúmenes de venta y a través de la elaboración de presupuestos de ingresos y egresos. Los niveles 
de utilidad asi previstos, adicionando el monto de las reservas de depreciación y amortización, 
representan la máxima capacidad de pago que tendria la empresa para hacer frente a sus compromisos 
financieros. Mientras mayor sea la proporción entre la capacidad de pago y el monto de los 
compromisos financieros que se deriven de los créditos considerados, mayor será la seguridad de 
pago y menor el riesgo de que la empresa caiga en manos de los acreedores. (Ver figura 1.2). 

Cuando los proyectos pretendan ser realizados por empresas ya establecidas, las posibilidades 
de que estas obtengan los créditos necesarios para ese propósito dependerán en gran parte de los 
antecedentes y de la situación financiera de la empresa. La inclusión de estos aspectos en la 
formulación de un proyecto industrial tiene como objeto visualizar las perspectivas de _I~ el• 
financiamiento requerido. Entre los.imtccedenles que soflllde m~résiiaia el cliso se encuentran las 

· •p1"lticali ele la ·empresa en materia de otorgamiento de créditos a sus clientes, de pago de 
obligaciones, de acumulación de reservas, de adquisición de activos, y de reparto de utilidades, así 
como el comportamiento económico de la empresa. 

La situación financiera de la empresa se puede analizar mediante la obtención de una serie de 
coeficientes determinados con base en la información financiera contenida en los balances generales 



• • • 

~] 

~ 

FIGURAL2 

ACll\llDADes INllOUICIUDAS EN UN PMSUPU!ITO FINANCl!llO 
PMAUNAl'UlllTA~TllJAI. 
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. ' . ·. ~ 
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de Ja misma. Entre los coeficientes que son de mayor utilidad para ese propósito se encuentran los 
siguientes: 

1) 

2) 

3) 

4) 

SOLVENCIA INMEDIATA; 

COEFICIENTE DE LIQUIDEZ; 

MARGEN DE SEGURIDAD; 

PARTICIPACION DE LOS 
ACREEDORES 
EN LA EMPRESA; 

Obtenido al dividir el activo disponible entre el activo 
circulante. 

Obtenido al dividir el activo circulante entre el pasivo 
circulante. 

Obtenido al dividir el capital de trabajo entre el pasivo 
circulante. 

Obtenido al dividir el pasivo total entre el activo total. 

1.5 CUADROS DE FUENTES V DESTINO DE RECURSOS 

La visualización del conjunto de elementos que debe tener el financiamiento de un proyecto 
industrial se facilita mediante su integración en un cuadro de Fuentes y Destino de Recursos. 

Para la elaboración del cuadro de Fuentes y Destino de Recursos usados en la realización de 
un proyecto industrial se parte de la estructura y el programa de inversiones. A esta información se 
le integra un programa de financiamiento, que incluye la oportunidad en que deben obtenerse los 
recursos provenientes de cada una de las fuentes de financiamiento previstas, tanto internas como 
externas de la empresa. (Ver figura 1.3). 

La operación de financiamiento de un proyecto industrial no termina cuando se dispone de 
recursos para cubrir la adquisición de la inversión fija. ya que también se requieren fondos para cubrir 
el capital de trabajo, aun en etapas de instalación y puesta en marcha de la planta, debido a que 
durante estas etapas se requiere que la empresa mantenga personal propio para supervisar dichas 
actividades, y además tenga bajo adiestramiento técnico a su personal de operación. Así mismo 
durante la puesta en marcha de la planta esJ,lr.ce:ij!_rio pagar !a .adquisiaión de materias- primas y 
servicios para la realización" de pniCb~, cuyo costo no se recupera a través de los productos 
obtenidos. De igual manera, los créditos obtenidos implican el pago de intereses, a partir de las fechas 
convenidas, aun cuando la planta todavia no inicie su operación comercial. 

1.6 ESTADOS FINANCIEROS PROFORMA 

• Para estimar la situación económica de la planta industrial en sus primeros años de operación 
es necesario preparar Balances y Estados Proforma de Pérdidas y Ganancias, asi como Estados 
Proforma de Origen y Aplicación de Recursos. 



FIGURAl.3 

J ORIGEN Y DESTINO DE LOS RECURSOS EN EL FINANCIAMIENTO 
DE UN PROYECTO INDUSTRIAi.. 
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La secuencia y metodología general que es necesario seguir para obtener dichos Estados 
Financieros es la siguiente: 

1) Elaboración de la estructura de inversión y financiamiento, con base en el costo de los 
elementos integrantes de la inversión fija determinada en el estudio de ingenieria. 

2) Preparación de un programa de inversiones y financiamiento con base en el programa de 
actividades de adquisición, instalación y puesta en marcha, y en información obtenida en 1 ). 
(Ver figura l. 4 ). 

3) Elaboración de un calendario de amortización de los créditos previstos para el financiamiento 
del Jlroyecto y de pago de intereses sobre estos créililos, co.r

0

base en ·el programa de 
inversiones y financiamiento, y en las condiciones en que se obtendrían dichos créditos; es 
decir, plazos de pago, incluyendo periodos de gracia, cuantia de las amortizaciones del capital 
y tasas de interés. 

4) Estimación de un presupuesto de costos totales de operación para la planta proyectada. 

5) Elaboración de una proyección de requerimientos de capital de trabajo para la operación de 
la planta proyectada. 

6) Preparación de Estados Financieros Proforma de Pérdidas y Ganancias, estimados como 
resultado de la operación prevista de la planta con base en los presupuestos de ingresos y 
egresos y en la proyección de requerimientos de capital de trabajo obtenida en el punto 5). 

7) Elaboración de Balances Generales Proforma; que reflejarían la situación financiera que 
resultaría al final de los periodos anuales de la operación prevista de la planta, con base en la 
proyección de requerimientos de capital de trabajo, el programa de inversiones y 
financiamiento, el calendario de amortizaciones de los créditos y los Estados Proforma de 
Pérdidas y Ganancias obtenidos en la forma descrita anteriormente. 

Los Estados Financieros empleados para visualizar los resultados esperados como 
consecuencia de la operación prevista de una planta industrial son los tres siguientes: 

a) ESTADO PROFORMA DE PERDIDAS Y GANANCIAS, que. muestra fo, resulla.dos 
ec4lnómiC6ls esperadoo patil tin peri~ détermi.rado Cte operación.· • 

b) BALANCE GENERAL PROFORMA, que refleja la situación financiera previsible en una 
fecha determinada. 

c) ESTADO PROFORMA DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS, que setlala las 
fuentes de donde se obtuvieron los recursos y el destino que se dio a los mismos durante un 
período determinado de operación. 

··• 

... 
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1.7 ESTADOS PROFORMA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 

Los Estados Profonna de Pérdidas y Ganancias incluyen básicamente los siguientes rubros: 

1) Valor de ventas netas 

2) Costo de lo vendido 

3) Utilidad bruta por ventas 

4) Gastos por ventas y administración ..... " . .. ... ........ 
5) Gastos financieros 

6) Utilidades de operación 

7) Productos financieros 

8) Utilidades antes de impuestos 

9) Impuestos sobre utilidades 

JO) Participación de utilidades al trabajador 

11) Utilidades netas 

El valor de las ventas netas se obtiene multiplicando el volumen de ventas por el precio de 
venta y restando al resultado el importe de las devoluciones y el monto de los descuentos concedidos. 

El costo de lo vendido se obtiene primero sumando los diversos ingredientes de costo en que 
se incurre durante la manufactura del volumen total de producción para obtener el costo de lo 
producido, y sumando a este el incremento o reducción en el valor de los inventarios de productos. 

La utilidad bruta por ventas se obtiene restando!! valor d~ _la_s vent!5 net~, el CO}to ¡l_e lo 
vendido . ._ • • • • .. ~. • • • •... ~ · 

Las utilidades de la operación son el resultado obtenido al restar a las utilidades brutas por 
ventas, tanto los gastos derivados de las ventas y de la administración de la empresa, como los gastos 
financieros, originados en los intereses pagados por los créditos que graviten sobre la empresa. 

La utilidad antes de impuestos o utilidad gravable, se obtiene sumando a las utilidades de 
operación, los productos financieros, obtenidos al invertir las reservas de la empresa en valores. 

.. --- ....... 
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Las utilidades netas o utilidades por distribuir, se calculan restando a las utilidades gravables 
tanto los impuestos que señalen las leyes hacendarias del país en donde se planea realizar el proyecto 
industrial, como el monto de la participación de utilidades que correspondería, en su caso, a los 
trabajadores de la empresa (ver figura l.S). 

L8 BALANCES GENERALES PROFORMA 

Los Balances Generales Proforma contienen los rubros que constituyen, por un lado, los 
activos de la empresa, es decir, las propiedades y derechos que adquirirá, en caso que se llevase a 
cabo el proyecto, y por otro los pasivos de la misma, es decir, las obligaciones financieras que 
contraería a través de prestamos. Asl mismo, estos balances contienen los rubros que dan origen al . • • . _ .... , 

• • .capital oontallle, el rual represu11l! la panicifl!ll,'it\ir dil'ecm'de lo~·ooéii>s eñ 1á. propiedad de la empreSá 
(Ver figura 1.6). 

. ' 

1.8.1 Activos de la empresa 

Los activos de la empresa son de tres clases: 

1.- Activo Circulante 
2. - Activo Fijo 
3. - Otra Clase de Activos 

1.- Activo Circulante 

2.-

El Activo Circulante estará constituido por aquellos bienes y recursos que son o 
pueden convertirse fácilmente en efectivo a través de las operaciones de la empresa. 
Es decir, está constituido por los siguientes conceptos: 

a) Efectivo en caja y bancos 
b) Monto de las cuentas por cobrar 
e) Valor de inventarios 

Activo Fijo 

El Activo Fijo estará formado por aquellos bienes fisicos que se utilizarán en .las 
actividades productivasyl:Ómerciale5'ae la empresa. Lo's bleiies que forman el Activo 
Fijo son los siguientes: 

a) Terrenos 
b) Edificios y construcciones 
e) Maquinaria y equipo 
d) Equipo de transpone 
e) Equipo de oficina 

En los Balances Generales Profonna aparecen disminuciones anuales en el valor de 
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estos conceptos, con excepción de los terrenos, en virtud de que es necesario generar 
un cargo al valor de Jos productos para formar una rcseiva llamada de Depreciación 
que permite reponer los equipos al ténnino de su vida útil. Las tasas de Depreciación 
se establecen de acuerdo a las leyes fiscales de cada país. 

3. - Otra Clase de Activos 

Conviene señalar que algunos rubros que forman parte de la inversión fija no forman 
parte del Activo Fijo. Tal es el caso de los gastos de organización, licencias de 
proceSC> y gastos preoperativos, que se engloban en el rubro Otra Clase de Activos. 
Estos activos se amortizan en períodos convencionales dentro de los límites fijados 
por las leyes de cada país. 

1.8.2 P•sivos de la empresa 

Los pasivos de la empresa serbn de dos clases: 

l.- Pasivo Circulante 
2. - Pasivo Fijo 

1 . - Pasivo Circulante 

El Pasivo Circulante estará constituido por aquellas deudas que la empresa deberá 
pagar en un plazo no mayor de un año, e incluye los siguientes renglones: 

a) Créditos bancarios a corto plazo 
b) Créditos de proveedores de insumos 
c) Amortización anual de créditos a largo plazo 
d) Previsión para impuestos 
e) Dividendos previstos por repartir 

2. - Pasivo Fijo 

El Pasivo Fijo estará integrado por las deudas que contraiga la empresa con 
instituciones bancarias o financieras y proveedores de maquinaria y equipo, con 
motivo de la adquisición de activos fijos, y cuyo período de vencimiento a 

•• 11V1ortwcióiesea·su~rioF11 un•atio. • • • 

La consecución de los créditos a mediano y largo plazo que dan origen al Pasivo Fijo 
queda subordinada a las garantías hipotecarias que puedan ser ofrecidas por la 
empresa. 

1.8.3 C•pit•I Contable 

El Capital Contable de la empresa estará constituido por las aportaciones efectivas de los 
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socios de la misma, conocido como Capital Social Suscrito y Pagado, más las reservas legales 
para contingencias o reinversión, más el superávit o el déficit, que resulte de los ejercicios 
anteriores. El superávit se calcula reslando' a las utilidades netas las reservas y los dividendos 
arepanir. 

J.9 ESTADOS PROFORMA DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS 

Los Estados Proforma de Origen y Aplicación de Recursos muestran por un lado, las fuentes 
internas y externas a la empresa de donde esla obtendría los recursos económicos para llevar a cabo 
sus actividades industriales y comerciales y, por ot:w.!ado, sciialm; lft!>•c!Mfllls de gastos, reser\.as y •••• ' 

· ·• ·.ftvidendos que~abrán de cubrirse con los recursos que previsiblemente se obtendrán. (Ver figura 
1.7). 

Los Estados Proforma de Origen y Aplicación de Recursos incluyen los siguientes rubros: 

1.9.1 Origen de los reeunos 

A. - Efectivo tola! generado 
1) Utilidades antes de impuestos 
2) Depreciaciones y amortizaciones 

B.- Efectivo total aportado 
1) Incremento en el capilal social 
2) Incremento en créditos a largo plazo 
3) Incremento en pasivo a corto plazo 

f.9.2 Aplic1ción de 101 recuno1 

A- En adquisición de activos 
1) Incrementos en activos fijos 
2) Incrementos en activos diferidos 
3) Incrementos en activo circulante 

(Excepto caja y bancos) 
. - ...... •: 

, •• •·B.-· . 
.... ., ..... 

Én reducciones de pasivo 
1) Transferencia de pasivos de largo plazo a pasivos de corto plazo 
2) Amortización de créditos a largo plazo 
3) Disminución de pasivos a corto plazo 

C.- En formación de reservas 
1) Para inversiones (equivalente a depreciación y amortización) 
2) Para pago de impuestos 
3) Para reparto de utilidades a trabajadores 
4) Para reparto de dividendos 

... 



• 
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1.9.3 Efectivo duponible en caja y bancos 

1) Superávit de caja y bancos del ejercicio 
2) Efectivo proveniente del año anterior 
3) Efectivo disponible al final del afio 

El efectivo total generado es la suma de las utilidades del ailo antes de impuestos, más 
las depreciaciones y amortizaciones. Estos conceptos se obtienen de los Estados Proforma 
de Pérdidas y Ganancias. 

El efectivo total aportado es igual a la suma de los incrementos en las aportaciones 
de los socios, que se traducen en aumentos en el capital social, y las aportaciones de las 
instituciones de crédito, que originan incrementos en los pasivos a largo y corto plaw. Estos 

··valores se obtienen de la comparacion de los Balance; Generales Proforma de dos ailos 
consecutivos. 

El monto de la aplicación de recursos en la adquisición de activos se calcula sumando 
los incrementos anuales en los activos fijo, diferido y circulante, sin la inclusión del rubro de 
caja y bancos en este último. Estos incrementos se obtienen a partir de los datos 
correspondientes que se encuentran en los Balances Generales Proforma de dos años 
consecutivos. 

La cantidad de recursos destinados a la reducción de pasivos se estima sumando los 
traspasos de pasivo a corto plazo, que son equivalentes a las amortizaciones por vencerse 
dentro del año y las amortizaciones de créditos a largo plazo y a corto plazo cubiertas dentro 
del año. Estos datos se derivan de los Balances Generales Proforma. 

La magnitud de los recursos destinados a la formación de reservas se calcula sumando 
los valores correspondientes a los fondos para inversiones, cuyo monto es igual al de las 
depreciaciones y amortizaciones anuales, pago de impuestos sobre utilidades, reparto de 
utilidades al trabajador y reparto de dividendos a los socios de la empresa. Los tres primeros 
de estos conceptos se obtienen de los Estados Financieros Proforma de Pérdidas y Ganancias, 
mientras que el cuarto se obtiene del Balance General Proforma. 

El superávit en caja y bancos se obtiene restando al total de los recursos generados 
y aportados, el total de los recursos aplicados. A este superávit se le suma el efectivo 
proveniente del año anterior para calcular el efectivo disponible al término de cada año (Ver 
figOral.8) ...... ·~·· • •• ·~ •· • · · ····~ · 

En resumen, el estudio del financiamiento es de suma impartancia en la formulación de un 
proyecto industrial, ya que permite visualizar el monto de los créditos que serán necesarios para 
realizar el proyecto, los resultados económicos esperables del mismo y la capacidad de pago de la 
empresa para hacer frente a dichos compromisos financieros. 
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1.10 CA.SO PRACTICO 

E!I estudio del financiamiento de un proyecto industrial comprende dos panes básicas. La 
primera de ellas cubre el estudio de las necesidades de recursos económicos que requiere el proyecto 
para su realu.ación y la furma que se prevea serán satisfechas esas necesidades. La segunda parte, se 
refiere al estudio de la situación económica y financiera previsible para los primeros años de 
operación de la planta industrial, en el supuesto de que se lleve a cabo el proyecto. 

Para ilustrar el procedimiento que se sigue y los elementos que se toman en cuenta en el 
estudio del financiamiento de un proyecto industrial, se presenta a continuación el correspondiente 
a una planta industrial cuyo objetivo es la fabricación de productos relacionados con la industria de 
la construcción la cual se planea instalar en la ciudad de Tijuana, B.C. 

Como se mencionó anteriormente este caso práctico lo utilizaremos a lo largo de todo este 
trabajo por lo que a continuación describiremos los aspectos más imponantes en lo que a este se 
refiere: 

Descripción del producto 

Los productos que se proyectan fabricar son los siguientes: Losatarja de mánnol cultivado, 
Losatarja de mármol cultivado con gabinete de aglomerado y vinilo de tipo económico, Losatarja de 
marlán vaciado, Losatarja de marlán prensado, y placas de marlán y todos aquellos productos y 
acabados para la industria de la construcción. 

El mármol cultivado, es un proceso de formulaciones, dosificación y mezclado de resinas 
poliester con cargas naturales para vaciar en moldes de fibra de vidrio y curado por temperatura. 

El otro producto, que es realmente el objeto de este proyecto es el MARLAN, que es un 
polímero sólido y denso, que puede ser : 

A) V a ciado en un molde de fibra de vidrio o similar 
B) Prensado en molde de acero y curado a alta temperatura y presión 
C) Vaciado en molde abieno de acero inoxidable para lograr la presentación en forma 

de placa. 
. . -: ... ···- ...... 

El mal~ -es U!I desarro!Tó'f~~IÓsloo 100o/. ;exi~ y C: uO: inno~ción dentro del campo 
de los polímeros, es la perfección sintética del mármol, muy resistente a diversas clases de reactivos 
Y tintas de uso común, tales como: alcohol, amoníaco, tintes para pelo, soluciones de yodo, etc. 

Todos los productos que se fabricarán en esta planta tendrán como destino el mercado de Jos 
Estados Unidos de Norte América, por lo que la información de mercado se circunscribe a ese país. 
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La industria de la construcción de los Estados Unidos de Norte América se ha dividido para 
efectos de clasificación en tres b'fandes áreas que son: 

Construcción residencial (unifamiliares y multifamiliares) 
Construcción no residencial o comercial (oficinas, áreas comerciales y de 
manufactura) 
Construcción de utilidad pública (carreteras, agua, drenaje, etc.,) 

El valor total de fa industria de fa construcción con cifras históricas para el año de 1993 y 
estimada para 1994 se expresa en los cuadros 1.1, 1.2, 1.3, y 1.4. 

Para fines del presente estudio fa construcción de utilidad publica, no reviste importancia 
alguna, en cuanto a fa construcción comercial que si bien puede representar algunos mercados de 
cierta importancia para los productos de esta empresa, por ejemplo en cuartos de servicio de oficinas, 
tiendas y almacenes comerciales, hospitales, escuelas, etc., se opta por no considerarlas en fa 
estimación del tamaño del mercado para los productos de esta empresa, ya que estos están más 
relacionados con la construcción residencia~ concretamente en cocinas y baños, área que cuenta 
además de información estadística más precisa que hace más fiícil su identificación. Por lo anterior 
el mercado de la construcción comercial queda como factor de seguridad en el mercado total de estos 
pn,>ductos. . • . • • ' • 

No solamente se tiene que considerar el mercado de nuevas construcciones, sino también el 
de mejoras y remodelaciones de construcción ya existentes, que es quizás un mercado potencial de 
mayor garantía que el anterior, pues en los Estados Unidos es muy común este tipo de trabajo. 

Entre'l986 y 1993 este mercado creció a un ritmo de 13.5% anual. La remodclación de 
unidades es atendida por profesionales de la construcdón y por los propios dueños de las casas, el 
primero de estos sistemas obviamente es caro, y por lo mismo tiende a disminuir su participación en 
este mercado, el segundo al que se conoce como "Hágalo Usted Mismo", tiende a crecer y de hecho 
lo ha venido haciendo a razón de un 17.5 %, durante los últimos 11 años. 

No se pudo recabar infonnación de varios años de la parte de remodelación que es realizada 
por profesionales, sin embargo el mercado "Hágalo Usted Mismo", que es el segmento que más 
rápidamente viene creciendo, tiene la información que se muestra en el cuadro 1.5. ·- ':, --· • · - • L"ll! dfnis enurñer!daS'en io; cuad~os m-::~cionad~s ::Oterio~ente, enmarcan claramente el 
tamailo del mercado al que se destinará la producción en proyecto de instalar. Sin embargo hay que 
destacar que la empresa no luchará, por conseguir una participación en el mercado, ya que uno de 
sus socios es una empresa norteamericana que se dedica a la fabricación y distribución de productos 
relacionados con la industria de la construcción, que es quién distribuirá el producto y cuenta ya con 
esa participación despla7.llndo únicamente otros productos que están elaborados con otros materiales. 

As¡¡es:tos TécWcos 

La planta estará localizada en Tijuana, B.C., lo cual se justifica debido a la cercania del 



CUADROl.1 
• SUPERFICIE CONSTRUIDA 

(MILLONES DE PIES CUADRADOS) 

DATOS 
1m 

EDIFICIOS DE OFICINA 252 

TIENDAS Y CONSTRUCCIONES COMERCIALES 360 

• EDIFICIOS INDUSTRIALES 101 
• 

TOTAL COMERCIAL E INDUSTRIAL ! 7131 1 

EDUCACIONAL 71 

HOSPITAL. Y SAL.UD 80 

OTROS EDIFICIOS NO RESIDENCIALES 119 

TOTAL INSmUCIONAL Y ~TROS 1 - 2701 

' 
TOTAL EDIFICIOS NO R~SIDENCIALES 1 983. ! 

ESTIMACION 
~ 

182 

427 

128 

7371 

67 

75 

131 

273. 

-_1,0J~J 

% 
mM 

-27.78% 

18.61% 

26.73% 

1 3.37%1 

-5.63% 

-6.25% 

10.08% 

¡ ·- 1.11'li>l 

1 _2.75%1 

"' ,¡:,. 



CUADROl.2 

VALOR DE CONTRATACION 
(MILLONES DE DOLARES) 

DATOS ESTIMACION " ~ ~ 9m 

EDIFICIOS DE OFICINA 18,300 13,750 -24.86% 

TIENDAS Y CONSTRUCCIONES COMERCIALES 13,600 16,225 19.30% 

EDIFICIOS INDUSTRIALES 5,425 7,400 36.41% 

1 
..., 
U1 

TOTAL COMERCIAL E INDUSTRIAL 1 37,3251 1 37,3751 1 0.13%1 

EDUCACIONAL 6,075 5,975 -1.65% 

HOSPITAL Y SALUD 8,600 8,750 1.74% 

OTROS EDIFICIOS NO RESIDENCIALES s,ns 9,575 9.12% 

TOTAL INSTITUCIONAL Y OTROS 1 23,4501 1 24,3001 1 3.62%1 1 

TOTAL EDIFICIOS NO RESIDENCIALES 1 so,71sl 1 H61~Ü 1 1.489/ol 



CUADROl.3 

EDIFICIOS RESIDENCIALES 
UNIDADES HABITACIONALES 

(MILES DE UNIDADES) 

DATOS ESTIMACION 
1iil ~ 

CASAS UNIFAMILIARES 1,015 1,100 

CASAS MULTIFAMILIARES 660 625 
---

TOTAL CONSTRUCCION 
RESIDENCIAL 1 1,675. 1 1,725. 

SUPERFICIE CONSTRUID.A 
(MILLONES DE PIES CUADRADOS) 

DATOS ESTIMACION 
im i.m 

CASAS UNIFAMILIARES 1,580 1,722 

C~SAS MULTIFAMILIARES 628 603 

• TOTAL CONSTRUCCION 
RESIDENCIAL 1 2,2081 ! 2,3251 

• 

• 

1 

1 

% 
93lM 

8.37% 

-5.30% 

2.99%. 

% 
~ 

8.99% 

-3.98% 

5.30%1 

"' "' 



CUADROl.4 

~S RESIDENCIALES 
VALQR DE CONTRATOS 

(MILLONES DE DOLARES) 

DATOS ESTIMACION % 
!iN 1U4 UlM 

CASAS UNIFAMILIARES 62,450 71,725 14.85% 

CASAS MULTIFAMILIARES 23,975 24,250 1.15% 
-

1 "' TOTAL CONSTRUCCION ...¡ 

RESIDENCIAL i 86,425l 1 95,975l 1 11.05% 1 

CQNSIBUCCIQ!'!I DE UIILIDAQ eu&LICA 
(MILLON~S DE DOLARES) 

CARRETERAS Y PUENTES 15,450 16,950 9.71% 

DRENAJE Y ALCANTARILLA 7,525 7,400 -1.66% 

OTROS TRABAJOS PUBL 6,750 6,500 -3.70% 
--

TOTAL TRABAJOS PUBL. ! 29,725. 1 30,850. 1 3.78%l 
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CUADROl.5 

~AGALJLUSietlM.ISMJL 
(MILLONES DE DOLARES) 

AÑO l:llSil).RfCº C.RE_C.1MlfNJ_Q_% 

1986 14,400 

1987 16,400 13.89% 

1988 18,800, 14.63% 

1989 21,100 12.23% 

1990 24,200 14.69% 

1991 30,400 25.62% 

1992 36,200 19.08% 

1993 42,200 16.57% 

Afm eRQNQ$_tl@ CBECIMIENIO..% 

1994 48,900 15.88% 

1995 56,000 14.52% 

1996 63,400 13.21% 

1997 71,700 13.09% 

1998 81,000 12.97% 

1999 91,100 12.47% 

2000 102,400 12.40% 
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mercado. 

Capacidad Instalada: El tamaño de la planta, asl como la maquinaria y equipo seleccionado 
permitirán a la empresa obtener la producción planeada, de acuerdo a la siguiente utilización de la 
capacidad instalada. 

~mct.ll't.ANillM 
UTil.mol UTIU7JOI. UTIU7JOI. 

j005 .% .m; .% 1lm .% 

l..mtaja <E rnínd 
afMlb 315,IDJ 91,!ill 151,2ll 48.00% 274,00'.> 

l..aáaja <E rnínd 
aJ1 IJ'ir&ed> ajanm:b 
yWiloeninim 2lD,CXXl 75,CXXJ 145,IDJ 91.00% 217,!ill 

1..aáajali!JTlllir¡ 
\Oiab 1~00l 5',IDJ 11(\2ll 91.00% 1ffi,3Xl 

l..aáajad>JTlllir¡ 

~ :i:inOOJ 93,CXXJ 93,CXXJ 3100% 93,Clll 

Rroa 00 rnirrd 00,CXXJ 18,CXXJ 34,8'.ll fil(Xll(, 52,all 

La producción planeada se basa en los siguientes supuestos: 

La capacidad de acuerdo con el tamailo de la planta y la capacidad de la maquinaria 
e instalaciones seleccionadas. 
El plan de desarrollo desarrollado por el socio norteamericano 
Una curva de aprendizaje del proyecto a partir de 1994 

Proceso de Producció11: Preparación de resinas.- Para poder llevar a cabo una formulación 
correcta se mezclan los diferentes agentes quimicos con las resinas respectivas para integrar el 
compuesto que se formulará con las di~1intas cargas. Posteriormente a las 24 horas de reposo se 
efectúa la formulación de resinas y cargas procediendo a un mezclado, hasta lograr la viscosidad 
deseada. 

Tec11ologia y A.visle11cia Téc11ica: La tecnología de este proyecto es 1 OOo/o mexicana, por lo 
que la empresa no pagará ni asistencia técnica, ni patentes y marcas. 

Normav y Control de Calidad: Tanto la materia prima como el producto terminado serán 
revisados llevando a cabo las pruebas de control de calidad necesarias, independientemente de un 
control estadistico por muestreo. 
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lruvmos: La empresa no tendni restricción al¡,'llna en cuanto a insumos se refiere, tanto por 
el punto de ubicación de la empresa, como la obtención de materias primas, pues por lo que se refiere 
al primer punto el lugar cuenta con los servicios necesarios, inclusive para su expansión. Por lo que 
se refiere a las filcílidades de materia prima no habrá problemas en este sentido, ya que existen varios 
fabricantes de estas en el interior de la República, o en su defecto, en caso de que as! lo requiriera la 
empresa, esta última podría adquirirlas importándolas de los Estados Unidos de Norte América. 

Disponibili<bd y Proveedon!s: Como se dijo en los renglones anteriores, los proveedores son 
nacionales, lo que trae como consecuencia la no salida de divisas. Asi mismo, al no existir problemas 
en la proveeduria de materias primas, no existen ocultamientos de la misma para encarecerla, y por 
lo tanto esta no será una restricción a diversos ritmos productivos. 

As¡¡ectos Económico financieros 

A continuación describiremos el estimado en inversiones del proyecto dividiéndolo en los 
si¡,'Uientes rubros: 

a) Inversión Fija 
b} Inversión Diferida 
e) Capital de Trabajo 
d) Financiamiento del Proyecto 

a) Inversión Fija 

Terreno 
Construcción 
Maquinaria y equipo 
Moldes y troqueles 
Herramental 
Mobiliario y equipo de oficina 

TOTAL INVERSION FIJA 

b) Inversión Diferida 

Gastos preoperativos 

TOTAL INVERSION DIFERIDA 

MONTO 
(MILES DE NS) 

600 
6,000 
8,000 
200 
150 

---2.ll 

15,000 

MONTO 
(MILES DE N$} . 

-2llQ 

200 
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e) Capital de Trabajo 

Para poder realizar el c81culo del Capital de Trabajo requerido para la operación prevista de 
la planta se utilizaron los cuadros I.19y1.20 que se muestran más adelante. 

IJC- DC- DC1917 

Qja y Binloll 3'11 5&l 700 

ll'Mlltaios 1,388 2.371 3,409 

Cierles 2.307 3,671 5,674 

TOl'Al 4,079 6,700 9,819 

Mnis - 1,388 2.371 3,409 

CAPITAL DE llWllUO 2.l:i91 4,424 6,470 - 2.691 1,733 2.046 

BABEi! IE. CALCll.O 

Cija y Binloll Coelo de - das. 7 das 
ll'MQaios Coelode Rtdm/nl365dasx30 das 
Olates -T-:Jl6dasx30das - Coelode Rtdm/nl365dasx30 das 

d) Financiamiento del proyecto 

- Aportaciones de los accionistas 
- Jntennediario financiero 

TOTAL 

IJC- IJC-

700 700 

3,409 3,409 

5,674 5,674 

9,819 9,879 

3,409 3,409 

6,470 6,470 

o 

IJCDIO IJC:llllll 

700 700 

3,409 3,409 

5,674 5,674 

9,879 9,819 

3,409 3,409 

6,470 6,4 

o 

MQfil.Q 
(MILES DEN$) 

5,000 
11.QOO 

16,000 

Se plantea que el financiamiento por parte del intermediario financiero se otorgue a 7 al!os 
de plazo de la forma siguiente; 2 años de gracia con pagos de intereses semestrales a una tasa de 
interés del 25% anual sobre saldos insolutos. 
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En el cuadro 1.6 se muestra el programa de amortizaciones y el cálculo de intereses de este 
financiamiento. Posterionnente se procedió a hacer el análisis de los traspasos de largo plazo a corto 
plazo (Cuadro 1.7), que posterionnente utiliz.aremos para realizar los Balances Generales Preforma. 

Para iniciar este estudio se emplearon los datos obtenitlos en los rubros de inversión tija, 
inversión diferida, capital de trabajo y financiamiento del proyecto. Con base en los datos obtenidos 
en estos rubros se prepararon el cuadro 1.8 que muestra la estructura de inversión y financiamiento 
de este proyecto, y el cuadro J.9 que muestra el programa de inversiones y financiamiento, en el cual 
se observa que el periodo requerido para la realización del proyecto es de 9 meses. 

Tomando en cuenta los porcentajes de depreciación aplicables a los diferentes conceptos de 
inversión tija e inversión diferida se preparó el cuadro 1.1 O que muestra el monto de las 
depreciaciones y amortizaciones. 

Ahora bien, el cálculo de los cuadros 1.11 al 1.17 fue necesario para poder calcular los cuadros 
1.18 y r. 19 que muestran el presupuesto de egresos del proyecto y el costo de producción 
respectivamente. 

Para calcular el presupuesto de ingresos o presupuesto de ventas (Cuadro 1.20) se utilizaron 
los datos y condiciones que se muestran en el rubro de capacidad instalada que anteriormente 
mencionamos en los aspectos técnicos de este proyecto. 

Toda la información anterior, contenida en los cuadros 1.6 al 1.20, se utilizó para preparar los 
ESTADOS FINANCIEROS PROFORMA presentados en los cuadros 1.21, 1.22 y 1.23, mismos que 
penniten visualizar la situación económica financiera previsible de la planta en cuestión durante sus 
primeros años de operación. 

El cuadro 1.21 muestra los ESTADOS FINANCIEROS PROFORMA DE PERDIDAS Y 
GANANCIAS donde podernos observar que la empresa empieza a generar utilidades desde su primer 
año de operación. 

El cuadro I.22 corresponde a los BALANCES GENERALES PROFORMA tanto para el 
periodo de adquisición, construcción, instalación y puesta en marcha de Ja planta, como para sus 
primeros años de operación. Los balances obtenidos permiten prever que Ja empresa podrá mantener 
una relación sana entre la par1icipación de los acreedores y la participación de sus socios. 

El cuadro 1.23 contiene los ESTADOS PROFORMA DE ORIGEN Y APLICACION DE 
RECURSOS, que señalan que los fondos que previsiblemente obtendrá la empresa serán suficientes 
para cubrir sus compromisos financieros, por otro lado, también observamos que los socios de la 
empresa solo aportan recursos durante el periodo de instalación ya que a partir de este momento los 
recursos generados por Ja operación de la planta son suficientes para hacer frente a los compromisos 
de la empresa. 
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Conviene hacer notar que el efectivo generado al terminar cada periodo anual de operación 
pasa a integrar el efectivo en caja y bancos que se muestra en los BALANCES GENERALES 
PROFORMA. 

En los siguientes capítulos utilizaremos con frecuencia toda la información obtenida en este 
capitulo y de aqul la importancia de la buena formulación financiera de un proyecto industrial. 
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CUADROl.6 

JABLA DE AMORJIZAClON DEL CREQIIlLS.0.LtCIIADQ 
ALJNJEBMEDIMIO_EIHAftCIEBQ 

(MILES DE NUEVOS PESOS) 

REDITO SOLICITADO 11,000 

TASA DE INTERES 25.CJO% 

PLAZO 7 A\Qos CON UN PERIODO DE GRACIA DE 2 A\QOS 
CON AMORTIZACIONES Y PAGO DE INTERESES SEMESTRALES 

SALDO EN PAGO DE 
UllBQl> fB!Nl<JeAl. INIEBE~ IQ.TAI. 

ENERO 1995 11,000 o 1,375 1,375 

JUU01995 11,000 o 1,375 1,375 

ENERO 111118 11,000 o 1,375 1,375 

JUU01998 11,000 o 1,375 1,375 

ENER01997 11,000 1,100 1,375 2,475 

• 
JUU01997 9,900 1,100 1,238 2,338 

ENER01998 8,800 1,100 1,100 2,200 

JUU01998 7,700 1,100 963 2,063 

ENER01999 6,600 1,100 625 1,925 

JUU01999 5,500 1,100 686 1,788 

ENER02000 4,400 1,100 550 1,650 

JUU02000 3,300 1,100 413 1,513 

ENER02001 2,200 1,100 275 1,375 

JUU02001 1,100 1,100 136 1,238 

TOTALES ~ 13,083¡ 1 2$083¡ 



im 
CORTOPU:>O 

Refacdcnario 
/ntermedll!io Financiero o 

LAl!GQ l'IAZQ 

Rofocclonarlo 
lntennodlarJo Financiero 11,CIXI -

TOTALES ~ 

CUADROl.7 

~SDELARl30PLAZQA 

CORTO PLAZO 
(MILES DE NUEVOS PESOS) 

~ 1m. 1Qru'. 1J!!!I 

o 2,200 2.200 2,200 

11,000 a.eoo 6,SOO 4,4'.XJ 
---- --- --- ---
~ c::ill!!} ::!!Ei ~ 

19ii 2!!00 ;tQQ1 

1 w 
UI 

2,200 2,200 o 

2.200 o o 
--- --- ---
~ ~ c::::fil 



CUADRO 1.8 

.ESTRUCTURA DE INVERSION Y FINANCIAMIENTO 
(MILES DE NUEVOS PESOS) 

INVERSION APORTACION DE 
TOTAL FINANCIAMIENTO LOS SOCIOS 

Terreno y Construcción 6,600 2,650 3,950 

Maquinaria y Equipo 8,000 8,000 o 

Moldes y Troqueles 200 200 o 

Herramental 150 150 o 

Mobiliario y Equipo de Oficina 50 o 50 

Inversión Diferida 200 o 200 

TOTALES 1 1s,2ool ! 11,0C>OJ 1 4,2®1 1 1 

1 w 

"' 



CUADROl.9 

eRQGRAMA DE INVERSIONES y FJNANCIAMfENTQ 
(MILES DE HUl!\l'll POOS) 

l!'MillM llEGllll!l:lQll MI! MM .lllll .ali. Ali{! !la! '1!0I M!lll 111: Illl& 

1 TM'l"enO S00 0 O O O O O 0 0 IQO 
2 Conslrucción e 2,400 ;oo .eso 450 450 450 450 ..so s.oao 
3 Mobifiarioy!equ!;x>Ok:. O O O O O O O !50 O m 
" Moldee yTroqueln O O 100 O D 1DC O O O 200 
1 ~Hidrturica O O 388 O o 3111 O O o 717' 
a Moldo Acero Comp<nl6n Q Q 120 o a 180 Q a a IQQ 
7 Mcci.dor.I o o 30 o o 30 o o o • 
a a.tidora o o "° o -47 o o o a wr 
1 Gen9l'ador d9 Calor O O 10 O 12 D O O O 2Z 

10 Cornp,..,.._deAlre O O 30 O Q 36 O O O • 

~~ =:.-;:-::op. g g ~ g g 1~ g g g ,: 1 ~ 
11 ~daPotYo o o o o o o 9 o o 1 
,, L.cltd•Hmmn*1tM. o o 50 o o 100 o o o 11D 
11 Mccledora400.!0ftff o 370 120 o a o o o o ao 
11 MlzcflidOl'&900.lonn o 550 350 o o a o o o IDO 
17 Moldedekero o 220 110 o o o o o o ., 
18 Un. de Producci6n Marmol O 3,300 1,450 O O O O O O 4.1IO 
11 lnY9fSl6n DIWlda o 40 30 30 20 20 20 20 20 2DD --- --- ---- --- --- --- --- --- --- ---

TOTAL IDO l,B 1,807 '8D 5211 1,431 471 12D •7D 1&.2GO 

TOTAi.ACUMULADO ! iíií! ! 7.480! ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ 

=:2----------·-=-----·--------flna~bconCrédlto o '"'° zm .coa &a1 ,,.,s ... "'° 4IO 11,000 

l'lnenclllnú9ntcl con Recuraoa de 
le l!!'.mpreu. IDO 2,'40 8IO 80 2D 20 2D 70 20 '.200 ·-------· -=--··-------------------



CUADROl.10 

INVERSIONES DEPRECIACIONES y AMOR 
(Mll.ESDENUEVOSPESOS) ~ 

MAQUINAlllA Y MOlllUARIO Y MOLDES Y GASTOS 
EQUIFO HERRAMENTAL EQUll'O OF/C. EDIFICIO TROQUELES PREOPERATIVOS TOTAL 

199' 8,000 150 50 8,000 200 200 1•,&00 
1915 o o o o o o o 
1'" o 150 o o 200 o sao 1 , 
1987 o o o o o o o i 
1"8 o 150 o o 200 o :l&Q ·1 
1919 o o o o o o o 
2000 o 150 o o 200 o J!IO 
2001 o o o o o o o 
2002 o 1so o o 200 o sao 

2003 o] º. o ~o o o º¡ 1 :; 
1,000. 7601 !IO! 1,000 1,000 200\ 11,0001 

~ -1 -¡ "i-: ~- "-1 
ACUMULAD.r. I ACUMUUOA j ACUMULADA ! ACUMULADA ACUMULAD~ ACUMULADA 1 ACUMULADA 

1U• O O O O ( O O 1 O O 1 O O 1 O O O O 
1915 eco eoo 53 53 1 s s 300 300 70 10 · 20 20 • 1,2cs 1,2'8 
1191 eco 1,eoo 1os 159 s 10 300 eco 1140 210 20 40 1 1,370 2,a1s 
1997 eco 2,COO fil 255 5 15 300 900 130 3'° 20 60 1,352 3,970 
1n1 eco 3,200 97 352 

1 

s 20 300 1.200 130 470 20 so 1 1,352 s,322 
1999 800 4,000 53 '°5 5 25 300 1,500 70 540 20 100 1 1,2'8 6,S70 
2000 eoo •.eco 97 502 5 30 300 1.800 130 670 20 120 [ 1,352 1.= 
2001 eco 5,eco 53 555 5 35 300 2, 100 10 740 20 140 1,2'8 9,170 
2002 eco 6,COO , 97 652 I 5 40 1300 2,400 130 870 20 160 1 1,352 10,522 
2003 eco 7.200 1 53 705 1 s es 300 2,100 70 940 20 1so 1.2'8 11,770 
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CUADR01.11 

SUELDO TOTAL TOTAL DE MAS45% 
MENSUAL SUELDOS SUELDOS Alilo PRESTACIONES 

1DilectnrTóeolco 10 10 120 174 

1 Gen>me do Planeación 96 139 

1 Gerenfa do Prod0e<:lón B 96 139 

5 Jofesdo Unea 5 ;15 300 435 

2 -de Ccnlnll do Calidad 5 10 120 174 

1 Jete de l.aborat"'1o 5 5 60 87 

1 Jefe d<I Mllnlenlm/ento 5 60 87 

1 - Ejecutiva Bifingue 48 70 

4- 3 12 144 200 

TOTALES e- si• c:ID e 1;!fil c-·-·1;s«l 



N~mero de Tumos 

NOmero de Obreros 

S.larlo Diario par 
Obrero 

TOTALES 1 

1iil 

1 

250 

0.04 

3,650 

CUADROl.12 

ANAUSIS DE LA MANO DE OBRA DIRECTA 
(MILES DE NUEVOS PESOS) 

1M 1ftZ m!l 

2 3 3 

320 350 350 

0.04 0.04 0.04 

lm. 

3 

350 

0.04 
~~~ ~~~ ~~~ ~~~ 

2l!l1!I. 

3 

350 

0.04 

1 cw:i J 15,330 1 1 15,330 1 !JM3fl j 15,330 1 

Olas Trabajados : 365 dlas 

211111 

3 

350 
1 "" o 

0.04 

G;mJ 



CUADRO 1.13 

RELACION DE EMPLEADOS DE VENTAS 
(MILES DE NUEVOS PESOS) 

SUELDO TOTAL TOTAL DE 
MENSUAL SUELDOS SUELDOS AÑO 

1 Gerente de Tráfico y Embarques 8 8 96 

1 Secretaria Ejecutiva 4 4 40 

1 Apoderado Aduanal 6 6 72 

1 Supervisor de Embarques 5 5 60 

3 Chóferes 2 6 72 

TOTALES 1 2s• 1 29. 1 3481 

MAS45% 
PRESTACIONES 

139 
1 "" ..... 

70 

104 

87 

104 

1 sos• 



--- --~-----·--·-
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CUADR01.14 

! 
1 

~~ 
(MILES DE NUEVOll PES08) 

¡ · 
1 

1 

SUELDO TOTAL TOTAL DE MA848% 
MENSUAL SUELD06 SUELDOS A!IO PRESTACIONES 

1 Direclor General 15 15 100 261 

1 Direclor de Administarción 10 10 120 174 

1 ConlralorGoneral 108 157 

1 Gerente do Compras 7 84 122 

1 Gerenta do Relaciones ind. 84 122 

2 Secretarias Ejecutivas Biüng. 96 139 

3 Auxiliaras de ConlabIDdad 12 144 209 

3 Socretariao Ejecutivas 3 108 157 

1 Rocepecionism 2 24 35 

1 Jefe de Crédito Colnnza 5 60 87 

1 Operador do Computadora 48 70 

1 Auxiliar de Relaciones lnd. 48 70 

1 Almacenism 3 36 52 

1 Caj«o 3 36 52 

1Cobracb- 2 2 24 35 

2 Mensajeros 1.5 36 52 

4 Vigilanlas 1.5 72 104 

2Mozos 1.5 36 52 

TOTALES c.::!tl Cilll 1.3441 1 .... 1 



Sueldos y Prestaciones 
Materias Primas Indirectas 
Papeleria y Articulas de Eser. 
Correos yTelegrafos 
Gastos de Viaje 
Gastos de Representación 
Cuota IMSS Nómina 
5 % INFONAVIT Nómina 
1 % Erogaciones Nómina 
Cuota IMSS Raya 
5 % INFONAVIT Raya 
1 % Erogaciones Raya 
Honorarios a Profesionales 
Combus!illes 
Mantenimiento y Reparación 
Luz y Fue!Zll 
Miscel•neos 

TOTALES l 

CUADRO 1.15 

CARGOS INDIRECTOS PROVECTAooS 
(MILES DE NUEVOS PESOS) 

1995 1996 1997 1998. 

1,514 1,514 1,514 1,51.4 
980 980 980 980 

18 18 18 18 
1 1 1 1 

20 20 20 20 
12 12 12 12 

104 104 104 104 
52 52 52 52 
10 10 10 10 

365 934 1,533 1,533 
183 467 767 767 
37 93 153 153 
20 20 20 20 

400 400 400 400 
200 200 200 200 
650 650 650 650 

50 50 50 50 
-

1999 2000 2001 

1,514 1,514 1,514 
980 980 980 

18 18 18 
1 1 1 

20 20 20 
12 12 12 

104 104 104 
52 52 52 
10 10 10 

1,533 1,533 1,533 
767 767 767 
153 153 153 
20 20 20 

400 400 400 
200 200 200 
650 650 650 

50 50 50 ---
4,6161 1 5,5271 1 MBS) \ ~485) l _Jl,48_!1 \ _6,~I 1 6,~I 

1 .. 
w 



Sueldos y Prestaciones 
Papeleria y Arllcu!os de Eser. 
Promoción y Publlcidad 
Fletes y Seguros 
Gastos de Viaje 
Gastos de Representación 
Cuota IMSS 
5 % INFONAVIT 
1 % Erogaciones 
Honorarios a Profesionales 
Miscelaneos 

TOTALES 

CUADRO 1.16 

GASIOSJ)E VENTAS PROYECTADOS 
(MILES DE NUEVOS PESOS) 

1995 1996 1997 1998 

505 505 505 505 
5 5 5 5 

65 65 65 65 
75 75 75 75 
20 20 20 20 
10 10 10 10 
35 35 35 35 
17 17 17 17 
3 3 3 3 

10 10 10 10 
10 10 10 10 
-

¡_ 75511 7551 1 7~11 -1~1 I 

1999 2000 2001 

505 505 505 
5 5 5 

65 65 65 
75 75 75 
20 20 20 1 ... 
10 10 10 

... 
35 35 35 
17 17 17 
3 3 3 

10 10 10 
10 10 10 

_7551 ¡ __ 7551 1 1su 



Sueldos y Prestaciones 
Papelerla y Artlculos de Eser. 
Teléfonos y Télex 
Correos y Telégrafos 
Gastos de Viaje 
Gastos de Representación 
Cuota IMSS 
5 % INFONAVIT 
1 % Erogaciones 
Honorarios a Profesionales 
Gasoíma y Lubñcantes 
Mantenimiento y Reparación 
Energla Electrica 
Miscelaneos 

TOTALES ! 

CUADRO 1.17 

.GASIO.S..QEAD.MINISTRACION PROYeCTAPOS 
(MILES DE NUEVOS PESOS) 

1995 1996 1997 1998 1999 

1,949 1,949 1,949 1,949 1,949 
50 50 50 50 50 
65 65 65 65 65 
15 15 15 15 15 
50 50 50 50 50 
40 40 40 40 40 

134 134 134 134 134 
67 67 67 67 67 
13 13 13 13 13 

100 100 100 100 100 
13 13 13 13 13 

100 100 100 100 100 
7 7 . 7 7 7 

30 30 30 30 30 
-

2:;6341 1 2,634l ' 2,6341 1 2,63-41 1 2,6341 1 

2000 2001 

1,949 1,949 
50 50 
65 65 

1 ... 
15 15 Ul 

50 50 
40 40 

134· 134 
67 67 
13 13 

100 100 
13 13 

100 100 
7 7 

30 30 

_2,!i~· 1 2,6341 



COSTOS VARIABLES 

Materia Prima 
Mano de Obra Directa 
Cargos Indirectos 

TOTAL VARIABLES 

COSTOS FIJOS 

Depreciación y Amortización 
Gastos de Administración 
Gastos de Ventas 
Gastes financieros 

TOTALRJOS 

TOTAL EGRESOS 

1995 

8,625 
3,650 
4,616 

15,811 

1,248 
2,634 

755 
2,750 

7,387 

CUADROl.18 

PRESUPUESTO DE EGRESOS 
(MILES DE NUEVOS PESOS) 

1996 1997 1998 

13,972 19,665 19,665 
9,J.4.4 15,330 15,330 
5,527 6,485 6,485 

28,1143 41,480 41,480 

1,370 1,352 1,352 
2,634 2,634 2,634 

755 755 755 
2,750 2,613 2,063 

7,509 7,354 S,804 

1999 2000 2001 

19,665 19,665 19,665 
15,330 15,330 15,330 
6,485 6,485 6,485 

41,480 41,480 41,480 

1,248 1,352 1,248 
2,634 2,634 2,634 

755 755 755 
1,513 963 413 

---
S,150 1,704 1,050 

==--=::; a=~•c: -====== =~==: --=--•-= =a:--•: •==s--e--=: 

1 24,277. ~ 36,352 I ! - 48,833. 1 48,2831 1 47,629-1 1 47,183. 1 46,529. 

1 .... 
"' 



1995 

Materia Prima 8,625 

Mano de Obra Directa 3,650 

Cargos Indirectos 4,616 

TOTAL VARIABLES l 16,891 i l 

CUADROl.19 

COSTO DE PR~Jf 
(MILES DE NUEVOS PESOS) 

1996 1997 1998 

13,972 19,665 19,665 

9,344 15,330 15,330 

5,527 6,485 6,485 

28,843i 1 41,480 i 1 41,4801 ¡ 

- ."i 

1999 2000 2001 

19,665 19,665 19,665 

1 .!> 
15,330 15,330 15,330 ..., 

8,485 6,485 6,485 

41,4801 1 41,4801 1 41,4801 



CUADROl.20 

PRESUPUESTO DE INGRESOS Q DE 'lENIAS 
(MILES DE NUEVOS PESOS) 

- ~-·---~--------· ---· 

1995 1996 1997 1998 1990 2000 2001 

TIPO DE CAMBIO 3.48 3.48 3.48 3.48 3.46 3.48 UI 

Losalalja de Milrmol Cultivado 94SCXl 151200 274000 27.ail 274060 27.cl50 274l50 
Ptecio Uniblrio Oólora 13.50 13.50 13.!rO 13.50 13.!rO 13.50 13.50 
PJ11C/o UnllaOO Pesos 46.56 46.58 46.58 46.58 46.58 46.58 46.56 --- --- --- --- --- --- ---
1 M PORTE •.co1 7,CM2 12,784 12,784 12,784 12,714 12,714 

Losa!alja de ll!Annol Cultivado 
con Gal>inele de Tipo Económico 7&XXl 145CXXl 217500 217500 217500 217500 217!ro 
Precio Unttarlo Oólalff 14.6) 14.l!J 14.00 14.00 14.00 14.a:l 14.a:l 

PrecloUnllarloP0$0$ ~ _..::::.. ~ ~ ~ ~ _..::::.. 1 ti; 
IMPORTE 3,771 7.30' 10,856 10,81111 10,111 10,811 10,111 

lout.lj•doMar1inVacil<!o 57\'.XXl 110200 1653'.IJ 1653'.IJ 1El53Xl ta;3Xl 1663Xl 
Proclo Unitario Dólares 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 :l0.00 
Precio unnano Pesos oo.oo oo.oo 69.oo ee.oo oo.oo ee.oo ee.oo --- --- --- --- --- --- ---
1 M PORTE 3,833 7,IOC 11,COS 11,COS 11,COS 11,40t 11,40t 

Loaatarjl de Morián Prensado 9El:XXl 9EDll 9El:XXl 9EDll 9EDll 9EDll 9EDll 
Precio Unitario Dólares 23.00 23.00 23.00 23.00 23.00 23.00 23.00 
Proclo Unitario Peoo5 79.35 79.35 79.35 79.35 79.35 79.35 19.3E --- --- --- --- --- --- ---
1 M PORTE 7,811 7,111 7,118 7,811 7,811 7,811 7,111 

Placa de M.lrmol 1SCXD 34BCXl 52200 52200 52200 52200 52200 
Prwcio Unttario Odiares 146.CXJ 146.00 1"6.00 146.00 146.CXJ 146.00 146.00 
Proclo Unttarlo Pooos 503.70 503.70 503.70 .fm.70 503.70 f/JJ.70 fm.70 --- --- --- --- --- --- ---
IMPORTE 9,1)67 17,829 28,293 28.ZH 21,293 21,213 21,293 

======= . =,.-•,.:.: 

TOTAL DE VENTAS 1 28,7116 ! 1 47,0116 I ! 69,036 ! l69,036 I \ 89,036 I 169,Wo ! 89,0ltl l 



CUADROl.21 

ESTADOS PROEORMA PE PERDIDAS Y GANANCIAS PARA LA OPERACION PGEV!SIA PEL PROVECTO 
(MILES DE NUEVOS PESOS) 

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 

Ventas Netas o 28,796 47,096 69,036 69,036 69,036 69,036 69,036 
Costo de Producción o 16,891 28,643 41,480 41,480 41,480 41,460 41,460 

---- ---- ---- ---- ---- ---- ---- ----
Utilidad Bruta o 11,905 16,253 27,556 27,556 27,556 27,556 27,556 

Gastas de Adminislración o 2,634 2,634 2,634 2,634 2,634 2,634 2,634 
Gastas de Venta o 755 755 755 755 755 755 755 
Gastes Fmancieros o 2,750 2,750 2,613 2,063 1,513 963 413 
Depreciación y AmortiZación o 1,248 1,370 1,352 1,352 1,248 1,352 1,248 ---- ---- ---- ---- ---- ---- ---- ----
TolalGastos o 7,367 7,509 7,354 6,804 6,150 5,704 5,050 

---- ---- ---- ---- ---- ---- ---- ----
UtiUdad de Operación o 4,519 10,744 20,203 20,753 21,407 21,653 22,507 

=;._-=== =--====== ======= == =--=== == ==--=== === 
l.S.R. 35% o 1,582 3,760 7,071 7,263 7,492 7,648 7,877 
R.U.T. 6% o 362 660 1,616 1,660 1,713 1,748 1,801 

====== ==--====== ===--==== ==== ===== =--===== =--===== ====== 
UTILIDAD NETA i::::2l • U71! C3ill) CllJID ~ i 12,202! i 1214111 ~ 

1 ... 
"' 
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CUADAOl.22 
ULAllCU~NIALAW!''"neYO-'A"WPftlVllTADm.NOftarcJ 

...... DSM.IWDIPUOI) 

1• ,_ ,. tll1 ·- 1• - mi 

c.JarBenc:m eoo 2.258 1.• 1a,TI11 21,3"1 38.841 '9,a m.rn 
Cllenfn o 2,387 3,B71 5,514 5,674 6,874 5,974 5,874 
!nwntar.oa O 1,39S 2,371 3.CIO 3,AOll 3,<CC» 3,AOlil 3,0 --- --- --- --- --- --- --- -~-n. ..... ~ 500 ts,012 1A,138 ::!S.644 3!,475 47,725 58,"93 70,958 

ocnvoruo 
Tettenc «ID eoo eco eoo eoo eoo eoo l!IOCI 
EdltlCICI e.coo e.ooo ts.IXIO e.ooo l!l.ooo a.ooo e,oaa e,ooa 
Mlli;l.lln&rlarEci.:a;o e.ooo e.oco O.'JCXJ e.ooo a,ooo a,ooo 15,000 e.ooo 
H9rr.meMaJ 1so 1so 300 300 A50 450 eoo a 
MaldesyTtDCUelH 200 200 400 400 eco ~ 800 800 
MobiliariayE:iuqiodeOfc 50 50 50 50 50 50 50 50 
Otpiwa.cíón Ae-.imulada O {1.:28) (2.578) (3,i10) r,l,242) (8,470) {7,ll02J {;,030) --- --- --- --- --- --- --- ---,... ...... "° 15.000 13.773 12.773 11,'"41 10,'5; i,231 8.2'8 7,021 --.... 
Gatas~ 200 200 200 200 200 200 200 200 
~Ac:wrl11!acla o :n 40 «! 80 100 120 140 

T.-la.weDllNtte ---;ro ---;;;- ---;;;- -----;-;; --;;o ---:;QJ --.,- ---.. - 1 ~ 

ACTIVO TOTAL \1e,oool \19,9641 \27,0701 \37,4251 l47,053l \57,055l \t17,311 I in,9401 . ......,~ 
~ O 1.388 2,371 3,Q 3,'°8 3.409 3,40lil 3,G 
Cr*litmCOrlDPluo o o o o o o o o 
T~cNLP.aCP. O O 2,.2CQ 2,200 2.200 2.200 2.200 O --- --- --- --- --- --- --- -~-
T ......... Cft...... O 1,388 4,571 5,SOll 5,eoil 5,0 5,D 3,G . ......,,.., 
Cr«iitoi.."°otuo 11.ca:i 11.000 a.eoo e.eoo c,.m:J 2.100 --- --- --- --- --- ---
T ... Pnrve pte 11,000 11,IXIO 8,BOO UOO .t,G 2,200 

PASM:>TOTAL ~ ~ ~ _!~ ... ~ ~ ~ ~ 

CAl'n'AL. cm?UU: 

C.pltal Social 5,DXJ 5.000 5,000 5.000 5.COO 5,000 5,000 5,000 
llbllcs.dMRánidu O O 2,57e 8,700 20,215 32.CCA 4'21.e 5e,7ll2 
w~ d9I ~ICicio o 2.57e e.12• 11.51s 11,m 1z.202 1z.4515 12.1931 --- --- --- --- -~- --~ --- ---
TOTAL CAPl TAL CON T .w.E .. ,._~ ~~,., =~ =-~ --~~ -=~ .. -~ -~ 

PASIVO MAS CAPITAL i1e,ooo l i1e,964 l l27,0701 f37,425 f J47,053 l f57,055 f re7,311 f ln,940 f 



CUADROl.23 

ESIAl:!Qlil fRC!EC!RMA DE !:!RIGEN Y APLK;AC!Qf,I DE RE!CURllQll fRA LA INllIALA!CIQN I QfERACION 
fBElllllIADELfBQYE!CIQ 

(MILES DE NUEVOS PESOS) 

1894 1885 1916 1887 1891 11199 iooo ZQ01 

FUENTES ,, 
U1iJidod --de lmp- o 4,519 10,744 20,203 20,753 21,407 21,853 22,507 
Depreciación y Amortización o 1,248 1,370 1,352 1,352 1,248 1,352 1,248 
CopitalSocial 5,000 o o o o o o o 
Prestamosl.ar¡¡oPlazo 11,000 o o o o o o o 
P- Cor1D Plazo o o o o o o o o 
Proveedores o 1,388 982 1,039 o o o o --- --- --- --- --- --- --- ---

16,000 7,155 13,096 22,593 22,105 22,655 23,205 23,755 
Soldo Antwior o 800 2.256 7,896 16,761 27,391 38,641 49,899 

1 --- --- --- --- --- --- --- --- ~ 
TOTAL 11,000 7,845 15,353 :S0,.4111 31,118 ao,oce 81, ... 73,154 

usos 

Active Circulante o 3,755 2,486 2.642 o o o o 
Activo F'!jo 15,000 o 350 o 350 o 350 o 
ActiWDifarido 200 o o o o o o o 
Amortizac!ón Pros!amos Corto Plazo o o o o o o o o 
AmcrtizadónP-Largo Plazo o o o 2.200 2,200 2.200 2,200 2,200 
l.S.R. o 1,582 3,760 7,071 7,263 7,492 7,648 7,677 
R.U.T. o 362 860 1,616 1,660 1,713 1,746 1,601 

--- --- --- --- --- --- --- ---
TOTAL 15,200 6,BN 7 ;IH 13,7211 11-'7' 11,405 11,947 11,178 

=== ==--= =~-=== = 

SALDO 1 8001 CU!!) Cll!!l 1 111,781 I ~ ! 38,141 I (]!!fil 1 11,778 I 
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CAPITULO 11 

METODO DEL VAWR ANUAL EOl!IVi\UiNTE 

11.1 CONCEPTO 

El concepto del valor del dinero a través del tiempo significa que los flujos de efectivo pueden 
ser trasladados a cantidades equivalentes a cualquier punto del tiempo. 

Con el Método del Valor Anual Equivalente, todos los ingresos y gastos que ocurren durante 
un período son convertidos a una anualidad equivalente uniforme. Cuando dicha anualidad es 
positiva, entonces, es recomendable que el proyecto sea aceptado. Este método es muy popular 
porque la mayoría de los ingresos y gastos que origina un proyecto son medidos en bases anuales.2 

Por otra parte, ei.ie criterio de decisión puede resultar peligroso si en la determinación de la 
anualidad neta se utiliza como tasa de interés el costo de capital (Costo ponderado de las fuentes de 
financiamiento utili7.adas para financiar los proyectos de inversión). Por consiguiente, se recomienda 
seguir utiliz.ando el mismo criterio de decisión (Aceptar si la anualidad equivalente es positiva), pero 
utilizando como tasa de interés, una tasa mayor que el costo de capital, y a la cual se le denotará 
como TREMA (Tasa de Rendimiento Mínima Aceptable). De esta manera no existe ningún riesgo 
en aceptar proyectos con anualidades muy pequeñas, ya que en el caso crítico de tener un proyecto 
con una anualidad de cero, significaría que el rendimiento obtenido es exactamente igual al mlnimo 
requerido. Además, el utilizar como valor de la tasa de interés a la TREMA, tiene la ventaja de ser 
establecida muy facilmente, por que en ella se pueden utilizar fuctores tales como: 

1) El riesgo que representa un determinado proyecto 

2) La disponibilidad de dinero de la empresa 

3) La tasa de inflación prevaleciente en la economía nacional 

Para finalizar esta sección, se muestran a continuación las fórmulas generales que se pueden 
utilizar para determinar la anualidad equivalente de un proyecto de inversión: 

2
Altdli1i1 y Emluar:fOn d11 Proyecto1 rk /nverstdn. Coa D.i Raú~ Eaorial Limuu 19R1 
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L Donde: 
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A.-P[i(l•i)º] ft St }[i(l•i)"] F[. i .. ]· 
(l·i)º • t .. 1 (l·i) t (l·i)º-1 • (l·ilª~l 

A = Anualidad Equivalente 
P = Inversión Inicial 
St = Flujo de Efectivo Neto del Año t 
F =Valor de Rescate 
n = Número de Aílos de Vida del Proyecto 
i =Tasa de Rendimiento Minima Aceptable (TREMA) 

Í(l·i)º. R~peración de Capital 
(1.ilº 

__ i_· -· Fondo de Amortización 
(ld)º-1 

También, la fórmula (2.1) puede ser eKpresada de la siguiente manera: 

(2.1) 

A-P(A/P,i,n) • ft ..2!:_1(A/P,i,n) • F(A/F,i,n) (2.2) le.1 (l·i)º 

A continuación volveremos a nuestro ca.~o práctico para ejemplificar el método antes 
expuesto. 
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ll.2 CASO PRACTICO 

El primer paso a seguir para poder aplicar este método es el determinar cual va a ser la 
TREMA determinándola según los parámetros que se comentaron en el punto anterior. 

Cálculo de la TREMA (MILES DE NUEVOS PESOS) 

12ID'/o 8l!J'/o 

62P/o 

Como podemos observar el costo ponderado de las fuentes de financiamiento utilizadas es 
de 14.84% por lo que se sugiere una TREMA del 35% en la que se incluye la inflación prevaleciente 
en la econonúa nacional y principalmente el riesgo que representa el proyecto de llevarse este a cabo. 

Cálculo de la Anualidad Equivalente 

Del cuadro 1.21 que muestra los Estados Profonna de Pérdidas y Ganancias para la operación 
prevista del proyecto podernos obtener que los flujos netos de efectivo (Equivalente a la utilidad bruta 
por ventas menos gastos de administración, menos gastos de venta) para los primeros 7 años de 
operación del proyecto son los siguientes: 

AÑO 

1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 

FLUJO NETO DE EFECTIVO 
(MILES DE NUEVOS PESOS} 

8,516 
14,864 
24,167 
24,167 
24,167 
24,167 
24,167 
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Se consideran a estas cantidades como los Flujos Netos de Efectivo ya que para efectos de 
este estudio no deben incluirse en estos, los gastos financieros, impuestos, asi como las 
depreciaciones y amortizaciones. 

Por último consideremos dos alternativas: 

1) Que el proyecto tenga un valor de rescate al final del 7o. año de NS I0,000 

2) Que el proyecto tenga un valor de rescate al final del 7o. año de N$ O 

Por Jo tanto, para esta infonnación la Anualidad Equivalente seria: 

t) 

lo 
t8,000 

Entonces: 

A· -16,000(AIP,JSt,7) .¡ S,Sl6 • ~·864 • ~ 24•167 ] (NP,35,,7) • 10,000(AJP,35,,7) 
(l •• JS)l U•.35) 2 Ú (lo.JS)t 

A N$11,615 

Puesto que la Anualidad Equivalente es positiva el proyecto debe ser aceptado. 

10,000 

.... .t 
.t 
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2) o 

'·"'! ........ U,117 24,tt1 ·u,1111 24,117 ..... 1 
t ! t t t ! 

1 2 , . 5 • 7 r 
11,GOD 

Entonces: 

A• -16 000(,\/P 351 1) • [ 
8•516 

+ 
14•864 • ~ 24•167 J IA/P 351 7) • OIA/1": 35• 7) , , , (l+,35) 1 fl•,35), 1i:1 (lt,35)" ' , 1 , 

A= N$11, 127 

Puesto que la Anualidad Equivalente es positiva el proyecto debe ser aceptado. 
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CAPITULO ID 

METODO QEL VAWR ACTUAL O VALOR PRESENTE 

Ul.1 CONCEPTO 

El método del Valor Actual o Valor Presente es uno de los criterios económicos más 
ampliamente utilizados en la evaluación de proyectos de inversión. Consiste en determinar la 
equivalencia en el tiempo cero de los flujos de efectivo futuros que genera un proyecto y comparar 
esta equivalencia con el desembolso inicial. Cuando dicha equivalencia es mayor que el desembolso 
inicial, entonces, es recomendable que el proyecto sea aceptado.1 

Para comprender mejor la definición anterior a continuación se muestra la fórmula utilizada 
para evaluar el valor presente de los flujos generados por un proyecto de inversión: 

Donde: 

VPN =So+ t St 
t-1 

VPN =Valor Presente Neto 
So = Inversión Inicial 

{3 .1) 

St = Flujo de Efectivo Neto del Período t 
n = Número de Períodos de Vida del Proyecto 

= Tasa de Rendimiento Mínima Aceptable (TREMA) 

La fórmula anterior tiene una serie de características que la hacen apropiada para utilizarse 
como base de comparación capaz de resumir las diferencias más imponantes que se derivan de las 
diferentes alternativas de inversión disponibles. Primero, la fórmula anterior considera el valor del 
dinero a través del tiempo al seleccionar un valor adecuado de "i". De la misma manera y por las 
mismas razones que se explican en el capítulo anterior es conveniente utili7.ar como valor de "i" a la 
TREMA. 

3 
Andll.tf.r y Ewlluactón Je Proyectos Je /nver.sidn, Coss Bu Ralil, F.dbial t.imuu l 981 
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Además de la caracteristica anterior, el método del Valor Actual o Valor Presente tiene la 
Vlllllaja de ser siempre único, independientemente del comportainiento que sigan los flujos de efectivo 
que genera el proyecto de inversión. Esta caracteristica del método del Valor Presente lo hace ser 
preferido para utiliz.arse en situaciones en que el comportamiento irregular de l()s flujos de efectivo 
origina el fenómeno de las tasas múltiples de rendimiento como es el caso del método de la Tasa 
Interna de Rendimiento (Capítulo lV). 

lrfsés 

FlG..RA 111.1 vaa- Prese1e l't!o caro ira 
flrdál ce la Tma et! lrterés Q) 
OJ;o nm fnne1e 

Finalmente conviene mencionar que en la mayoria de los casos, el valor presente para los 
diferentes valores de "i", se comporta como aparece en la figura III. I. Lo anterior se debe al hecho 
de que generalmente todos los proyectos de inversión demandan desembolsos en su etapa inicial y 
generan ingresos en lo sucesivo. Sin embargo no se debe descartar la posibilidad de encontrar 
proyectos de inversión con gráficas totalmente diferentes a la mostrada en la figura Ill.1 

Para ilustrar como el método del Valor Actual o Valor Presente se puede aplicar al análisis 
y evaluación de un proyecto industrial, volvamos a nuestro caso práctico e ilustrativo. 

JD.2 CASO PRACTICO 

Al igual que en el capítulo anterior los flujos netos de efectivo son los mismos, sujetos a las 
mismas condiciones y por lo tanto la TREMA sigue siendo del 35%. De igual forma calculemos el 
Valor Presente Neto considerando las siguientes dos alternativas: 
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1) Que el proyecto tenga un valor de rescate al final del 7o. año de NS 10,000 

2) Que el proyecto tenga un valor de rescate al final del 7o. año de NS O 

Entonces: 

1) 

16 ººº a,516 14,864 r~ 24,167] 1º·ººº 
VPN· - ' • (l+.35) 1 • (1 •• 35)2 'lts' {1+.35)t • (1+.35) 1 

VPN = N$29, 135 

2) 

VPN· -l6 OOO • 8,516 , 14,864 , ft 24,167 ]· . O 
' (1+.35) 1 · (1+.35) 2 tt.J (1+;3S)t • (1+.35) 1 

VPN = .N$27, 901 

Como el Valor Presente es positivo en ambos casos el proyecto debe ser aceptado. Lo 
anterior significa que cuando la TREMA es demasiado grande, existen muchas posibilidades de 
rechazar nuevos proyectos de inversión. El resultado anterior es bastante obvio, puesto que un valor 
grande de la TREMA significa que una cantidad pequeña en el presente se puede transformar en una 
cantidad muy grande en el futuro, o equivalentemente, que una cantidad futura representa una 
cantidad muy pequeña en el presente. 

Finalmente, si en el caso analizado se hubiera supuesto un valor pequeño de la TREMA, el 
valor presente hubiera resultado mucho más grande. Esto significa que cuando la TREMA es pequeña 
existen mayores posibilidades de aceptacíón, puesto que en estas condiciones el dinero no tendria 
ningún valor a través del tiempo y como podemos observar la conclusión a la que se llega es la misma 
que en el capítulo anterior. 
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CAPITULO IV 

MUQDO DE LA TASA INTEBNA DE BENDIMIENTQ 

IV.l CONCEPTO 

En todos los criterios de decisión, se utiliza alguna clase de indice, medida de equivalencia, 
o base de comparación capaz de resumir las diferencias de importancia que existen entre las 
alternativas de inversión. Es importante distinguir ~ntre criterio de decisión y una base de 
comparación. Esta última es un índice que contiene cierta clase de información sobre la serie de 
ingresos y gastos a que da lugar la oportunidad de inversión. 

La Tasa Interna de Rendimiento TIR, como se le Uama frecuentemente, es un indice de 
rentabilidad ampliamente aceptado. 

En términos económicos la TIR representa el porcentaje o la tasa de interés que se gana sobre 
el .saldo ¡iQ recuperado de una inversión. El saldo no recuperadb de uria inversión en cualquier punto 
del tiempo de la vida del proyecto, puede ser visto como la porción de la inversión original que aun 
pemwrece sin recuperarse en ese tiempo.' El saldo no recuperado de una inversión al tiempo "t", se 
calcula de acuerdo a la siguiente e¡¡presión: 

Ft; •t. Sj(l•i)"'í (4.1) 

Es decir, el saldo no recuperado de una propuesta de inversión en el tiempo "t", es el valor 
futuro de la propuesta en ese tiempo. 

Una de las equivocaciones más comunes que se cometen con el significado de la TIR, es 
considerarla como la lasa de interés que se gana sobre la inversión inicial requerida por la propuesta. 
Sin embargo, lo anterior es correcto solamente en el caso de propuestas cuyas vidas sean de un 
periodo. 

Para el cálculo de la TIR de un proyecto individual solamente se necesita hallar el tipo de 
interés por el cual el valor actual o valor presente de las entradas de dinero es igual al valor actual o 
valor presente de las salidas de dinero. Es decir se trata de encontrar el tipo de interés en el cual el 
valor presente de la entradas, menos el valor actual o presente de las salidas es igual a cero; o bien 
en el cual el valor actual del movimiento neto de dinero es igual a cero. 

11 
PrtncipkJ ofC~ro.1tuJ.1111111cr, J~ Rri:aley y Myu~, J::dituri.il McGr.sw-Jlill 19kl 
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Para hacer comparaciones económicas mediante el método de la Tasa Interna de Rendimiento, 
implica calcular una o más tasas de rendimiento asl como compararlas con un estándar mínimo de 
rendimiento requerido, en este caso la TREMA. Cuando la TIR es mayor que la TREMA conviene 
que el proyecto sea emprendido. 

El método de la Tasa Interna de Rendimiento y los métodos explicados en capitulos 
anteriores, son equivalentes, es decir, que para un mismo proyecto, con cada uno de estos métodos 
se llegarla a la misma decisión. Lo anterior puede ser más fácilmente comprendido si se observa la 
figura IV. l. A través de esta figura, se puede comparar la equivalencia del método de la TIR y el 
método del Valor Presente. Por ejemplo, en dicha figura se puede apreciar que si la TIR es mayor que 
la TREMA, entonces el VPN(TREMAI) es mayor que cero. Por lo contrario, si la TIR es menor que 
la TREMA, entonces el VPN(TREMA2) es menor que cero. Por consiguiente es obvio que con 
ambos métodos se llegaria a la misma decisión de aceptar o rechazar el proyecto. 

VPH 

TREMA (t) 

VPN(TREMA2) 

FIGURA. IV.1 Valor Prosente Neto y su relación con la TIR 

Para comprender mejor la mecánica de este método a continuación volveremos a nuestro caso 
práctico evaluándolo por los siguientes dos métodos: 

1) Método de la Tasa Interna de Rendimiento Económico del Proyecto 

2) Método de la Tasa Interna de Rendimiento Financiero del Proyecto 
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IV.2 CASO PRACTICO 

Todos los datos que se necesitan para poder evaluar nuestro caso práctico por medio del 
método de la Tasa Interna de Rendimiento los podemos obtener de los cuadros 1.18, 1.21, 1.22 y 1.23 
mostrados en el capitulo l. 

Como podemos observar en el cuadro IV. 1 la Tasa Interna de Rendimiento Económico del 
proyecto es del 78.96%. Puesto que la TIR es mayor que la TREMA la cual estamos considerando 
de un 35% el proyecto deberá ser aceptado. 

El cuadro IV.2 muestra la Tasa Interna de Rendimiento Financiero del proyecto la cual es del 
43 .25%. Este cambio con respecto a la Tasa Interna de Rendimiento Económico del proyecto se 
debe a las alteraciones que sufren los flujos de efectivo por concepto de depreciaciones y 
amortiz.aciones. Al igual que en el método anterior la Tasa de Rendimiento Financiero es mayor que 
la TREMA, por lo que el proyecto deberá ser aceptado. 
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Ingresos por Ventas 
Egresos• 
Incrementos en Activos Fijos 
Incremento en Capital de Trabajo 
Recuperación de Ac:tiVmi. no Oepre-
ciables y Cap;tal de Trabajo -

FLUJO NETO 

CUADROIV.1 

TASA INTERNA DE RENDIMIENTO ECONOMICO DEL PROYECTO 
(MILES DE NUEVOS PESOS) 

1994 1995 1998 1997 • 1998 19911 

o 26,796 47,096 69,0~ 69,036 69,036 
16,000 20,260 32,232 44,869 44,869 44,869 

o o 350 o 350 o 
o 2,691 1,733 2,046 o o 
o o o o o o ---- ---- ---- ---- ---- ----

(16,000) 5,826 12,781 22,121 23,817 24,167 

Incluidos del cuadro 1.18 sin incluir gastos financieros y depreciaciones y amortizaciones 

2000 2001 

69,036 69,036 
44,889 44,869 

350 o 
o o 
o 7,070 

---- ----
23,817 31,237 

" Este renglon solo tiene cifra en e! último afio y se calcúla como el 100% del capital de trabajo mas la parte de activos que no han sido depreciados 

Cálculo de la TIR VPN = -16,000 + 5,82S(PIF,i,1)+ 12,781(PIF,l,2) + 22,121(PIF/,i,3) + 23,617(PIF,i,4)+ 24,167(PIF,l,5) + 23,617(PIF,i,6) + 31,237(PIF,i,7) =O 

TIR=78.96% 

1 "' w 



Ingresos por Ventas 
Egresos• 
Impuesto Sobre la Renta 
Reparto Utilidades a los Trabajadores 
Depreciaciones y Amortizaciones 
Incrementos en Activos Fijos 
Incremento en Capital de Trabajo 
Recuperación de Activos no Oepre-
clables y Capital de Trabajo -

FLWONETO 

CUADROIV.2 

TASA INTERNA DE RENDIMIEtfl_~(ERO DEL PROYECTO 
(MILES DE NUEVOS PESOS) 

1994 1995 1998 1997. 1998 

o 28,796 47,096 69,Q36 69,036 
16,000 21,527 33,602 46,221 46,221 

o 1,582 3,760 7,(171 7,253 
o 362 860 1,616 1,560 
o 1,248 1,370 1,352 1,352 
o o 350 o 350 
o 2,691 1,733 2,046 o 

o o o o o 

11189 

69,036 
46,117 
7,492 
1,713 
1,248 

o 
o 

o 
---- ---- ---- ---- ---- ----

(18,000) 1,387 5,421 10,730 12,189 12,466 

Incluidos del cuadro 1.1 a sin incluir gastos financieros 

2000 

69,036 
46.221 
7,648 
1,748 
1,352 

350 
o 

o ----
11,716 

" Este rengion solo tiene cifra en el último ano y oe calcúla como el 100% del capital de trabajo más la parte de activos que no han sido depreciados 

2001 

69,036 
46,117 
7,877 
1,801 
1,248 

o 
o 

7,070 --
29,989 

Cálculo de la TIR VPN =-16,000 + 1,387(P/F,l,1) + 5,421(PIF,l,2) + 10,730(P/F/,i,3) + 12, 189(P/F,i,4) + 12,466(P/F,i,5) + 11,716(P/F,l,6) + 29,989(P/F,l,7) = 0 

TIR=43.25% 

1 "' ... 
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SEGUNDA PARTE 

"ANALISIS DE SENSWILIDAD DEL PROYECTO" 
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CAPll'ULO V 

COSJEO ABSOR8ENTE VS. COSTEO DIRECTO EN EL 
ANALISIS DE SENSIBILIDAD 

V.I CONCEPTO DE COSTO 

El ejecutivo de empresa se enfrenta diariamente en su toma de decisiones, a buscar el 
incremento del valor presente de la compañía, por lo que requiere tener claramente definidos los 
objetivos, para asl poder determinar las estrategias que le permitan generar los recursos adecuados 
y hacer frente a los compromisos contraídos, así como a la optimización de las utilidades por acción 
tanto presentes como futuras. 

Para ello, requiere conocer lo que está permitiendo que actualmente la empresa genere 
utilidades y que situaciones pueden incidir en el comportamiento de estas en el futuro y ya que la 
utilidad es la diferencia entre el total de los ingresos y los egresos; por ingresos se entiende el total 
de los recursos obtenidos con motivo de las venias de mercancías o de la preslación de servicios; y 
por egresos el total de los costos aplicados al período. 

Lo anterior nos lleva al· concepto específico de costo, apoyándonos para ello en lo que 
menciona Nickcrson' quién textualmente nos dice, "Para el hombre de la calle el costo es un concepto 
simple. Es el precio que paga por la mercancla o los servicios que compra. El precio del vendedor 
es el costo para el comprador. Igualmente para el hombre de negocios y en particular para el 
empresario el costo de la mercancía y de los servicios comprados es un concepto simple, aunque la 
atribución de este costo a los bienes o servicios que el se compromete a producir, y su reparto en los 
diferentes períodos de tiempo, constituye en la mayoría de los casos un problema verdaderamente 
dificil. No solo eso, sino que las distintas exigencias de la contabilidad en materia de evaluación de 
las existencias, de determinación del resultado del ejercicio, de control, de fijación de precios, de 
programación y de decisiones operacionales o de polílica de empresa, requieren diversos tipos de 
costo y diversos repartos de los mismos". 

De lo anterior se desprende que para llevar a cabo el prorrateo adecuado del costo de los 
bienes producidos o servicios dados, se debe tener en cuenta el faclor tiempo, y la función del costo 
co¡no instrumento de dirección de empresa+ de ahí que el ejecutivo tenga presente el producir en 
forma eficaz y eficiente como nos dice Furlan Provenzali' "Cada empresa individual tiene un concepto 
de costo y anola, determina y agrupa, clasifica y analiza los costos sobre la base de su particular 
organización técnica y administrativa, reflejo directo de la naturaleza de la producción y de las 

5
Contab1/tdaJ ik l.01to.1 "Un Enfoque Adm1n1stratim de Gerencias", llad;ir y Jaoobsai, P.dilorial MacOniw-llill 
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dimensiones de la empresa, teniendo en cuenta, sobre todo, los objetivos que se persiguen a través 
de la utilización de los datos de costo". 

Por lo anterior, para este trabajo se usará el concepto de Homb'Teen7 que nos dice que costo 
"Es el total de recursos sacrificados o ilados a cambio para alcanzar un objetivo especifico". En otras 
palabras, es la suma de esfuerzos y recursos invertidos para la producción de bienes y servicios. En 
algunas ocasiones al hacer la toma de decisiones se incurre en el sacrificio o desplazamiento de otros 
elementos. 

Las empresas en México, se enfrentan al problema de manejar la planeación de sus actividades 
con el fin de lograr sus objetivos bajo estructuras que tienden a ser muy cambiantes a las utilizadas 
en el pasado, esto a su vez se agrava al comparar lo real con lo presupuestado, en virtud de que la 
planeación se hace muchas veces bajo el sistema de costeo directo, que tiene su origen en la relación 
del costo con el volumen y sus efectos en la utilidad. Considerando que el 95% de las empresas o 
más, registran sus eventos bajo el sistema de costeo absorbente en forma indiscriminada, provoca en 
muchos casos un enfrentamiento entre el área de operación con la de planeación, por partir de 
diferentes enfoques 

A continuación se presentan cuáles son los enfoques de estos dos sistemas de costeo. 

V.2 COSTEO ABSORBENTE O TRADICIONAL 

Este sistema de costeo consiste en la asib'llación de todos los costos de producción a los 
artículos filbricados. Se refiere al tipo de costeo del producto integrado por la materia prima directa, 
de la mano de obra directa y de los cargos indirectos variables y fijos de producción que se asignan 
a las unidades producidas. En otras palabras, es todo aquel que en la contabilidad de costos 
tradicionales, se incorpora a la unidad producida atendiendo a la sola condición de que se produzca 
o se beneficie el proceso fabril, sin diferenciar si se trata de un costo directo del que pueda 
responsabilizarse al producir o de un costo originado por el hecho de mantener a la empresa en 
condiciones de producir. 

V.3 COSTEO DIRECfO O VARIABLE 

El costeo directo se fundamenta en la relación costo-volumen-utilidad y viene a ser una de 
las herramientas principales de planeación y uno de los ejemplos más claros acerca del 
comportamiento de los costos en una empresa, en resumen costeo directo es aquel cuya magnitud 
fluctúa en razón directa o casi directamente proporcional a los cambios registrados en el volumen de 
producción o venta. 

Todo costo variable es directo, en cuanto representa una erogación de la que puede 
responsabilizarse a la unidad producida y/o vendida e identificarse con ella, que tendrá que incunrirse 
si la unidad es fabricada, y que serán evitados si no lo es. Estos costos dependen del nivel de actividad 

7 
ContahiliJad de Costos, Páezdc ldn A Ortega. 11.T.f .. H.A. 
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para el monto de su incurrencia; aumentan al incrementarse la actividad y viceversa. 

El costo variable es uniforme por unidad, pero su total fluctúa en proporción directa a los 
cambios en la actividad o volumen total relativo. 

Los costos variables, se esquematizan con un comportamiento lineal que varía directamente 
proporcional con el volumen de la producción y venta. De tal manera que si no hay producción no 
hay costos variables incurridos. 

Hay conceptos que involucran en si parte de unos y otros, tales como los gastos de 
electricidad, en estos casos se deben separar las porciones que corresponden a cada uno de esos 
conceptos y la regla a seguir es que la aplicación del prorrateo se lleve en forma consistente, y que 
se utilice por igual dicha base de prorrateo, tanto para los acontecimientos históricos como para lo 
planeado. 

En realidad los costos fijos y los variables unitarios se establecen en base a las relaciones 
estadísticas, tales como la regresión lineal y mínimos cuadrados; la forma de calcular los parámetros 
de una ecuación de regresión lineal no es complicada, pero si lo buscamos en una curva de tipo 
trascendental o loglstica, los métodos se volverán cada vez más largos, complicados y refinados, 
elevando los costos muy por arriba de lo que se tendria d,e .beneficio, debido a la mejor aproximación. 

De acuerdo con Homgreen' costo ftjo es aquel que pennanece invariable en su valor total por 
un cierto periodo de tiempo, a pesar de una amplia fluctuación en el nivel de actividad, en otras 
palabras, son los costos en que incurre un negocio, los cuales deben ser absorbidos 
independientemente del volumen de producción al cual opere la compañia. 

Una de las necesidades del administrador es el contar con predicciones aceptables acerca de 
los costos y los ingresos futuros de acuerdo a cada volumen de producción, de tal manera que el 
precio de venta y la meta de utilidad puedan fijarse a corto plazo y permitir la elección entre las 
diferentes alternativas propuestas, ya que en la mayoría de las empresas que cuentan con una 
administración adecuada y con planeación estratégica hay más propuestas de proyectos de los que 
es capaz de financiar. 

Como la mayoría de las herramientas de apoyo del administrador, la relación costo-volumen
utilidad, es una simplificación de la realidad, ya que nos permite la composición de jugar bajo ciertos 
supuestos. 

Los supuestos en los que se basa el método costo-volumen-utilidad, son los siguientes: 

1) Todo lo que se produce se vende, provocando que los inventarios tanto inicial como 
final permanezcan constantes. 



69 

2) Costos e ingresos son lineales dentro del rango relevante 

3) Cualquier costo puede ser clasificado como fijo o variable 

4) Los costos fijos son constantes a los rangos de operación previstos, provocando que 
a nivel unitario sea variable. 

5) Los costos variables totales fluctúan en forma directamente proporcional al número 
de wúdades producidas y vendidas ya que el costo variable a nivel unitario permamice 
constante. 

6) Los precios de venta en el periodo estudiado son constantes 

7) La eficiencia y productividad permanecen constantes 

8) Es aplica~le si se trata de un producto, en el caso de varios productos la mezcla de 
producción debe permanecer constante 

El costeo directo se puede presentar gráficamente y para construir una gráfica de punto de 
equilibrio, es necesario conocer los costos fijos anticipados presupuestados que han de aplicarse a las 
operaciones. 

Se determina el margen de utilidad sobre las ventas máximas, y se traza la linea de costos 
variables de la parte superior de los costos fijos, al punto en donde se localiza el monto igual a ventas 
menos el margen de utilidades. 

Por último, se traza la linea de ingresos del origen al punto de ventas máximas en función a 
la capacidad de producción. 

El punto donde se cruzan las líneas de costos totales y la de ventas totales se llama de 
equilibrio, por que no hay utilidad ni pérdida, pero después de él deja de haber pérdidas y se obtienen 
utilidades (Figura V. I). 



70 

FIGURA V.1 

GRAFICA DEL PUNTO DE EQUILIBRIO 

UNIDADES 
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Fóanula del Punto de Equilibrio 

Es posible determinar el Punto de Equilibrio en función de los ingresos y egresos operativos 
de la empresa 

Ventas - Costos Variables - Costos fijos= O (5.1) 

La cual puede ser transformada en la siguiente: 

Vol(Precio de Venta Unitario) - Vol(Costo Variable Unitario) - Costos Ftjos =O (5.2) 

Vol(Precio de Venta Unitario-Costo Variable Unitario)= Costos fijos (5.3) 

Vol = Cosios Fijos (5.4) 
(Precio de Venta Unitario- Costo Variable Unitario) 

La ecuación (5.4) define el volumen necesario de productos para lograr el punto de equilibrio. 

Otra técnica es utilizar la razón de contribución de los costos variables totales en relación a 
las ventas totales con la cual obtenemos no las unidades que hay que producir sino el monto de venta 
en unidades monetarias para lograr el Punto de Equilibrio. 

Donde 

CF 
VPE (5.5) 

1 - Ql 
VT 

VPE = V cntas en el Punto de Equilibrio 
CF = Costos Fijos 
CV = Costos Variables 
VT =Ventas Totales 

El Punto de Equilibrio es el efecto del modelo de comportamiento que correlaciona las 
variables costo, volumen y resultados, así como los efectos causados por cualquier cambio en ellos. 

Al llevar a cabo un análisis de sensibilidad, el evaluador del proyecto debe tener presente que 
en la ejecución práctica, se van a dar las siguientes fluctuaciones: 
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a) Los costos variables unitarios no siempre tendrán un comportamiento lineal, como 
sería el caso de obtener del proveedor un descuento por volumen 

b) También suele suceder que se obtienen precios diferentes para cada nivel de 
producción 

V.4 COSTEO ABSORBENTE VS. COSTEO DIRECTO 

En el costeo absorbente todos los costos de la planta se tratan como costos de producto, o 
sea que los gastos de fabricación indirectos comprenden la totalidad de los costos variables y fijos, 
provocando que los co;1os fijos de fabricación se traten como costos de producto y por lo tanto, no 
se conocen en el periodo incurrido, ya que estos son inventariados dentro de la posición financiera 
de la empresa; en cambio, en el costeo directo los costos fijos de fabricación se tratan como costos 
de período y no son inventariados en virtud de que, si se parte del principio de que todo lo que se 
produce se vende, da por resultado que dichos costos fijos de fabricación se excluyan de los 
inventarios de producción en proceso y de artículos terminados. · 

Esto provoca un efecto importante sobre la productividad del período, lo cual es compensado 
en el balance por los costos de inventarío. 

En la figura V.2 se presenta el proceso de control para estar alimentando al plan presupuesta! 
de los eventos que se están dando al paso del tiempo y que permiten llevar en forma oportuna la 
acción correctiva a través de la comparación, evaluación de las desviaciones e investigación del 
entorno de la empresa. 

Lo anterior se puede ver en forma esquemática en las fi¡,'llras V.3 y V.4, ya que nos muestran 
cual es el efecto de costear por un método u otro, tanto en el estado de resultados como el de la 
posición financiera. 

En el estado de resultados se observa que en ambos métodos las ventas son iguales, sin 
embargo, la distribución de los costos varia considerablemente compensando dicha variación en la 
utilidad de la empresa, y por ende la que es susceptible de distribuir entre los socios. Hay que recalcar 
que los efectos son en los aspectos operativos por lo recalcado en las páginas anteriores; sin embargo, 
la carga financiera se mantiene constante, ya que esta no proviene de la operación, sino del 
apalancamicnto financiero de la empresa. Lo que se presenta en el cuadro de carga fiscal, realmente 
comprende el impuesto sobre la renta y la participación de los trabajadores en las utilidades de la 
empresa. 

Estos efectos de variación en las utilidades provocado por las diferencias del método de 
costeo, son compensados en la posición financiera via inventarios. 

Cuando la utilidad de la empresa coincide en ambos métodos de costeo, se debe a que se 
cumplió la premisa del costeo directo que dice "Que todo lo que se produce se vende, por lo tanto 
los inventarios iniciales y finales pennanecen constantes". ' 
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FIGURA V.3 
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FIGURA V.4 

EEECTOS EN EL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 
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En el supuesto de que la producción sea superior de lo vendido, la utilidad por el método del 
costeo absorbente es superior al de costeo directo, ya que se están trasladando en el costeo 
absorbente inventarios finales mayores a Ja posición de w..1ivos, y por ende se transfieren en sus gastos 
de fabricación fijos, situación que no se daría si se utilizara el costeo directo. 

Cuando sucede que las unidades vendidas superan a las producidas, esto provoca que bajo 
el sistema de costeo absorbente la utilidades sean menores que en el costeo directo. 

V.5 CASO PRACTICO 

Refiriéndonos al caso práctico que hemos venido utilizando a lo largo de todo este trabajo 
calculemos ahora el punto de equilibrio para los diferentes años de operación prevista de la planta. 
Para esto nos referiremos al cuadro 1.18 que nos muestra el presupuesto de egresos del proyecto y 
al cuadro 1.20 que nos muestra el presupuesto de ingresos o de ventas del proyecto. 

FORMULA DEL PUNTO DE EQUILIBRIO 

CF 
PE=-------,_ ~ 

VT 

Como podemos obseivar para el primer año de operaciones el Punto de Equilibrio se alcanza 
con ventas de N$ 17,868 lo que nos da un porcentaje de la utilización de la capacidad instalada de 
18.61% que es bastante bueno. El siguiente año este porcentaje se incrementa a 20.18% debido a 
que los costos fijos aumentaron, a partir de este año dicho porcentaje va disminuyendo los cual nos 
indica que los costos ftlos van decreciendo debido a la amortización de los gastos financieros (Ver 
;i&llÍlifl!!l página). 

En este caso el Punto de Equilibrio no se puede graficar debido a que los ingresos son 
obtenidos por una mezcla de productos y el sistema gráfico solo es aplicable si se trata de un 
producto. 

Para ejemplificar las diferencias entre los diforentes sistemas de costeo antes expuestos 
dividamos el primer año operativo de 1995 para fines de planeación en trimestres. Supongamos que 
el Gerente de Planeación y Presupuesto preparó a finales de 1994, el estado de resultados 
presupuestado de 1995, utilizando el método de costeo directo (Cuadro V. l ). 

Ahora bien, el Director de la empresa, se enfrenta en Enero de 1996 al problema de la 
incongruencia que presenta su infonnación financiera real, con la planeación efectuada al inicio del 
ejercicio. En virtud de que la información correspondiente al primer y cuarto trimestre y al cierre del 
año pasa~o coinciden con lo planeado; pero la infonnación proporcionada durante los segundo y 
tercero tnmestres muestra una situación distinta a su planeación. 
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ARO 1995 (MILES DE NUEVOS PESOS) 

PE= 1,a111 PE= 17,868 %CAPACIDAD 16.61% 

1. 16,691 
28,796 

ARO 1996 (MILES DE NUEVOS PESOS) 

PE= 7 509 PE= 19,375 % CAPACIDAD 20.16% 
1. 28,643 

47,096 

MIO 1997 (MILES DE NUEVOS PESOS) 

PE= 7 354 PE= 18.424 %CAPACIDAD 19.19% 
1-41.480 

69,036 

AlilO 1998 (MILES DE NUEVOS PESOS) 

PE= 6 804 PE= 17,046 % CAPACIDAD 17.76% 
1 -41,480 

69,036 

AIÍIO 1999 (MILES DE NUEVOS PESOS) 

PE= 6150 PE= 15,408 %CAPACIDAD 16.05% 
1 . 41,480 

69,036 

ARO 2000 (MILES DE NUEVOS PESOS) 

PE= 5 704 PE= 14,290 % CAPACIDAD 14.89% 
1 - 41,480 

69,036 

AAO 2001 (MILES DE NUEVOS PESOS} 

PE= 5,050 PE= 12,652 %CAPACIDAD 13.18% 
1. 41,480 

69,036 
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Esta situación le hace pensar que su Dirección Financiera está manejando las cifras, de tal 
forma que la realidad sea diferente y esté ajustando sus cifras con lo planeado, provocando en él 
incertidumbre sobre la confiabilidad de la información que le ha sido presentada. 

Por lo cual convoca a una junta a las siguientes personas: 

Director de Finanzas 
Director de Ventas 
Director de Producción 
Gerente de Planeación y Presupuestos 
Contador General 

El Director de la empresa plantea el problema en dicha junta, indicando que es responsabilidad 
de todas las áreas, y solicita que cada una de estas justifique su participación. 

El Director de Ventas, define su actuación de acuerdo a los resultados durante el año, aunque 
está consciente que no alcanzó el rango de ventas esperado durante el segundo trimestre por 
problemas no atribuibles a su área de responsabilidad. 

Al Director de Producción, se le solicita explique la sobreproducción del segundo trimestre, 
si se tenia planeado vender 23,625 unidades de mármol cultivado, t 8, 750 de mármol cultivado tipo 
económico, 14,250 de marlán vaciado, 24,000 de marlán prensado y 4,500 de placa de mármol 
durante ese período; así como no haber producido las mismas para el tercer trimcs!rc. 

Al Director de Finanzas, por ser jefe del Gerente de Plancación y Presupuestos y del Contador 
General, se le hace responsable de las incongruencias ya mencionadas en la información presentada 
durante los trimestres y al cierre del ejercicio, en virtud de que se suscita desconfianza respecto al 
manejo de sus controles. 

Al Gerente de Planeación y Presupuesto y al Contador General les fue solicitado por el 
Director de Finanzas, el explicar a su entera satisfacción su actuación. 

El Gerente de Planeación y Presupuestos presionado ante tal solicitud, informa que su 
planeación contemplaba la producción antes mencionada, por trimestre, por lo que al compararlo con 
la realidad en lugar de considerar la producción original, se advierten las siguientes: 

PLANEACION REAL DIFERENCIA 
(UNIDADES) (UNIDADES) (UNIDADES) 

Mármol Cultivado 94,500 95,950 + 1,450 
Mármol Cultivado E. 75,000 76,215 + 1,215 
Marlán Vaciado 57,000 56,240 760 
Marlán Prensado 96,000 97,580 + 1,580 
Placa de Mármol 18,000 18,300 + 300 
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Diferencias que se pueden considerar positivas y poco significantes, argumentando haber 
planeado en forma correcta y cumplir su objetivo . 

• 
El Contador General al VCI" como se ha explicado la actuación por parte de planeación, indica 

que esta oo fue tan eficaz como se pretende, ya que las variaciones presentadas en realidad durante 
los segundo y tercer trimestres, han ocasionado que sus reportes no sean coincidentes con la 
planeación efectuada, aun cuando el resultado al cierre del ejercicio sea el mismo. 

La información que presento el Director de Finanzas, elaborada por el Gerente de Planeación 
y Presupuesto, con relación en su planeación que se hizo al inicio de 1995 es la que se presenta en 
el cuadro V. 1 basándose en la información que se presenta en el cuadro l.21 del primer capítulo de 
este trabajo. 

La información real en unidades durante el año estudiado se presenta en el cuadro V.2. Con 
los datos mencionados anteriormente se elaboraron los estados de resultados reales bajo los dos 
sistemas de costeo; Cost~o Absorbente (Cuadro V.3) y Costeo Directo (Cuadro V.4). 

Si se observa bien dicha información se desprende que ciertos renglones son diferentes, según 
el sistema de costeo que se haya empleado. · 

En el caso en que las unidades vendidas y la.~ unidades producidas son i¡,'llales (Primer 
Trimestre del Año), su inventario final es igual al inicial, y por lo tanto sus resultados no varían. 

En el caso en que la producción de unieildes es mayor a las vendidas (Segundo Trimestre), 
la utilidad bajo el sistema de Costeo Absorbente es mayor que la obtenida en el Costeo Directo, en 
cambio cuando las unidades vendidas superan a las producidas (Tercero y Cuarto Trimestre) la 
utilidad bajo el sistema de Costeo Directo es mayor. 

No obstante las diferencias que se obtienen en la utilidad, por los efectos que provoca el optar 
por un sistema de costos, se presenta a continuación una fórmula que nos permite correlacionar la 
utilidad del Costeo Directo y el Costeo Absorbente. 

Utilidad por Costeo Directo 

menos Costos Fijos de Fabricación [Unidades _ Unidades ] 

Volumen normal de Op. Vendidas Producidas Utilidad por Costeo Absorbente 

Regresando a las inquietudes del Director General de la empresa, podemos aplicar la fórmula 
anterior, con lo que se obtendrán los resultados que se presentan en el cuadro V.5, de lo cual se 
de;iprende. que la tensión que SC: había generado en buena parte se debla al sistema de costeo que se 
ullhzó para planear sus operaciones, el cual difiere del empleado para registrar los eventos reales. 

mA mrs ra onr 
SALIR, DE L& f;B: .. J;tf~A 



Venta& 
Costo Vanable 

Contribución Margina! 

Gastos de Fabricación 
Gastos de Operación 

Utilidad Neta antes de 
lmpuesloo y R.U.T. 

Losatarja Mármol Cu!livado 
l.oNWja M6rmol Cultivado E. 
LON!arja M1rl.tn Voclado 
l.oeotaljo Marf.tn Prensado 
Placa de Mármol 

Unid.tes 

CUADR0\1.1 

.ESJAQ_Q..DE.BE!WLTADOS PRESUPUE&IADO 1HI BAJO 
EL SISTEMA DE COSTEO Dl8EC.IQ 

(MILES DE NUEVOS PESOS) 

.. 

1erTRIMESTRE Zo TRIMESTRE 3erTRIMESTRE 

7,199.19 7.199.19 7.199.19 
4,222.76 4,222.76 4.=.76 
---
2.976.43 2.976.43 2,976.43 

999.61 999.61 999.61 
847.34 847.34 847.34 

L 1,129.461 i-:-1,129.461 1,129.461 

~ll!IABm. 

Proclo Molerla Prl. Mano de Cugos Total Gutosd• 

4o TRIMESTRE 

7,199.19 
4.22276 

2.976.43 

999.61 
847.34 

1.129~461 

Glllloodo 
Trfll!lllrolet Unitario Dll'8Ctll Obra Indirectos CostoVar. Fabrtcaclón Opetaclón 

23,625 0.0466 O.o163 0.0054 0.0056 0.0273 0.0065 0.0055 
18,750 0.0504 0.0176 0.0059 0.0060 0.0295 0.0070 0.0059 
14,250 0.0690 0.0242 0.0080 0.0083 0.0405 0.0096 0.0081 
24,000 0.0794 0.0276 0.0092 0.0095 0.0465 0.0110 0.0093 
4.500 0.5037 0.1763 0.0587 0.0604 0.2955 0.0699 O.o593 

TOTAL 

21,711.71 
18,H1.113 

11,909.73 

3,ltlA3 · 1 "" o 
3,319.31 

----
) 4,517.IZ! 



INVENTARIO INICIAL 
L Mármol CuHlvado 
L Mármol Cultivado E. 
L Marlán Vaciado 
L Marlán Prensado 
Placa de Mérmol 

PRODUCCION 
L Mármol Cuttivado 
L Mármol Cultlwdo E. 
L Marlán Vaciado 
L Marlán Prensado 
Placa de Mármol 

VENTAS 
L. Mármol Cultivado 
L Mármol Cultivado E. 
L. Marlán Vaciado 
L Marlán Prensado 
Placa de Mármol 

INVENTARIO FINAL 
L Marmol CuHlvado 
L Mármol Culllvado E. 
L. Marllln Vaciado 
L Marlán Prensado 
Placa de Mérmol 

CUADROV.2 

LAJNFORMACION REAL EN UNIDADES DURANTE EL AIQO FUE 
LA SIGUIENTE 

1er TRIMESTRE 2o TRIMESTRE JerTRIMESTRE 4o TRIMESTRE 

o o 4,650 2,650 
o o 3,645 2,145 
o o 1,140 140 
o o 4,740 1,740 
o o 900 200 

23,625 26,675 22,025 23,625 
18,750 21,180 17,535 18,750 
14,250 14,440 13,300 14,250 
24,000 27,160 22,420 24,000 

4,500 5,100 4,200 4,500 

23,625 22,025 24,025 26,275 
18.750 17,535 19.035 20,895 
14,250 13,300 14,300 14,390 
24,000 22.420 25,420 25,740 

4,500 4,200 4,900 4,700 

o 4,650 2,650 o 
o 3,645 2.145 o 
o 1.140 140 o 
o 4,740 1,740 o 
o 900 200 o 

TOTAL 

o 
o 
o 
o 
o 

1 CI) 

95,950 
76,215 
56,240 
97,580 
18,300 

95,950 
76,215 
56,240 
97,580 
18,300 

o 
o 
o 
o 
o 



Ventas 
Inventario Inicial 
Costo de Producción (1) 
Inventario Final 
Ajuste por Nivel de Capacidad (2) 
Costos de Ventas 

Utilidad Bruta 
Gastos de Operación Fijos 

Utilidad Neta antes de 

CUADROV.3 

COSTEO ABSORBENTE 
(MILES DE NUEVOS PESOS) 

1er TRIMESTRE 2o TRIMESTRE 3er TRIMESTRE 

7,199.19 6,721.43 7,549.78 
0.00 0.00 949.06 

5,222.36 5,824.85 4,875.79 
0.00 949.06 348.16 
O.DO (115.32) 66.34 

5,222.36 4,760.47 5,543.03 
----- ------

1,976.83 1,960.96 2,006.76 
847.34 847.34 847.34 

4o TRIMESTRE 

7,679.14 
348.16 

5,222.36 
0.00 
0.00 

5,570.52 
-

2,106.61 
647.34 

Impuestos y R.U.T. 1 1.129.48! ¡ 1.113.61. 1 - 1,1~9~1_J \ 1.261.271 1 

(1) Se calcúla como la suma de los Costos Variables más los Gastos de Fabricación 

TOTAL 

29,149.54 
0.00 

21,145.37 
0.00 

(46.98) 
21,096.39 

8,053.16 
3,389.38 

4,663.7Ü 

(2) Se determina a través de la diferencia entre las unidades a producir en su rango normal de operacicnes menos las unidades 
realmente producidas. Dicha diferencia se calculará por el Costo Unitario de Fabricación aplicado de acuerdo a la planeación 
operativa que se hizo 

1 "' .., 



Ventas 
Inventarte Inicial 
Costo Variable 
Inventarlo Final 
Costo Vañable Total 

Contribución Marginal 

Costos de Fabñcaclón Fijos 
Gastos de Operación Fijos 

Utilidad Neta antes de 
Impuestos y R.U.T. ! 

CUADROV.4 

@S.IEO-ºfBEC'tQ 
(MILES DE NUEVOS PESOS) 

1er TRIMESTRE 2o TRIMESTRE 3er TRIMESTRE 

7,199.19 6,721.43 ~ 7,549.78 
O.DO O.DO 767.40 

4,222.76 4,709.92 3,942.52 

º·ºº 767.40. 281.52 
4,222.76 3,942.52 4,428.40 

2,976.43 2,778.91 3,121.38 

999.61 999.61 999.61 
847.34 847.34 847.34 

1,129.481 ¡- 931.961.: 1 1,274.431 i 

4o TRIMESTRE TOTAL 

7,679.14 29,149.54 
281.52 O.DO 

4,222.76 17,097.96 
O.DO O.DO 1 CX> 

w 
4,504.28 17,097.96 

3,174.86 12,051.59 

999.61 3,998.43 
847.34 3,389.38 

1,327.91 l 1 4,663.78l 



CUADROV.5 

CQRRELACfON ENTRE...CQSI.EQ..CEJRECIQ y CQSJEt) ABSORSENTE 
(Mllb De NUEVOSPUO&} 

COSTOS FlJOS DE FABRICACION 
UTILIDAD POR COSTEO DIRECTO. UTIUOAO POR COSTEO ABSORBENTE• (UNIDADES VENDIDAS· UNIDADES PRODUCIDAS) 

VOLUMEN NORMAL DE OPERACION 

1etTrfmntre 

153.56 131.25 138.80 26-4.00 314.55 
1,129."8-1,129.48• ---(23.625-23,6~ -(18,750-18,750} ...__(14,250-14,250) -(24,000-24,000J + ---(4,500-4,500) 

23,525 18,750 14,250 24,000 4,SOO 

D.00 • D.OD 

2o Trttnntr• 

1~.56 131.25 136.80 264.00 314.~ 
931.96-1,113.61. ---1'22.025-26,67.5} -(17.~5-21,180) .____(13,300-14,440) -(22,42:0-27,150j ... ---(4,200-5,100) 

23,825 18,750 14'.250 24,000 4,500 

-181.11 •-181.'5 

3et'Trlmestr. 

153.58 131.25 138.80 264.00 314.55 
1,274.43-1,159.41. ---(2.11,025-22,02S) -(19,035-17,535) +---(1•.300-13,300) ---(25,420-22,420) + ---{4,900-4,200) 

23,825 18,750 14,2'0 24,000 4,SDO 

111.02 • 11f.02 

4C>Trfmab 

153.56 131~ 136.80 264.0D 314.55 
1,327.91-1,261.27. ---(28,275·23,62:5) ·---{20,895-18,75'l) ~(1'4,390-14.~ -r-s.740-24,000) + ---(4,700-4,500) 

23,625 18,7:10 14,250 24,000 4-'<JQ 

11.M• •IC 

Total ianelAfto 

153.56 131.25 136.80 264.00 314.55 
4,663.78-4,863.78 • ---~.950-95,9SO) ..___(78,215-76.215) +---(58,240-~.240) ---(97,580-97,580) + ---(18,300-18,300} 

23,625 18,750 14,250 24,000 4,500 

D.00. 0.00 

a)'. 
J> 
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Por todo lo anterior, podemos llegar a las siguientes conclusiones: 

1) En el sistema de Costeo Absorbente, el ingreso es afectado tanto en el nivel de producción 
como por las ventas, y en el sistema de Costeo Directo, el ingreso está íntimamente 
correlacionado con las ventas y no es influido por el nivel de producción. 

2) En el caso en que el nivel de producción es igual al de las ventas, el ingreso es igual en ambos 
métodos. 

3) Cuando Ja producción excede las ventas, el ingreso es mayor bajo el sistema de Costeo 
Absorbente, en cambio, cuando el volumen de ventas es superior al de producción, el ingreso 
es mayor utilizando el sistema de Costeo Directo. 

El sistema de Costeo Directo ofrece ventajas especificas, para la planeación y si el registro 
contable de los eventos dados se Ueva a cabo por el mismo sistema, nos aporta un sinnúmero de 
ventajas para la evaluación de la actuación de los diferentes sectores que generan ingresos en una 
empresa. Pero cuando la planeación y el registro se llevan por sistemas diferentes, crea serios 
enfrentamientos entre el área de planeación y el área de operación, generando en algunos casos 
fuertes tensiones dentro de la estructura organizacional de la empresa. 

Esta es una situación que los ejecutivos de empresas del;>en vigilar y controlar, al llevar a cabo 
un análisis de sensibilidad. 
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CAPITULO VI 

l..A SENSffilLIDAD ECONOMICA DI UN PROVECTO 

Vl.l GENERALIDADES 

Existen varios elementos que deben considerarse para medir Ja sensibilidad de un proyecto. 
En si la sensibilidad implica conocer que tanto se afecta Ja rentabilidad de un proyecto de inversión 
cuando se modifican Jos factores que intervienen en su fom1ación. 

Si considerarnos que In utilidad es consecuencia de restar del inb'l'eso por ventas Jos egresos 
totales, esto significa que hay varios índices de sensibilidad que debemos conocer: 

¿ Cómo se afecta Ja rentabilidad del proyecto al modificar los precios de venta ? o 
dicho de otro modo¿ Cuánto puede variar el precio de venta sin que se pierda dinero? 

¿ Cuánto pueden incrementarse Jos costos directos o Jos costos fijos o ambos, sin que 
se llegue a condiciones de pérdida ? 

En. primer lugar hagamos~~ análÍ¿i~ mAs ~dados~~~bre la fomia .y. las' causás por las cuales . 
varia la utilidad en una empresa o en un proyecto de inversión dado. 

En el cuadro VI. I se presentan las variaciones de la utilidad del proyecto de inversión que 
hemos venido analizando, en tres años consecutivos y su análisis. Este mismo análisis se presenta 
también en forma gráfica (Figuras VI. I, Vl.2, VI.3). 

Como puede observarse, la utilidad varia como consecuencia de las variaciones del ingreso 
por ventas, del margen por peso de ventas, de los costos fijos, de los gastos financieros y de la 
combinación de todas estas variables. 

Vl.2 WS INDICES DE SENSIBILIDAD 

Como se expuso anteriormente, el Punto de Equilibrio es el indicador que nos muestra cuál 
es el volumen de ventas en que ni se pierde ni se gana. Dicho de otra forma, el Punto de Equilibrio 
es aquel volumen de ventas tal, en que el margen iguala a los costos fijos. 

Ahora bien, desde el punto de vista de las ventas, al Director le interesa conocer que cantidad 
de estas le producen utilidad y que cantidad sólo absorben costos. 

Para facilitar su interpretación se acostumbra dar estos datos en porciento. 
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- Al porciento que indica la cantidad de las ventas que produce utilidad se le conoce como 
indice de rentabilidad {IR) o indice de sensibilidad de las ventas (ISV), y significa el porcentaje que 
puede disminuir el precio de venta sin que la empresa opere con pérdida. 

ISV. IR. v--.,Pex 100 

Al pon:iento que indica la cantidad de las ventas que solamente absorl>e costos, se le conoce 
como Indice de absorción (IA). 

IA • Pe X 100 
V 

El aumento máximo que pueden tener los costos directos sin que la empresa opere con 
pérdidas se le conoce como índice de sensibilidad de los costos directos (ISO). 

ISD ·_!!_X 100 
CD 

El aumento máximo que pueden tener los costos fijos sin que la empresa opere con pérdidas 
se le conoce como el indice de sensibilidad de los costos fijos (ISCF). 

ISCF • _!!_ x 100 
CF 

A continuación se presentan los indicadores de sensibilidad anteriores para el caso de la 
empresa que hemos venido analizando a través de todo este trabajo: 

EJERCICIO VENTAS NETAS PUNTO DE EQUILIBRIO• INDICE DE RENTABILIDAD 
V (000) Pe (0001 IRr.41 

1995 28,796 17,868 37.95% 

1996 47,096 19,375 58.86% 
~ 

1997 69 036 18 424 73.31% 

•cF incluyen gastos financieros 
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El indice de rentabilidad ha venido en aumento año con año, lo que indica que las nuevas 
inversiones efectuadas y su administración fueron seguramente eficientes. 

Por otro lado, el punto de equilibrio aumento durante el segundo afto de operaciones, lo cual 
indica que los costos fijos han aumentado en un porcentaje un poco mayor que el aumento de los 
costos variables . En el caso del afto de 1997 los costos fijos no aumentan; por lo contrario 
disminuyen lo cual explica el por que el punto de equihbrio comiC07JI a disminuir con respecto del año 

EJERCICIO UTILIDAD COSTOS DIRECTOS COSTOS FIJOS * ISD ISCF 
U(OOOI CD(OOO) CF IODO) % % 

1995 4,519 16,891 7,387 26.75% 61.18% 

1996 10,744 28,843 7,509 37.25% 143.08% 

1997 20,203 41480 7 354 48.71% 274.72% 

anterior a pesar de que las ventas aumentaron en más de un 100%. 

• CF incluyen gastos financieros 

Estos indices indican que en 1997 los costos directos o variables pueden tener un aumento 
máximo de 48. 71% sin que la empresa pierda; siempre y cuando los demás gastos permanezcan 
constantes. También indican que si los costos directos o variables pennanecen constantes, los costos 
fijos pueden aumentar 274. 72% sin que la empresa opere con pérdidas, o dicho en otras palabras, 
para que la empresa opere en el punto de equilibrio. 

El aumento de estos indices indica que la empresa ha venido operando en mejores condiciones 
año con año. 

VJ.3 LOS INDICES DE RENTABILIDAD 

El análisis del punto de equilibrio y el margen van más allá de este análisis global. 

En efecto, es posible obtener, fundándose en el principio del punto de equilibrio, el volumen 
de ventas necesario para absorber cada una de las partes que forman los costos fijos y conocer asi 
diferentes "Puntos de Equilibrio Parciales". 

Es eviderne que la suma de cada uno de estos "Puntos de Equilibrio Parciales", dará el punto 
de equilibrio global. 
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lgualmenle, se puede efectuar un análisis del margen parcial, empleando los valores de pumo 
de equilibrio por concepto de costo fijo. 

Estos mérgenes parciales, se conocen como Indices de rentabilid•d. 

Como en el caso del margen global, el significado de los índices de renlabilidad, no es más 
que: La relación (o lanto porciemo, si se quiere expresarlo en esta forma) de las ventas que son 
necesarias para absorber el monto de cada uno de los costos fijos. 

La razón y utilidad de estas cifras, es que permiten conocer la evolución de los costos fijos 
y su rentabilidad en función al volumen de ventas. Es evidente que si alguno de los Indices va en 
aumento, significará una administración muy buena de los costos fijos correspondientes, con el 
consiguiente aumento en la renlabilidad. 

Podemos aplicar este principio al caso práctico que hemos venido tratando, para ello es 
necesario, primero, decidir los costos fijos que se requieren analizar parcialmente, o si se desea 
hacerlo con todos. En este caso se decidió analizar los siguientes conceptos: 

1) COSTOS FIJOS DE ADMINISTRACION 

1.1 Sueldos y prestaciones 
1.2 Papelería y articulos de escritorio 
1.3 Gastos de viaje 
1.4 Mantenimiento y reparación 
1.5 Energia eléctrica 

2) COSTOS FIJOS DE VENTAS 

2.1 Sueldos y preslaciones 
2.2 Promoción y publicidad 
2.3 Fletes y seguros 

El procedimiento se ilustra a continuación: 



CUADROVl.2 

ANALISIS DE LA RENTABILIDAD DE i.os PRINCfeALES 
CONCEPTOS DE LA ESTRUCI!JBA DE LA EMPRESA 

(MILES DE NUEVOS PESOS) 

Costos Fijos de Jos principales conceptos 

CONCEPTO 1995 199& 

1) COSTOS FIJOS DE ADMINISTRACION 2,634 2,634 

1. 1 Sueldos y prestaciones 1,949 1,949 
1.2 Papelería y artículos de escritorio 50 50 
1.3 Gastos de viaje 50 50 
1. 4 Mantenimiento y reparación 100 100 
1.5 Energía eléctrica 7 7 

2) COSTOS FIJOS DE VENTAS 755 755 

2. 1 Sueldos y prestaciones 505 505 
2.2 Promoción y publicidad 65 65 
2.3 Fletes y seguros 75 75 

1 "' 1997 
A 

2,634 

1,949 
50 
50 

100 
7 

755 

505 
65 
75 



CUADROVl.3 

Puntos de Equilibrio Parciales: Pep= CFp V/ M = CFp/m 

(MILES DE NUEVOS PESOS) 

CONCEPTO 1995 1996 1997 

1) DE LOS COSTOS FIJOS DE ADMINISTRACION 6,371 6,796 6,599 
1 '° U1 

1.1 De los Sueldos y prestaciones 4,878 5,029 4,883 
1.2 De la Papelería y artículos de escritorio 125 129 125 
1.3 De los Gastos ele viaje 125 129 125 
1.4 Del Mantenimiento y reparación 250 258 251 
1.5 De la Energía eléctrica 18 18 18 

2) DE LOS COSTOS FIJOS DE VENTAS 1,890 1,948 1,892 

2.1 De los Sueldos y prestaciones 1,264 1,303 1,265 
2.2 De la Promoción y publicidad 163 168 163 
2.3 De los Fletes y seguros 188 194 188 



CUADROVl.4 

Indices de Rentabilidad Parciales: IRp=V-Pep/V 

CONCEPTO 1995 1996 1997 

1) DE LOS COSTOS FIJOS DE ADMINISTRACION 78.82% 85.57% 90.44% 
1 

<O 

"' 1. 1 De los Sueldos y prestaciones 83.63% 89.32% 92.93% 
1.2 De la Papelería y artículos de escritorio 99.58% 99.73% 99.82% 
1.3 De los Gastos de viaje 99.58% 99.73% 99.82% 
1.-4 Del Mantenimiento y reparación 99.16% 99.45% 99.64% 
1.5 De la Energía eléctrica 99.94% 99.96% 99.97% 

2) DE LOS COSTOS FIJOS DE VENTAS 93.86% 95.88% 97.28% 

2.1 De Jos Sueldos y prestaciones 95.76% 97.23% 98.17% 
2.2 De la Promoción y publicidad 99.45% 99.64% 99.76% 
2.3 De los Fletes y seguros 99.37% 99.59% 99.73% 



97 

Como podemos observar, los datos obtenidos son indicativos de ciertas tendencias, aunque 
su valor interpretativo es reducido. 

Quizá la máxima utilidad de estos puntos de equilibrio parciales, sea como elemento de 
previsión o planeación. En erecto, supóngase que se quiere decidir sobre la conveniencia de aumentar 
algún costo lijo oon el único fin de aumentar las ventas. El punto de equilibrio parcial para este costo 
propuesto, significa cuanto debe aumentarse el volumen de las ventas para pagar al menos dicho 
costo. Si el volumen encontrado es inferior a lo que se pronostica obtener gracias a dicho costo, la 
decisión resultará rentable. Si por el contrario, la venta pronosticada como consecuencia del costo 
fuera inferior a la encontrada como punto de equilibrio parcial, la decisión no seria rentable y habria 
que analizarla o rechazarla. 

Para el análisis de la rentabilidad de la estructura, una de las informaciones más valiosas es 
la de los indices de rentabilidad, ya que indican si las decisiones respecto a cada uno de los costos 
fijos son rentables o no. 

Lo importante no es que aume.!lte una partida, ni siquiera si este aumento despl87.a el punto 
de equilibrio, sino que independientemente de su monto o su efecto en dicho punto de equilibrio, 
produzca un beneficio y esto es precisamente lo que muestra el indice de rentabilidad. 

Como en el caso anterior, estos indices pueden ser una herramienta provisional y de 
planeación, pero también pueden ser de gran valor con fines de control. 

En efecto, una vez fijadas las metas, puede seguirse la marcha de la empresa y tomar las 
acciones necesarias para corregir cualquier desviación. Si los indices de rentabilidad evolucionan 
favorable o desfavorablemente, se pueden tomar lzs acciones pertinentes sobre aquellos conceptos 
cuya rentabilidad haya disminuido o se considere baja, respecto a la norma establecida, con lo cual 
automáticamente se está aumentando la rentabilidad global y por tanto el beneficio. 

Sin embargo, nada se sabe aun de si la rentabilidad alcanz.ada es la máxima o la óptima. Este 
problema es muy complejo, y su resolución requiere de modelos econométricos en un universo de 
incertidumbre. 

Hasta este momento nos hemos concentrado en analizar la rentabilidad de la estructura en 
relación a las ventas, pero no debemos olvidar que los costos fijos, también afectan la rentabilidad, 
afectando los costos directos. 

Si por ejemplo, una empresa piensa adquirir nueva maquinaria para hacer algún proceso más 
económico, disminuyendo los costos variables, los costos fijos aumentarán evidentemente y por lo 
tanto el punto de equilibrio. 

Pero si la consecuente disminución de los costos directos compensa esto y aun baja el punto 
de equilibrio, al final se habrá tenido una inversión rentable. Este tipo de análisis requiere de otros 
conceptos, como el valor actualizado de las inversiones tratado en capítulos anteriores de este trabajo. 
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Lo tratado hasta ahora, se ha referido a Jos aspectos más útiles de análisis en lo referente a 
la estructura. Sin embargo, debe recordarse que el problema de la rentabilidad global de la empresa 
no se circunscribe al problema de la estructura. 

Si recordamos nuestro postulado inicial, vemos que la utilidad está influida por los ingresos 
y los egresos totales. 

Los análisis previos, también han enfocado el factor ventas, pero principalmente en relación 
a los costos fijos. 

Podemos ahondar un poco más en las ventas. 

No debemos olvidar que el precio de venta está fijado por el mercado y no por el fabricante. 
Esta afirmación a primera vista puede parecer absurda, pero piénsese que cuando alguien adquiere 
un artículo, digamos un automóvil, el paga su precio por que considera que lo vale y que necesita más 
ese automóvil, que el dinero de su precio y jamás pensara en pagarlo basándose en el costo para el 
fabricante. Por otra parte, disminuir Jos costos directos no es una cosa sencilla y mucho menos 
inmediata. Se requerirá de estudios de ingeniería industrial, de estudios de diseilo, de investigación 
etc., todo esto cuesta, aumentando los costos fijos y su fruto no es inmediato. 

¿ Es que esto quiere decir que no se puede aspirar a aumentar la rentabilidad, al menos 
filcilmente, jugando con los precios de venta y los costos directos? 

. . P.or. el contrario; es en este campo donde mayores beneficios se pueden encontrar (y no 
estamos contradiciendo la afirmación anterior). 

En efecto, recuérdese que la venta y los costos directos no son una cifra "pura", sino que son 
el resultado de la mezcla de una serie más o menos grande de productos diferentes con rentabilidad 
diferente y la utilidad se obtiene por la participación de cada uno de dichos productos, en el resultado 
final. 

· Si conociésemos la rentabilidad de cada uno de ellos, podríamos modificar las ventas de forma 
tal que el ingreso total fuera máximo con los costos directos totales mínimos, lo cual equivale a 
maximizar el margen y como los costos fijos no han sido afectados, la utilidad resultante sería también 
máxima. 

Desde luego, el problema de optimización no es tan simple, pues todos los costos están 
sujetos a una serie de restricciones. 

Por ejemplo, la capacidad de cienos articulas tiene un límite; la absorción del mercado 
también y los recursos financieros igualmente. Se puede llegar por medio de modelos matemáticos 
(Programación Lineal Capítulo VIII) a la optimización de la mezcla de productos, sujeta a 
restricciones establecidas. De momento sólo nos limitaremos a analizar la rentabilidad de los 
produclos para tomar decisiones, que si no serán los óptimos, al menos mejorará considerablemente 
la rental>ilidad global del proyecto. 
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Vl.4 CASO PRACTICO 

En base en los datos que se presentan en los siguientes cuadros sobre la empresa de la 
industria de la construcción que hemos utili7.8do como caso práctico a lo largo de todo este trabajo, 
dctenninaremos rual de las cinco fiunilias de productos es la más rentable (Cuadros Vl.S VI.6, VI. 7, 
Vl.8, Vl.9). 



CONCEPTOS 

1 .- Looala!ja do Mármol Cullivada 
11 .- LOU!lrlO de Mlirmol Cultivado E. 
111.-LoutmjaMMAnV-
1\/.-~Monln-
V .-Placadelürmol 

CONCEPTOS 

1 .- Looatsja do Ménnol Cultivado 
11 .-LOU!a'jl: di M4nnol CUlti:vado E. 
111.-L-ia_V_ 
IV .-Loutmja M-n Prenudo 
V .- Placa de Mirmol 

CUADROVl.5 

l)AIQS DE COSTOS Dt!U:CTQS. PRECIOS UNITARIOS 
V CAeACIDAQ DE PRODUCCION PARA 1995 

(MLES CE NUEVOS PESOS) 

MATERIAL (1) MAHO CE OBRA (1) CARQOS 

lllDIREc:TOS m 
0.0163 0.0054 0.00!!6 
0.0176 0.0059 o.ooeo 
0.0242 o.ooeo 0.0063 
0.0276 0.0092 0.0095 
0.1783 0.0587 O.Dl!D4 

PRECIO DE VENTA HORAS - HOMllRE CAPACIDAD CE PRODUCCION 
SIN IMPUESTOS (S) PORUNIDAD PZASIHR-MAQ 

0.0468 un• 49 
0.0504 1.9730 29 
0.0690 1.9487 29 
0.0764 0.7300 73 
0.5037 6.0833 9 

TOTAL 
COST. INDlllECTOS (1) 

0.0273 

1 -0.0295 o 
0.0405 o 
0.048S 
0.295!1 



CUADROVl.6 

DATOS DE COSTOS DIRECTOS. PRECIOS UNITARIOS 
Y MARGENES UNITARIOS PARA 1995 

(MILES DE NUEVOS PESOS) 

CONCEPTO PRECIO DE VENTA COSTO DIRECTO MARGEN 
SIN IMPUESTOS ($) UNITARIO ($) UNITARIO ($) 

.- Losatalja de Mármol Culüvado 0.0466 0.0273 0.0193 
JI .- Losatarja de Mármol Cultivado E. 0.0504 0.0295 0.0209 
111 .- Losatarja Marfán Vaciado 0.0690 0.0405 0.0285 
IV.- Losatarja Mar1án Prensado 0.0794 0.0465 0.0329 
V .- Placa de Mármol 0.5037 0.2955 0.2082 

MARGEN POR 
PESO DE VENT. (%) 

41.42% 
41.47% 
41.30% 
41.44% 
41.33% 

Desde el punto de vista del precio de venta la Losatarja de Mármol Cultivado tipo Económico es el producto mlls rentable 

... 
l o ... 



CUADROVl.7 

ANALISIS DE LA RENTABILIDAD PE LOS PRODUCTOS 
EN FUNCION DE LA MANO DE OBRA DIRECTA UTILIZADA PARA 1995 

(MILES DE NUEVOS PESOS) 

CONCEPTO MARGEN HORAS-HOMBRE RENTABILIDAD 
UNITARIO($) POR UNIDAD ($/hr - hombre) 

1 .- Losatarja de Mármol Cultivado 0.0193 1.1774 0.0164 
11 .- Losatalja de Mármol Cultivado E. 0.0209 1.9730 0.0106 
111 .- Losatalja Marlán vaciado 0.0285 1.9467 0.0146 
IV .- Losatarja Marlán Prensado 0.0329 0.7300 0.0451 
V .- Placa de Mármol 0.2082 6.0833 0.0342 

Las cifras que aparecen como rentabilidad, significan el monto en pesos, que produce de margen cada 
hora de trabajo directo en los diferentes productos. Desde éste punto de vista la Losatalja de Marlllin 
Prensado es el producto más rentable. 

1 
.... 
o 

"' 



CUADROVl.8 

ANAUSIS DE LA RENTABILIDAD DE LOS PRODUCTOS 
EN FUNCION DE LA CAPACIDAD INSTALADA PARA 1995 

(MILES DE NUEVOS PESOS) 

CONCEPTO MARCJEN CAPACIDAD HORAS MAQUINA 
UNITARIO ($) PZAS/HR-MAQ PORUNIDAO 

1 .- Losatarjo de M•rmol Cultivado 0.0193 49 0.0204 
11 .- Losatarj• de Mérmol Cultivado E. 0.0209 29 0.0345 
111 .- Losatarja Marlán Vaciado 0.0285 29 0.0345 
IV .- Losalllrja Marlán Prensado 0.0329 73 0.0137 
V .- Placa de M6rmol 02082 9 0.1111 

Desde éste punto de vista, la Losatarja de Marlén Prensado es el producto m6s rentable 

RENTABILIDAD(%) -94.57% o 
60.61% w 

82.65% 
240.17% 
187.38% 



CUADROVl.9 

A~~DE LA RENTABILIDAD DE LOS PRODUCTOS EN FUNC!ON DE LA 
!DAD DE PRODUCCION~N BASE EN EL FACTOR LIMITANTE t 1915 (Mii.ES DE NUEVOS PESOS) 

CONCEPTO CAPACIDAD CAPACIDAD RENTABILIDAD 
PZASIHR-MAQ Pzas/hr - hombre $/hr - fllctor limltanta 

1 .- Loularja de Mármol Cultivado 49 0.8493 0.0164 Slhr- hombre 
11 •• Laularja de Mármol Cultivado E. 29 0.5088 0.0108 SAlr- hombre 
111 .- Loaatarja Marl6n Vaciado 29 0.5137 0.0148 $/hr- hombre 
IV .- L.asatarja Marl6n Prensado 73 1.3699 0.0451 $/In - hombre 
V .- Placa de M6rmol 9 0.1844 0.0342 $/hr - hombre 

En 6stas condiciones, la Losatarja de Marl6n Prensado ea el producto mis rentable 

.... 
o 
"" 
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CAPITULO VD 

GRAFICAS EN COORDENADAS CARTESIANAS 

VU.1 CONCEPTO Y GENERALIDADES 

La presentación gráfica de Jos resultados económicos en Ja formulación o evaluación de un 
proyecto puede utili7.arse frecuentemente con ventajas sobre las tablas; ya que facilita la comprensión 
rápida de dichos resultados. Por medio de gráficas en coordenadas cartesianas pude ilustrarse 
convenientemente la situación económica del proyecto en función de las previsiones a corto plazo de 
los precios de venta, disponibilidad de materia prima y consumo esperado del producto. De una 
manera similar pueden ilustrarse las variaciones en los costos previsibles de operación, en las 
utilidades esperadas o en la rentabilidad en función de los volúmenes de venta, el tamaño de la planta, 
los precios de las materias primas o Jos precios de venta de los productos. 

En la figura VII. 1 se muestra la forma de representación de los ingresos y egresos de una 
empresa en función del porcentaje de la capacidad utilizada de la planta y de diversos precios de 
8llquisición de materias primas básicas. En este tipo de gráficas deben incluirse las restricciones que 
se establecieron para obtener los datos económicos. En el caso de la figura VII.! esa~ res~riccion~s 
fueron las siguientes: • 

a) El precio de venta se consideró constante en un nivel prefijado. 

b) En el primer año de operación de la planta solamente se alcanza un nivel de 
aprovechamiento de la capacidad instalada del 70%. Este nivel de aprovechamiento 
se incrementaria conforme el mercado lo demandase hasta alcanzar la capacidad 
instalada. 

c) El precio de la materia prima básica fluctúa entre los límites X1 y x.,, según el estudio 
de disponibilidad de materias primas. 

d) Los costos fijos permanecen a un nivel const11nte durante el periodo de operación 
considerado. 

De esta figura VII. I se deduce lo siguiente: 

1) Los niveles de capacidad a los cuales se alcanzaría el punto de equilibrio de Ja 
empresa para los diversos precios considerados de la materia prima. 

2) Las utilídades previsibles antes de impuestos que se obtendrian a los diferentes precios 
considerados para la materia prima, cuando la planta opera al nivel de capacidad 
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FIGURA Vll.1 

INGRESOS Y EGRESOS DE UNA PLANTA INDUSTRIAL 
A UNA CIERTA CAPACIDAD INSTALADA Y CONSIDERANDO 

DIVERSOS PRECIOS DE LA MATERIA PRIMA BASICA 

5 

(1) A un precio de venta constante 

UTILIDADES 

POSIBi.ES{3) 

% de la capacidad Instalada 

(2) Pasado el primer ano de operación de la empresa 
(3) Seglln se Incremente el nivel de aprovechamiento de 

la capacidad Instalada 
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FIGURA Vll.2 

VARIACION DE LA RENTABILIDAD SOBRE LA 
INVERSION FIJA EN FUNCION DEL VOLUMEN 

DE PRODUCCION, CONSIDERANDO DIVERSOS 
PRECIOS DE LA MATERIA PRIMA BASICA 

20 

Rentabilidad 15 
sobre la 
inversión 
fija 

10 

5 

o 1993 ~--94--.--<-----95,,_,_ __ 96 --97 ··1995 
AÑOS 

____]____~~----.! [___ 
10.6 15.0 21.0 22.3 

Capacidad de Operación 
MilesdeU-
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previsto. 

3) Las utilidades posibles a medida que se incrementa el nivel de utilización de la 
capacidad instalada de la planta. 

En la figura VIl.2 se ilustra la variación de la rentabilidad sobre la inversión tija que tendría 
una empresa en función del volumen de producción y considerando diversos precios de adquisición 
de la materia prima básica, bajo las siguientes condiciones: 

a) El precio de venta del producto permanece a un nivel constante. 

b) Los costos fijos de producción permanecen constantes para los cuatro períodos de 
operación considerados. 

e) Los volúmenes de producto demandados anualmente, adquieren los valores 
característicos consignados. 

d) Los costos de todos los demás insumos de producción permanecen constantes. 

De la figura VII.2 se puede deducir la influencia que tiene el precio de materia prima básica 
sobre la operación rentable de la empresa y además se puede determinar el nivel de capacidad de 
operación al cual se ajcanza una rentabilidad satisfactoria para los inversionistas del proyecto. 

En el análisis económico de algunos proyectos frecuentemente es necesario expresar la 
relación entre tres variables; por ejemplo, la rentabilidad de una planta industrial en función de las 
variaciones en el costo de la materia prima y en el precio de venta del producto final, o bien en 
función del precio de venta en el mercado local y del precio para exportación. En esos casos la 
representación gráfica se dificulta en un sistema de ejes cartesianos y no es posible visualizar 
facilmente los resultadcs previsibles que se derivarían de un cambio en las condiciones originalmente 
previstas, a menos que se interpole; por lo que se recomienda el uso de sistemas gráficos por 
computadora en coordenadas múltiples. 
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CAPITULO VW 

LA PROGBAMACION LINEAL COMO HERRAMIENTA PARA EL 
ANALISIS DE SENSIBILIDAD 

VJll.l GENERALIDADES 

A medida que la toma de decisiones en los negocios e instituciones se ha vuelto más compleja, 
los modelos matemáticos han sido adoptados con mayor amplitud. Las estimaciones y proyecciones 
obtenidas están sujetas a diversos grados de incertidumbre, es decir, a la posibilidad de que las cifras 
reales se desviaran de las esperadas. El análisis de sensibilidad es la técnica más usada para afrontar 
ese problema, ya que mide cómo los valores esperados del modelo serán afectados por cwnbios en 
las bases adoptadas más relevantes. 

Este trabajo presenta una aplicación de la Programación Lineal, herramienta de la 
Investigación de Operaciones (IO), al análisis de sensibilidad. El enfoque es mayor en la 
interpretación de sus soluciones, que en los procedimientos. A través de ejemplos sencillos se 
pretende que el lector, sin preparación en el campo de Investigación de Operaciones, conozca la 
utilidad práctica de esta técnica como herramienta para el análisis de sensibilidad en la toma de 
decisiones. ·• 

vm.2 LA PROGRAMACION LINEAL 

La Investigación de Operaciones (IO) es el análisis usualmente con tratamiento matemático 
de un proceso, problema u operación, para determinar sus propósitos y efectividad, y para obtener 
máxima eficiencia.' 

Una de las herramientas más utilizadas en la IO es la Programación Lineal (PL). Esta trata 
típicamente con problemas sobre la fonna de asignar recursos limitados entre actividades que 
compiten entre sí, de la mejor u óptima manera posible. 

La variedad de situacion~ ~que eso se aplica~ 111uy.diversa; desde la asignación de equipos 
e instalaciones a pro'ducios, hasia la selección de una inversión; desde la determinación óptima del 
mosaico de producción/ventas para maximizar utilidades, hasta la localización de bodegas de 
distribución en varias ciudades. 

Preguntas tales como: ¿ Cual sería el efecto en la utilidad neta proyectada, si el costo de la 
mano de obra se incrementara en un 25%, o bien si el crecimiento de la demanda fuera inferior a lo 

9 
Operatlons Re.JMrc/r. Hillia- F.S. yo. J..idx:nnan. Hokbl Day lnc. 1974 
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previsto en un 30"/o a raiz de un aumento de precios?, encontrarían solución con análisis de 
sensibilidad, mediante la Programación Lineal. 

La metodologla de ta IO se resume en tres puntos: 

1) · Estructurar la situación de la vida real en un modelo matemático, abstrayendo los 
elementos esenciales para que se pueda buscar una solución relevante para el tomador 
de decisiones. Esto incluye la visualización del problema en el conteKto de un sistema 
completo. 

2) Explorar la estructura de dichas situaciones y desarrollar procedimientos sistemáticos 
para alcanzarlas. 

3) Obtener una solución y cursos alternativos de acción para evaluar las alternativas. 

Todos estamos familiarizados con ecuaciones lineales, por ejemplo X + 5 = 15. La 
Programación Lineal trata básicamente de: 

a) Construir un conjunto de ecuaciones lineales simultaneas y desigualdades, que 
representen un modelo del problema; y 

b) Resolver las ecuaciones, preferentemente con la ayuda de una computadora digital. 

La formulación de las ecuaciones, es decir, la construcción del modelo, es más retadora que 
la mecánica de solución. El modelo debe ser un retrato válido y apegado al problema. Los 
especialistas en computación tomarán esas ecúatid'n~ll'y procesarán la solución. 

Asi pues un ejecutivo debe ser capaz de formular el modelo: especificar el objetivo, las 
restricciones y las variables. Al obtener la solución, es importante interpretarla y realizar los análisis 
de sensibilidad necesarios para contar con et panorama completo del problema. 

Vlll.3 FORMULACION DEL MODEW DE PROGRAMACION LINEAL 

VUI.3.1 Ejemplo Prototipo 1: Compañía XYZ 

La compañía XYZ es fabricante de productos para la industria de la construcción. Se está 
analizando una de sus líneas que cuenta con dos productos A y B, cada uno de los cuales · 
requiere procesarse en dos departamentos; ensamble y acabado. El departamento de 
lngenieria Industrial ha determinado que hay capacidad diaria de 400 horas de ensamble y 250 
horas de acabado. El producto A requiere de una hora de ensamble y una hora de acabado 
por unidad. Por otro lado el producto B necesita de dos horas de ensamble, pero solo media 
hora de acabado por pieza. Así pues las capacidades diarias para B son 400/2 = 200 unidades 
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de producto para ensamble y 250/0.5 = 500 para el acabado. la infonnación se resume a 
continuación: 

CAPACIDADES DIARIAS 

En unidades de producto 

PRODUCTO DEPTO 1 DEPT02 MARGEN DE CONTRIBUCION UNITARIO($) 

A 
B 

400 
200 

250 
500 

$20.00 
$ 25.00 

Existe una escasez de materiales para el producto B, la cual limita su producción a 150 piezas diarias. 
La gerencia de ventas infonna que puede colocar indistintamente cualquier producción de A o de B. 
¿ Cuántas unidades de cada producto deben fabricarse para maximizar las utilidades? 

Solución: 

1) Determinación de la función objetivo. 
El objetivo aquí es encontrar la combinación de productos que maximice la contribución 
marginal total. 
Esto se expresa en fonna de ecuación como sigue: 

Max z = 20A + 258 donde z es el margen de contribución total y A y B son el número de 
unidades de producto A y B, respectivamente. 

2) Obtención de las relaciones básicas. 
Estas se muestran en las siguientes desigualdades: 

DEPTO 1: A+2B<=400 

DEPTO 2: A+ 0.58 <= 250 

Escasez de materiales para B: B <= 150 

Producción negativa imposible ;\ # O y B f O 

Las tres líneas de la figura VID. t ayudan a visualizar las restricciones mencionadas en el punto 
2). Una fonna de graficar esas relaciones es asumiendo que una de las variables vale cero y 
resolviendo la desigualdad. Por ejemplo, para el departamento 1, si A = O entonces B = 200; y si B 
=O entonces A =400, siendo as! los puntos que delimitan la linea de restricción (O, 200) y (400, O). 
De la misma manera para las otras restricciones. El área sombreada muestra los llnútes de aquellas 
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FIGURA Vlll.1 

PRODUCCION B 

500 __ RESTRICCION DEPTO 2 

/ FUNCION OBJETIVO 

300 RESTRICCION MP 8 

sool--~ 
PRODUCCION A 
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combinaciones de productos que son factibles, es decir, arreglos A y B que satisfacen todas las 
restricciones. 

En la solución gráfica, la respuesta debe estar en una de las esquinas del área de factibilidad. 
Consideremos una combinación que producirá $1,000.00. Si graficamos la ecuación 20A + 2SB = 
1,000, obtendremos una línea punteada de coordenadas (50, O) y (O, 40). Los márgenes se 
incrementarán conforme las lineas paralelas se separen del origen; así obtenemos el punto óptimo en 
(200, 100), es decir, con producción diaria de 200 unidades de A y 100 Unidades de B, con margen 
total de $6,SOO.OO -

El siguiente cuadro refleja los cálculos en todas la esquinas del área sombreada. 

COMBlNACION lUN!DADESl 

MARGEN DE CONTRIOUCION 
ESQ!JINA PROD! !CTO A PRODUCTO B MARQ!NAL 

1 o o 20(0) + 2S(O) = o 
2 o o 20(0) + 2S(ISO) = 3,750 
3 100 ISO 20(100) + 2S(l50) = 5,7SO 
4 200 100 20(200) + 2S(I 00) = 6,500 • 
s 2SO o 20(2SO) + 2S(O) = 5,000 

• Punto Optimo 

Al iniciar el caso, se podría haber llegado a la com:lusión que la pni<iucción de unidades de 
B, con el mayor margen por pieza debería ser maximizada. El resto de la capacidad debería asignarse 
a producir A. Esto es falso, ya que aquí el factor escaso o limitante es la producción. La clave para 
la mejor solución está en considerar la utilidad por unidad de capacidad. Por ejemplo, analizando la 
figura VIIl. I si nos movemos del punto 3(100, ISO) al punto 4(200, 100), implica que la empresa está 
transfiriendo el recurso escaso entre los productos. En el departamento 1 cada hora productiva 
dedicada a una unidad de B, podría sacrificarse por dos unidades de A. Pero ¿ Cómo se afectaría la 
ganancia? 

-Margen de contribución total en el punto 3(100, ISO) 

- Contribución por adición de productos 
A: (200- 100 = 100 X s 20.00) 

- Contribución por pérdida de productos 
B: (100-150) = -50x $ 25.00) 

- Contribución adicional neta 

- Margen total en la esquina 4(200, 100) 

$ 5,750.00 

$2,000.00 

S(l,250.00) 

$6,500.00 
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Al movernos del punto 3 al 4, estamos compitiendo por la restricción del departamento 1 
(ensamble). Hay una ventaja por cambiar dos unidades de A, en lugar de una de B; recibiremos dos 
veces $20.00 o $40.00, en sustitución de una vez $25.00, obteniendo asi una ganancia neta de $15.00 
por operación. 

Sin embargo, la ventaja de hacer más unidades de A en lugar de B, se reserva cuándo la 
reslricción del departamento 2 (acabado) entra en juego. Al movemos del punto 4(200, 100) al punto 
5 (250, O) cada hora productiva dedicada a una unidad de B se cambiaría por obtener 0.6 de unidad 
de A. Asi sacrificaríamos $25.00 con tal de ganar 0.6 x $20.00 = $12.00, es decir, decreceria la 
utilidad en $13.00 por cada unidad de B cambiada. De esta manera, la esquina 4(200,100) es la 
solución óptima. 

Antes de pasar al análisis de sensibilidad, conviene presentar otro ejemplo para formularlo 
como un problema de Programación Lineal. 

VIU.3.2 Ejemplo Prototipo 2: Compañúi XYZ 

La compañía XYZ elabora los siguientes productos relacionados con la industria de la 
construcción: 

1) Losatarja de Mánnol Cultivado (X1) 
2) Losatarja de Mármol Cultivado con Gabinete de tipo Económico (X,) 
3) Losatarja de Marlán Vaciado (X,) 
4) Losatarja de Marlán Prensado (X•) 
5) Placa de Mármol (X.) 

Se desea saber qué cantidad de cada uno de ellos deberá producir con objeto de maximizar 
sus ganancias dado que a circunstancias ajenas a la compañía se encuentra con un suministro 
limitado de resinas de dos tipos y con una mano de obra también limitada. Cuenta con 
1'100,000 kg de resina número 1y850,000 kg de resina número 2 y con 700,000 horas -
hombre al año. 

Existen también ciertos compromisos que la empresa ha contraído para la fabricación de 
algunos de estos productos. 

Los datos de fabricación y ventas son los siguientes: 

a) El producto X1 consume 2 kg de resina número 1 y 2 kg de resina número 2 y 1.5 
horas/hombre y la empresa se ha comprometido a fabricar 94,500 unidades, además se sabe 
que se pueden vender todas las unidades que se produzcan. El margen de contribución por 
unidad es de $19.30 

b) El producto X, consume 3. 5 kg de resina número 1 y 3 kg de resina número 2 y 2 
horas/hombre, la empresa d00e entregar 75,000 unidades, también en este caso puede vender 
cuantas unidades se produzcan. El margen de contribución por unidad es de $20.90 
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1 ,, El producto X. lleva 2.S kg de resina número 1 y 4 kg de resina número 2 y requiere de 2 
horas/hombre por unidad, la empresa debe entregar 57,000 unidades, como en los casos 
anteriores se pueden vender cuantas unidades se produzcan. El margen de contribución por 
unidad es de $28.50 

1 ,, 
i d) El producto x. lleva 4 kg de resina número 1 y 3 kg de resina número 2 y requiere de O. 75 

horas/hombre por unidad, la empresa puede vender hasta una máximo de 96,000 unidades. 
El margen de contribución por unidad es de $32.90 l 

!· 

e) El producto X. lleva un total de 5 kg de resina número 1 y no consume resina número 2 y 
requiere de 6 horas/hombre por unidad, se sabe que la empresa puede vender hasta un 
máximo de 60,000 unidades. El margen de contribución por unidad es de $208.20 

Solución: 

Sean X1, x,, X., x., :X,, las cantidades a producir de los productos antes mencionados 
respectivamente. Aquí como en el problema anterior queremos maximizar la utilidad, nuestra función 
objetivo queda como sigue: 

Max z= 19.30 X1 + 20.90 X.+ 28.50 X,+ 32.90 x. + 208.20 X, 

Las restricciones se pueden dividir en tres grupos: 

A} Restricciones debidas a la disponibilidad de materias primas 

2 X1+3.5 x,+ 2.5 X1+4 X.+ 5 X.<= 1'1000,000 
2 X1 +3 X.+4X.+3 Xi+OX,<=850,000 

Esto es, el consumo de resina número 1 no puede ser mayor a 1'100,000 kg y de resina 
número 2 a 850,000 kg. 

B} Restricción debida a la disponibilidad de mano de obra 

1.5 X1+2 X.+ 2 X.+ 0.75 X•+ 6 X,<= 700,000 

Esto es, no se pueden empicar más de 700,000 horas/hombre para la elaboración de estos 
productos. · 

C) Restricciones debidas a la venta de productos 

x. >=94,500 
X,>= 75,000 
Xi>= 57,000 
x.<=96,ooo 
"'<= 60,000 
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Es decir, el núnirno a producir es de 94,500 unidades del producto I, 75,000 del producto 2, 
57,000 unidades del producto 3. En el caso de las últimas dos restricciones no se pueden vender má.~ 
de 96,000 unidades del producto 4 y 60,000 unidades del producto 5 por lo tanto no se debe producir 
más de estas cantidades. 

Nuestro modelo matemático queda como sigue: 

Sujeta a: 

Max z = 19.30 x. + 20.90 X,+ 28.50 X.+ 32.90 x. + 208.20 X. 

2 x, +3.5 x, + 2.s x. +4 x.+ 5 X,<= 1•100,000 

2 x. + 3 x, + 4 x,+ 3 x. +o x. <= 850,000 

1.5 X1+2 X.+ 2 X.+ 0.75 X•+6 X1<= 700,000 

x. >=94,500 
X.>=75,000 
X.>=57,000 
x.<=%,ooo 
X.<=60,000 

X1, X,, X,, X•, x, > O 

Este modelo fue resuelto con la ayuda de una computadora digital obteniéndose el siguiente 
resultado: 

{X1, x,, X., x •• X.)= (94,500; 75,000; 57,000; 69,333; 40,375) 

multiplicando estas cantidades que representan el número de unidades a producir de cada producto 
por sus márgenes de contribución, obtenemos una utilidad neta de $15'702,980.70 

Finalmente, entre las restricciones más importantes de la PL; están: 

1) Todas la interrelaciones son lineales 

2) Todas las restricciones y coeficientes se establecen con certidumbre 

3) Se penniten las soluciones en unidades fraccionarias 
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Vlll4 ANALISIS DE SENSIBILIDAD 

Como todos los modelos de decisión, los de PL están sujetos a cambios en las variables o a 
errores de medición de sus valores base. ¿Cuáles son las implicaciones de una sub o sobreestimación 
de la utilidad, del costo o de las restricciones? 

Es probable que los errores de aproximación de los costos y de las ganancias por unidad 
redu7.Can o incrementen los márgenes de contribución por unidad, pero podrían o no cambiar la 
pendiente o inclinación de la función objetivo lo suficiente como para modificar la solución óptima. 

Volviendo a nuestro primer ejemplo prototipo, la Gerencia está interesada en saber cómo se 
afectaría la solución obtenida si el costo de la materia prima del producto A sufriera un incremento 
de SO%, de $10.00 a SIS.00, por una probable escasez en la oferta mundial. 

Esto representa una reducción en el margen de contribución de A de $20.00 a $1S.OO; en la 
figura Vlll.2 se observa que el único cambio es la pendiente de la función objetivo; sin embargo el 
punto óptimo 4 sigue sin cambio. El nuevo valor de la utilidad es de SIS.00(200) + $2S.00(100) = 
SS,S00.00, un IS% inferior a la cifra original. 

Otro tipo de análisis sería determinar cuál sería el máximo cambio de A que se aceptarla sin 
que la me7.ela original cambiara. 

Se trata de detenninar el valor crítico en eí cual la combinación (200, 100) ya no seria óptima. 
Concentrándonos en la restricción del departamento 1. Si la inclinación de la función objetivo es la 
misma que la de su restricción, las soluciones óptimas serian las mismas a lo largo de toda esa 
sección. Por ejemplo, si la contribución de A bajara a $12.SC, la función objetivo sería z = 12.SOA 
+ 2S.OOB, la cual tiene la misma pendiente que la restricción 1. As! pues la contribución total seria 
la misma para las esquinas (100, 150) y (200, 100): 

3(100, ISO) 
4(200, 100) 

MARGEN DE CQNTR!BUCIQN TOTAL 

$12.SO(IOO) + $25.00(ISO) = $5,500.00 
$12.50(200) + $25.00(100) = $5,SOO.OO 

Supongamos por otra parte, que el costo total de A fuera mayor en $10.00 que el previsto 
reduciendo así el marge.n de contribución de $20.00 a $10.00 por unidad. De acuerdo con la solución 
gráfica figura Vlll.2, la esquina óptima seria 3(100, ISO) con una contribución de $4,750.00. 

Si la Gerencia hubiese tomado su decisión con la solución origillal 4(200, J 00) y el cambio 
se hubiera efectuado en la realidad, el costo del error de predicción seria: 
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FIGURA Vlll.2 

PRODUCCION B 

i 
500 . Z= 10A + 258 

I 
40Q._ PUNTO OPTIMO 

30Q.. 

------------~-00 1 .. 

PRODUCCION A 
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1) Resultado con la decisión óptima 3(100, 150), con el nuevo parámetro ($10.00) 

$10.00(100) + $25.00(150) = $4,750.00 

2) Resultado de la decisión original 4(200, 100) dado el nuevo parámetro ($10.00) 

$10.00(200) + $25.00(100) = $4,500.00 

3) Costo del error de predicción (1) - (2) = $250.00 

En los casos anteriores de análisis de sensibilidad la solución original es relativamente 
insensible a errores de predicción de los costos. Desde luego, otras complejidades podrían 
introducirse. Por ejemplo, cambio en los materiales A y B podrían estudiarse simultáneamente. 
Además una variación en la productividad afectarla tanto a los márgenes de contribución como a los 
coeficientes de las restricciones. 

Por ejemplo, en el caso del segundo ejemplo prototipo, se podría estudiar lo que sucederia 
si las cantidades requeridas de materia prima por los productos x. y X, estuvieran subestimadas en 
un 50"/o. Esto nos cambiaría las ecuaciones de restricción debidas a disponibilidad de materias primas. 

2 X1 + 3.5 :x, + 2.5 x, + 4 X•+ 5 X.<= l '100,000 

2 X1 +3 X.+4 X,+ 3 x,+ O X.<= 850,000 

Al tenerse mayor consumo de materia prima de estos productos los márgenes de contribución 
unitarios disminuirían y por consiguiente el margen de contribución total también disminuirla. 

Es importante señalar que, independientemente de en cuál modelo de decisión se apoye la 
Gerencia, el impacto del análisis de sensibilidad es usualmente el mismo. Si los costos de los errores 
de predicción resultan ser altos, convendrá inicialmente invertir más recursos para aumentar la 
precisión de las predicciones, antes de escoger alguna alternativa. Además, una vez que esta se haya 
seleccionado, se harán esfuerzos adicionales para implementar la decisión y asegurar que los 
resultados previstos se logren. 

Desde luego las acciones antes descritas se justifican económicamente cuando los costos de 
los errores de predicción son suficientemente alarmantes. Así mismo, cuando las acciones óptimas 
son muy sensibles a los errores de medición, el modelo formal puede ser ligado al sistema de control 
contable. 

Resumiendo un poco, el análisis de sensibilidad con Programación Lineal es un método 
sistemático para analizar plenamente y comprender las interrelaciones de las variables en un problema 
típico de asignación de recursos limitados a actividades que compiten entre sí. Asi pues, los valores 
de una solución óptima, son ampliados para conocer que tanto pueden variar los valores 

.. 
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originales sin causar cambios violentos en la solución. 

Aunque los métodos gráficos ayudan a visualizar el problema, estos son útiles cuando hay dos 
y hasta tres variables. Sin embargo el método "Simplex"'º es una técnica general para resolver 
cualquier problema de PL; su Proceso interactivo es nruy efectivo, especialmente con la ayuda de una 
computadora. El método inicia con una alternativa de solución factible y va probando 
algebraicamente por sustitución si la solución puede mejorarse. 

Problemas de 1,000 restricciones y 10,000 variables han podido ser resueltos en pocas horas, 
gnicias al "Simplex". Por otra parte, la restricción de tener resultados fraccionarios se puede superar 
con la técnica de Programación Entera. 11 

1
º0peralion1Rs.arclr, JfillierF.S. yO. I~ Holden·Day loe. 1974 
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CONCLUSIONES 

Después de la investigación que significó este trabajo podemos concluir que la Evaluación 
Económica y el Análisis de Sensibilidad son herramientas de gran apoyo y prácticamente 
indispensables para todas aquellas personas que estén relacionadas directa o indirectamente con la 
fonnulación de proyectos industriales o de cualquier tipo de proyecto de inversión. 

Los re!illltados de la Evaluación Económica y del Análisis de Sensibilidad dan tranquilidad al 
tomador de decisiones. o bien proveen una señal para obtener más infonnación y prever los efectos 
de las variables sobre su posible decisión. 

A medida que la dinámica de cambios periódicos que origina que la actividad de plancación 
y evaluación de alternativas de inversión se tome cada día más compleja es recomendable disponer 
de herramientas de cómputo que permitan efectuar de una manera oportuna y confiable el análisis 
económico y de sensibilidad de la viabilidad de dichas alternativas ante cambios simultáneos en las 
variables de influencia de tal forma de poder tomar con la debida anticipación las medidas correctivas 
que correspondan. 

Refiriéndonos al caso práctico que se utilizó a lo largo de todo este trabajo para ilustrar las 
diferentes técnicas relacionadas con el objetivo del mismo, podemos decir que es un proyecto viable 
ya que todas ·las .. lá'llÍCAs de Evaluación Económica y de Anáiisis de Sensibilidad demostraron 
indicadores positivos sobre el mismo. 

En el alcance, mencionado en la primeras páginas de esta tesis, se señala un punto muy 
imponante, consistente en que todas las técnicas utilizadas anterionnente no son más que 
hemunientas para la toma de decisiones sobre el futuro, pero que de ninguna manera los resultados 
de estas técnicas serán siempre los correctos, por lo que las decisiones que se tomen dependerán en 
gran pane de la experiencia y criterio del tomador de decisiones para llegar a un resultado 
satisfactorio. -.. 

Es conveniente mencionar que las técnicas aqul presentadas no son las únicas en lo que a los 
temas de este trabajo se refiere, siendo estos últimos de gran amplitud e importancia, por lo que en 
la medida de que lo aquí planteado sirva de referencia para despertar el interés de los ejecutivos 
encargados de la planeación y evaluación de alternativas de inversión sobre los mismos, se habrá 
cumplido con el propósito primordial de este trabajo. 

Finalmente, para quién realizó esta tesis, esta significó una investigación de incalculable valor, 
que vino a robustecer lo aprendido durante sus estudios profesionales. 
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