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De esta·.suer~e •. es importan.te. efectuar estudios de ·las . - - - . ' . 

co~diciones. prevalecientes, a efecto de· qu• los financieros 

a"prov.t?che_n-.B.decúadamen te-e-los --~Pr~o~edirñie-n tos-- ev·a l Ue t Lvos--pa:.._ 

ra la razonable toma de decisiones .• 



I. 

• « 

ejemiio: ·~na ::a~pll:aci¿~n en·,,18~-· instalaciones puede inc~uir 

las ·divf~i~ne~ de 





1 Apuntes de Finanzas III 

2 
R. Salís y E. UNAM.,,,, 

Presupuesto de 
H. Bie·rman Jr. 



-- 2. 2 -: LOS.__ PROYECTOS 

, son aquelfos que im

cuyo objetivo no es 

Por ejemplo: Un 

cstacionamie~ 

para empleados, e~c. 



~:· ,:~,·~~~·»~:-:· .'.'..::- - --·· --
,. ce r -e r tte ~'1 ós1 ~-1'.i-;:a·~-~~¡;~~~:}·~:J:; ~~~_;:~~--~~:~·-za·.~-~-·. -La 

de~is ¡¿n ;ep~~!áe~~; ii~i:fJ~\v~~~~í:/:'cl~l .til'k de. n~. 
_:-c e''s, i-d ~'d' -y .~d e·-·t-1'0 ~::·:~~~--~'.--~~~~~~-~,.~\.~~::~:~ ~~~~'.l:~:~'.'~ s-.:;~~~\:~~:.::-_:_: . 

• :~·'~',,,· __ "<•; '~"·'. '"•>:\.~~- ;~-;'~};::~: ~-\::· ~:~;.:·~- :>~-;'. ;·-::.:;~:-< ·-

Los. pro:;eét;st~~~ .~·;d{b'~e:; ~;~e: ~l1;i~¡fii~ con: ~i ¿e 
·'.:.' ·'-,::" 

.á ·~-~·t~n~~ ú:~'.~~\ia~-~?~;.u ,,.,, -~~~-f~J¡,~ih'.d~/,r,~.i l:~:de~ d~· ... 

. . ·:::: ~;~t :i::·:1~j ~~~:~th.j.~:,~·f ti¡:ti~,~~·~·~~}i'l1lii~ ~· ' . 
.• . ,· • --. ·. • , ·-; ·,; °< . , , !__.,: ·--;-:-~. ".· i '-:•, ~''".' - ;-, .: :_ i:._·_ ~':.-"'.Y: ·:_::_:\.O'. . _ _,.:_:· 

. ~u-~~~,q~·i·m·;~·ci-_~:~~:-~::~~ e_tc'~ -~~~E·ri ~-es te -i ·¿ ~-p·~-~~~~-~~~~··r9;,,-~-~ t~!{~~ .--=--: 

. ~s :uy · :1r1c1i'~efrni>Jn crÚe~io cüá~;¿i~t:i~o · · 
>;~ .. ,::', 

_s_e,- ~:e s_tUd i-~ _-=s~ -~~:~-~~··\/e~n·i ~-~C~i a_:-_;:~<~t~-~,~-~.~> de ~.:JU i C;i:·~:sc-·-'.-
, - ·> ·-:·' \ _ _.::· __ :·,·. :_' 

Pers'?n_al~S' :c;_:-.b·i:~·~ -~e. pueden ey.~l~~·a~· .-~;,~ 'tér.rRfrú)s 

de P?;¡bl~::pé~dfdas si. no se• efec't:~~raii' ~~~fas 
tividades.• . Por ~Je~~lo: ¿Q¿~p~sar!á.si-no •se -

·.· :•i-\,. <.· .....•. 

de equip_o·, genei-Blme!! Los: pro.ye_ctOs._ dé reemplazo 
.. _' ; . . : :,.· 

te··~:·e--:-"PÍ~nt.ean' ·en -.-té'rminos de tlemPO·, es ·decir, 

' . . 
pro~ó·n'ga'r su vida útil por medlo de reparaciones 

y-mantenimiento, pero puede ocurrir que su costo 

de ~~eraci6n sea mayor que el costo de un posi-

bre sub-Stitut.o. En ese momento el- equipo exis--

ser .obsoleto. Y si los· ahorros en_ 

a airo, significan una rent! 

en~~e.lac16n a la 



:. '-,.: .'.~~!'~~~·;~ -_:jJ~:~~J~~~:~~;t}~~~-~~~~~-~ ~~~~~:~~~~,:~:1:~.·:::~;;~~~g.·t.~.~:.t~.:~.~·/ .. ·~.'.~.:.•!·:~~~~~1~~bi~ 
-- .·-· -:: '.:· '· .. -. ·.:, :<-:'·:··: . , ' 

·~ i"Í. d ~~-·;:;-una; p·-~·e-de._:·-~-~·r".: ~-e·,j orS~Qu·~-~;~iS'(C{t·~-~.l'·º--·~ (~_:_:e-J."_,;>:..·- .. -

_',~; ~_::r·~·:e'.·~-~Ü/ -~u~~ .. inf Pl'i e-~\~:-~. -,niirú>~:;~:-(f{~:~-·~~;~~-t~~~~,~~-i'.~:~¿-~de ---
---,- ::_e,__:~_.'.._,_,~~;;·;~ ___ ·'.ec·o.;;;:-~-O::...-' .<~--~'-'-;'~.- •,· 

•ser eü_ablecl.do;en j;ériniriéís;Cie• s~'¡¡'u/i~ad o incer 

. t"i:d~-~~~e- :-~i~-·~~i.¡:1s\/~-~~~-:-~-¡-~:¡:~.~ ~,,~u-~;:_:· gener_a~á;., en tér-

. ml~·~-~;d~ ~~s~~~s:,.,;,~i ~;·de \¡Ú~s i b;ii iclad. a re fa~ 

., : :~-¡'"~~--~~~--:~ .. ~Y. -~;·~--i~t·¡~ct~-~: 
;',"(;' ., '" .. - - ·. 

- .. - . '., '{'.'• 

···sE·GJ~io~{ 0~;~L~·~INfORMACION 3 •. 
(· :: ;,·.•/ +~·~' ~-;~ .. 

~l.· z¡¡¡~'f~ ·-~~I~tSLtos de inversión se bas ª en es ti-
···1 :;~, ·' .·_;;!- ;;.,-:.:~:·- .< 

ma~<?XD~'({~-~~:~~~~!~~~'.~~'~:~~-~t~·¡·~-g ;~q ü·-e--"~-U-n~-·_p ro y_e e to·- p u·e de :---brin· d·a r--·-e n-

e f ,"fU t't.~'r~ .\..; E·~r~Y~<·~-áY.;o-~í·:~:- .. d~<lo.s .c·Bsos, se comencarán inve!: 
:;_,,~,.:~ ';.;:~\>:.-: ·~ 

s~oi:ies <que~. ~:;'ri
7

~,-~~r-"4n::-·1n~~es0:·S. Por. largos pe.ríodas de tiempo. 
'', e-',< 

·.:Est'~, i_ni'P'i1~-~·,_'i:·a: :n~ceS.idad···d'e c·alcular, en la forma más ·rea; 

'U:s~~ t~sib{~/10~ b~nefi~ios que se obtendrán si el 

"t;:o _e.s_-ac;:;ep~ado.·"···,·~.in _embá~g~_, eSta i·abor se puede 

t~~·cuando.no es po~ible 



4. 

aceptar o r~chaza~ 









est~. ~dnto a·-los 

c_jo_ :se supone 

Cuota 
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,.<. · .. 

: ·. - .. : ··::;:: t<·_ ., .>~ .. _-.--·~· 
la Re·n ta·:. _en_.· Su~-: AI-.tícúi_a·>·4i_,·_:_-se 

dé la. Secr~t~~Íi ~.0.H~c:i~nda y 

acele.rar· i~>,~·~,~;-~e.~:i·::~·}k~- ... ·\~.· -~--·-,·~ 
. -~-··· ,,;: '.< 

·.··. __ : -- ·:;.-~-.1~ :t~.i .:·_¡_; ~;;~::· ',, )~~:.:-~:.',\'.\ -·: ~- :;:. - ~-:~:::.f ~,-·_-.'-
Par·a .· f·lt!'Es"t·raé: ... iOB:. ·co.~.e~ __ t··a.·(~O.s ~-:~n té--r1o~·é:~ :-se_,. pre~· 

"'. :.;.~ "-,~::·>'..: 

sen ta e('st&uie-~I;.;e)e~l'fo: ll~n.;~fój.,c~o~g~ner.,rá_ 
~";'-;:-•;-;-.7,--,-.• ,,-.- - . - ·- --·. --~:--:e:;.:,!..=:-".-···· '----- ·-··-- • ·. ~-

.. -_ ·-··!·¡~!;~~~~¡~~!~í~-~·l~~-~i~~i{~[~~~~i!~~~i~{¿·:t~~~~:~~.;~~:E_. 
-sos a lo;;'la~go}'x~uai·Si~a:~~.J.··J>';~;~Úo/ P~ra :r.dtos_ 

~ - ~i::t.:=-º/ :-. -~~~":L.L{' <::;·:·:~-::: ~·'· .;·{~ .. ··:··i·; .. 
ele deí>r'éc-iaci6n 8l!';'i:fe'ii<!il'iclo1Foil'cTones:T 

- ~-. - -- ,~-;¡;-~~--=~· .. <~;F1~: -"..... -'--::-,~_r:,..-··-:;c----::~:. ,-~---.-..=--"'".o_-_;,_-= 

a) .¡~~~}o:d~ .. ·~¡ ······~-•-·• \• <-.·:.' ;·(/ 
·;';,/~ :-·<" ":;~>;,.-« 

iir ··• ,;,i~cii~ •Cie:Triiime~'~8 cígi tos··· 
.. , . ,; ""... ·.-: :·:;:. :-s? ::-.. ·:;,:-_···-" ~',~:-,; __ ; ~'<:i':: -
·. •se··supone.~'qüe~efisil_;es' cÍe·50% · 

. ... ' -:i~::: ;:·.·;.'_.:, ,. :\;,~_". 

.--~~~:: :~ :: -,º { ~-:- .. , ·-~-~L: ,,,~=:i_~}}):~i ." -· ·~ 

ALTERNATIVA_ ... .,: • . _ ,· ·se;:;···· 

Método Line~l. .. ···-(c~-fras en Miles de Pesos) 

AÑOS 

2 

3 

4 

. INGRESOS 

50'000 

50•000 

50 1 000 

50'000 

- DÉPRECIACION 

25.'000 

25'000 

25 1 000 

25°000 

UTILIDAD 

_, 25'000 

25'000 

25'000 

25'000 

___ VAl.OR_l'ilF. 
srnn: nE 

IMPUESTOS FACTOR• IMPU~STO:l 

12' 500 

12' 500 

12' 500 

12.' 500 

.833 

.694 

.579 

.482 

10'413 

8'675 

7'237 

6'025 





. ' ,,.; 

El _cáléuio .ie'los b~0rteflcios ~·ue b~i~d~ un pro~:: 
yecto .;; :~spo~~a~~1·¡~~á.'dei"6~~;,: 'qúe'solfci\:a el áct.!. 

vo. ·.Por ~J-~mpF0;~·:1, ¡·~ Iii r~'cc'l6n '~e ~~º~:~ct°6~. n:ce~i 
'.~.~-·:· . ;··: ~ ' ' -, ',-'.:·' --·, '/•'• ·. . 

ta una ~~ql1i.~a\' d~be. indicar cuále~'!ú?r~a;n: l~··· ti:~e f i-
cióa que se ob~e~~~íj~ ~~nAa B'ci~l11sidl.6'n·~ . Est~s ben!'. 

... - - ~.--

_ .~ic~os_,pod_r_ía~ ser ahOrro·s: .en :~~-~tÓ~:,:·~, ;·:-BJme.O_t-o·s· en in'."'· 
o-·~"__;--:- - • ·~ -



,_ ---;·.;.·.·::_.-. 

~ ...... __ ,.: _:,(: 
: :·_:_: :_,:>._'.<'.: 

Aho.rrOs:· _BrU tós 

-~:.-

'r n cr e;e:~o?j,['1¡~ itHúdij!-~·º ri~a~l e 
-rm~-~es~~iié'~cii'c;16ri);a';; "(~oio:> ::·--' 

Uti'lid¡d,¡~~~~\i~~f;'tS%~1,'':;_~• ·- ,._ 
:.: >.'.>·~:·; ¡.:i º··~',;..J-:'.·~·":tr~~~-~ "?/; -::.:;;··.t -. ~\o·' '.' 

.$ 

:::::D ~·\.::< . . . _:·~:--·~e 
:<-.,::,Q~ e;;~~~:;;;~;:--~:,':{~-?;:¡~;.·;~ i~~;-~~~;· - ,- .:~-~ ---· -~-~~ ---· 

lidacl 

10'000,000 

-s • _ooo, ooo 

:.4' ººº. 000 

_2' 000. ººº ·.:...:, __ .;.. _____ _ 
2'000,000 
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ción y ~des,~~~-·".~~~~T'm~~~tf6~j"~~;f:~'r,cden a $8 • 000, 000, -

e.s '.deC~ r-, <trl'CiUYeh ~üri'~ ·: pQ·r_ t·e-~:P-át-~a- ~-~'<::up~-é~:~, ;'-~B:·<1n·-~er_:-~ 

.rón·y••.•~ªºi·~~';;~}:~-·-~·~·~~!~i.Ud~~t-:c:: .. ,.-_ 
-·{.-- ... :r~}'._~ _/'.f 

El c~ricepto de ingre~() netÓ,i' deteJ.;niJ.nado en'.la ~ 

fo r.ma ·a r:i _te~ {a·r.·, ·-,_-~_s- __ e 1-:-~.-~-~-~- ~-;-~·ci_t~-~/~:~·~~·:¿ .~-~-·~.~~~--1·-~~;·ci~·,_: b··a.S e\~--p~a~~~ 

e ~-_t-~ b i ~
7

~-~- r-_ -~.-~··._~en .·t:~~-i\ ~--~:a:~:?~:~-<~,-~::z~J~~t:~:·~:·-~;~:-(; -~é~·~:~<-~·~· 1 ·t.e ~ 

rio para su acep tac'ión; a "~ech'a~~-;.· a1t~~~és ~é fo~ ~¡f~ 

:~n;:-:í~~~:-d::::~::~::;r::~I-fl~:t::~~ifr~~)-~c)~men~a~cán~c~~--

Finanzas I I I. 
1 

¡;;; Oropeza, UNAM, __ 



CAPITULO SEGUNDO 

l. ETAPAS DEL PROYECTO 







'•>' 
:-.;:;.: __ 

,-,.,.,.,.,, 

'. :: _.,: 

decf~io~~~~d~.-i~~~r~-se p~rt~: dii '.iJ~~ii~J de 
' .-:··, . . <")'·' ._::·~:;. h 

.t.1r«iY;: ,j'~ ~"'fi~ari~(i'~·r}i~:~:.:~~-pe·r·a~·iorie~:· h-a~--~~:i-.cÚ> tQ.~a.dOs·-.·en 

forma: ap_~-.~~ ~.'.~~~~-; :-~~-~~·'.: P~.-~~{~~~ <~_n_.·/u-.~:~ ~ ~-~'.~:·~t~_·i, ~:~.:_:·_re-~ t~·--
. ··. 

tí fe . 

. ··•······•··· .. 2 '. E'l~::' ~~'.-¿ .. cé:~·o·:.::d~·· in've~"~i6.1Ú ~~~::~\~}-~~-~:_'~:~-(;, ~·~-~\:p_o··. ·de '..-
. _; .:.·''-- ,:-~, ""~'; -: 

p~oducclÓn; ~ .. ~·uifr'.c io~e ... ~y ;~~r~s·~.~~t~~~ii~;''cíe ;!cti vo; 
P.á~i;l.:~ l~~~-~~ .. ~·~n ~·~::g,a~-Srl~.f a)'~:¿Q·~6~) 6·.~· .·«tJ t·~-~,8:;·2:.-é~ ~-;;.~~~-e~-~!. 

" . ~ :' .:_ ,_. ---:"..!·' -. 

mént.e .. dú!cl1c:•~rici_a/~cfu,.'~(d<(~ 'y}:'d~f;;t\llá'.(:~;.:in(~iiá}i,,,.: ..•.. 

ª i ª .;i.ú§.1"~~(c'.0f11~~ff<iJ~i.~~tl·~~irt;;_,.f~~;:§~~~;~~6-~~~ Pt::0 .m~.-:,,.· 
ten:: riór_m·~i1·m·e·n t~\-a;:::i a· ;.:~~~"t'¡'s&./:<~·dlitán'·~·e·- ~;J~7i:~J;~~~l,~ :Có~:~::¡· ~,~: ~;:_::·-
r~bl:·e:::, <:E·r·-.;·p·rc;~~s-o-1?de";l~f.fl.~ie·,~:~~:-{~-nTfi~ew·e;~. m~~-.~~~~;~.~~t:~fj:~~iª~~ · 

,,:;; ~'.-~~-!:~ .·~-~~ ·~ ':; ~ :_:._;.;_>< ._._._,_~L;o_-'··'· ·-'-.A·;.;";: .,,_~..o ... =o-;o~;..o~~~-'-"'-'<'--' -ce--- ~ <:'.el::~'.-_ 

e ión? en .i1~ .. ~t.·~ ... ~~!iiP..0 0:i\~_~i.;.ti~;,.fa0~P.~iÍl~i~a1~.,·K~~;f,h, ilY•,\i(s i2_. 
' ·.· .. · :.·:;._',\•, ,,..;- __ ,_:-. 

~, ~ ª :·- ~ ~-1 ~-~~·e;,:~:~~_'":::l_y ~-:~-~ ~-,~.;~.~~-"~"~,~:~~ ~.-~·~J~,~}~~;d.a:.~· -~::~·~:~ r_~ ~::·' ~ ~. ~-.~ ~ .. s 
~-.~;~ b'~ ~. !··~ '.~·~; .. :¿~··ij_-~~~:~ ~·~~;~~-~.:~ y~A~~~~·~_r:.·#~:;· fll u _~j~~P"_?'.~~ 1~~:.:f~_.1 _~,~·~-~~~-" ª ·: ~~ 
ut¡licl;;~ qu~'.~ ••. ~~·. 'v~·~·· j'~~fii'.{qci~ ei .. de~enÍ.bdlso.d;,ron,-

: ·-;:~~:.. , -- ·• ,,., ,_ ,, . - C-. -

dOs·. p'royec·tadO ;>:-. <·~:'· :.+~;~-, ·-'.'~-\!;:_.:_·~.-
"·:'«;,:e':,-·,- j/·i_:;:_~j·;' -·~;;>-:;<~ ~. - . -· -

'··¡:, .. ~~;_\':,(--.- _~·--- .. 

Mu:~o~Ób~E!t~vos,e)(i&irán el compromiso de inve!: 

s ióOes .... ~~/.c.~,~-~,·~-~ .. ~ ... :'.:.~;:\~.~r:&~<:p_~.~~:? ¡ -?! :e·n~ ~,q·~s !_?~es, ,_t~m~-

.. oién ... i:~c~op~~sio;:}~{a-'{desiri~e ~·~·i ó~··¡¡~ ··.;;.P itai~;~;As i:~•~aM~ 
da V~z-.. Qti;e s·e· ~)~~-~-;6>{~-~ 'Un'~-~·~.-~~-~-b·~·lsO·: d·~" c~~~:~al; _de.be~ 

rá hacerá~: ·~n ,,:i' ~~·~~~:.que· ª ... continuaci.ón. se. indica: 
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. ,: ~;~,·'.' '.-. 

ANALISIS DE 1N'1ERsION EN· PERSPECTIVA 

ECONOMIA TOTAL 

AMBIENTE DE LA INDUSTRIA 

OBJETIVOS Y METAS EMPRESARIALES 





OPCIONES PARA LAS .. DECÍSIONES DE SUSTITUCION 

¿ POR CUANTO TIEMPO ! 
¿QUE PROBLEMAS EXISTEN! 

¿EXISTEN MEJORES OPCIONES 

¿ESTA PROXIMA A TERMINAR LA 

VIDA DEL PRODUCTO t 

~--~~~=~=~!.!!!~~~o!!.!~-.!\/. QUE OCURRIRA SI SE INCREMEN

TA EL VOLUMEN t 

/.QUE SEGURIDAD PRESENTAN LOS 

MERCADOS 2 

¿DEBE FACILITARSE UN MARClEN 

DE CAPACIDAD ? 

¿PODEMOS SACAR PROVECHO DE 

LA NUEVA TECNOLOGIA ~ 

¿QUE RIESClOS EXISTEN ~ 

.. 23 















CEDULA DE AMORTIZACION'DE~UNA INVERSION 
DE $30'000,000 AL 10~ .ANUAL. 

(CIFRAS EN CIENTOS DE Mrb:s riE .PESOS) 
--------'---:---'.:.--'---~:-¡füú#b:5--'-'-'-¡¡:¡;üJo-:--o~t:.----sp;¡;¡;o::F'IÑAi: 

SAL.DO .·. > NORMÁLES ·. FONDOS . QUE HA DE 

A~Q _____ .!.ti.!.H~~..:..:..:.i:::::.'A.k':.:2.:!Q'.E:"""":::::....:Q!'.gA!!~Q.::..:.t.:.:.:.!!.~f!!.!'.~!!.A!!.~~ 

;~""'· ~-.:.-:·,"..! ;f,;;":'.!·:,·: ··~-;,k:• • ".'··.~ -·:~·;>;- t.;·.:,,~--'j.'.":·. ·•·.o·:,: ·:'.~:co'."~:_-c,: ~--;I 
4
,, ,.-;". \·-:-~• 

~···.e ;,;o~;~~:~!;n~!s]d.;:~·f;;¡7~icJ:.::.~::~~ic~'~f~fi~~\iti~·'.- ...... ·· ·.·". 
'-"-·: --e~-:.:(~.'}:::, -~:·:_~~·_¡-·,: ··:.:.···. __ , ..... ,.,. ::'··· --

las ganancias3•e'stá~ :Cali:'.uladlls sc)br.e ~r··,¡•¡¡J.ij~{~i~ia1 
'. ., ... __ ·.;: ';j-'' ''".;'·' '.'.'- ·--< ,. ,.,· ,.,, .,,,,,i.--_··::.:t· '.,'."-,-, 

/ <Íué.1 ~'áih~J~/'d'E! ?ro'~[!'~{ opef:at:i.vos}!le+.recibencal 

nai d'eT p:~r~l~: S En'~~.¿~s ~~~;¡¡~G,~:~·;;;:~~· ~t~~~te 
que un~ r~c~p~'~a~l.ón e~' ~'Gátrci'~~;;';¡, ~cdH~ -.~fgll1f i c.á.r _ 

~é r,:d i'áQ-." .d;e·- O()Clr'·t-~~;i"d~-d~-'.:_~~~--~-$--~- ;~:;1:~~~<~":f~~:_~- i-.::'~roY·e·c· tO -··-:µna 
;·· •• '~ <·;5_;",·,,_ 

,- te_~~~ ri·~;~~ '.:~n.:::·~s'.~ :· píi~ ~-.~.-~-~:: ·- 's't:~.~:-1 a-.~-ld,ür·ac'i'óri:.:·éc~fn6m i é á~-·iU'e"...: 
···<'-·· .,, ' 

· :~~t~~01E~;º~~ffzi-:g{i~"-~~~rt~~{~~[~~f 1~f o~z1 t·· ~- ··· ·· 
"' - ' . . . ~-- . .. ·" ; 

.··gaií-aiic i a-.- e On ·,,.[•~sp·eC tO'.~:á\--o tr~á-·5~, ~-~~-i b:'i i ;_'..d·a·d-~-~~-:~;}.~i~--~·~ { S 
-_, :- ':-\·:"-- ··:::,_-.' --~ti~".:-:··-::~;·~'.:, 

cifra.fav?rabled,~~$¿'719 ..•• · --· ·z.:·¡<\' 
E~t~sbrev~~ come:~ari~'.l· ~o~r~ es.tá :~~dÍct~ll · 

; -.:·.·._.' -._ ._,- ' . 

. _1 ~·:-~!:~C-ll"P ~.r~c ~-~n 





: ; ': : : ~ ' 
-. -~-~-,-.-

1' .. ·~ :. ¡'_.-~-~:_~< -·R-EN.TA-extíll~D ~·s·¡-~·~['.g< · :._._ . 
_::;~::~: ':" :~;.~·'.' _.._ '.j.'.~~\:~:::;:· ::. ~'\ '. ·: i\ >::

··.E~¿ medici6ri••es,.·;;.; ~~~¿.l~~d~· 
de recuper<l~;ióh~;'_:<l~}Úi:;inversi6~.•.•.·. Y\~epresen.tá 
so de l.~ f¿~·~di~·· del ·;;;'ét'o~~; ciI. re'cu~:;acióri: ti ·~~. ¡ !! 

- . :_. ·:~-'- ;;,,::_·"' );._:~., '.· .::-, .. ;--:·"· __ -" ,, 
ten to,·~~ -:~,~-~;~;:f~~:~:-~-~,~~;~:f.1i9~~-,~éy·;~~ry,-~,fW~·-~-,~l''. ~-c;-~;J'~·b:~·i·-~:~·:;··de·::~-ii~\:~·~~~ri~_ 
ye e to '..·d'~:: --¡;~-'.~~-:~.~ '[~:~~:.·:;_~~{.:;--~~~--~-~·t:'c/.:-~·::.~ J-~ :~~e~:~'{~:ieri·:t_;~·~:-:~:ri'.r-~·-~-~-~-~ -

'::-.:~'.· ., :·\;" , ·- . ":-· .. :_; ·,. ·, '.' _. __ ;_ 

tu al 'sobre el; de;~~~t~~}.º origÍ'iial': Sin'..eflibj,~ga;·~i,'rry! . 
_ t~º_ap _. P~ r_ti_~~il>~~ d ~":,_·:·t··~-~~ 9 .-~~i7Q s-:-~,{n c_ó o~e n t'e~n:t'e'~-~~-d~f ~~-r.If~ :.'~,--_ ~:0-_ ~ 

.o;_~-,-··~ . ;~ 

rio ··ae-.·recuPe:ra~c--i'óO-~"-,,: p·~-~·,~-- ~-r~~f8C--'l.~'i1a.'úº~-1·-~~-~ent,~,- dos de 

los tr~s ,comi>cíne~t·~~;de .. un p~oi.,cto: ~nv~:si6n ;¡-~~:-;_ 

25%-- . . . . 
. >": ·:·j J, '. '. ::: ' ·\:(.-;-. : . 

<.: ,'.e . -
,·._/'···" ' - . 

... TC!d<? )o-~ ·q·ue: ··lrldica··.1a !Xpresión anterior· es:_·quC ~ 

·$7' 500, es~~( ~¿~lde_¿a~_0in~··rs_i~ni_ºrigina1;;~ons i<ledn~ 
dQ -Í-~:~ ~-dat'os:,'.~:~~:/6.as·O que. e·. há._. ve~i~-o -s·1guÍ·~-~-do_-~ 

. ··-.· .. _"- :.:< ·,- ·: .. ::·:º~- - .. . '~~: ~-~ .. >·:.::--_-. --,,-, 

s~:·d-~;d~-~i; por ·.1-~. t.ar .;o,.--q·l~á~ se 'tc_n~ría .et.mismo 
.por~~·~~~:~-~~'.>~'.~~·::~~::~-~~,.·¡l~-~ ,d::-~;i la durac{Ó~ .-e~conóniica 
f'~ e r_B · ~·a·~?i·,f:~~'.§:.~-;>{6~;_:-.~ ... ·.;:~ ~· Ó-b::_- aa6s· • 

. 'uLUdJjfcaci•ó•i .a Ú medí ción de referencia con~ 
· "s,i·~:.~·~:;:~-.~~:~_;:;'.'.~-~:~: t-~-~~:·:·~-~:·~'l .-.b~~~~ f~(~-:f'P; e a·~·ta·~ {· ~- -·c·a-nio-,. ·~u·~:~ r~--_, 
··-¡¡o-r:'>c'~r/tiide-pericÍeiic'ia de .los' 

:' , > : .}·:. ,_. , .... -~~'. ., .· 
·., ·_._. -~·,:.::~;d- ~~·i<~:::<~~-> 
--~~.-



,' . "• 

:eenefici~ Contable Dedu6idos 
_.:.:::::_~--!~§. __ f!!!~~~~.!:2.:! ______ _ 

Inversión Neta Media 

La··a1tima cifra es, en ciert~s 
-~'.:; - ··.:<=.''--. _- '.--

y~~ tos s~mples de duración medial, ~na 
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básicn 

de .. ~ -. 

__ ;· :_-:_~-ci'e-· beneiÍ ~ i ~'~-y -~'é·:{~-.J-~-Í O r- ,_--·~:f ~·mb '{én·~·~C-t\J-~ 1-i Zad O-;. -de-__ ra·s ----~-~ --

i·n-Ve r_s_i~_nes·-Y-át~o~." egresos».de .ef-~Ctiv_c;>~ La· tasa que_ 
. · .. 

se utiÍii:á:-.pa~a :~.e-~c9ntar. los ~lu~o._s e.~ _1.·a ·r;en_~~bÍ.li-'-
~dad minima a6eptable.·de la ·em~reso;·: ~ci~ d~bajo de l~ -

c·Ja_l ·.los: proyectos de inverSióff n.C>:·cte·b.en··r1evarse' a --

-----a;;;-~-;:-~:~-~-~endoza. FESC-.UNAM 

::Ápun t.es el tactos t 5) 
Ketelhohn E. y José. N. Marín .J. 

iones de Inversión en la 
i.torial ~imusa, S.-A.-



cabo. 

En- pl-.i.~_c.iP'tO·,:a:e. s.U:Pone_,. 

al costo ·de .'.c.-api·~·~1-(:,~'ci~é·.,:c·~"j.;~.t'i·:r~;~-:.··~ri :::·~-'.~:{~'.¡:;.:·~-.'. ~t"~· r·en··_ 

tabi í ~dad ~tnin;,1 a ;eXfgi [' ~~ •proy.ectos ~~:i~t~;I~i.sn': 
A i&u~·~-~: .:·v;~~-~i;~.:-:¡·~ :l'.~i~':~~-'~-~~i~ii~i-~·f'r~á:;-~~~~~t;~,'.~~~:~a-:,~·~-.~·~:~ · d'e> ·d ~~ -

'; ·. ,;· . .:~. ·. '" :.··:-:'·-' ,- -' ;, ., \~: :» . ' -

··:::::º::!~~~il\~l~l~~~~~~J~l~f ¡.~:~~!11;; .•.. 
do por• r~zories >.;pe~,Iri;c,~s·~;; L~~·ú·i.~á~~·~:aY~;~~~é·c~~l-' ~> 

<·--<- ' ·, - :-,,, "'?' , ... __ _. .. , .. :',>.-·~::~_:;~_ ... •.';o:.-

q~-¡-":; ~~¡< d~·:;~l-aS:.:·-faS-~~~~f n'¡ffC~~~li.~ ~:(~~-rí~--:~:-~=-~~;;--~~nf~~~s·a· ·-. a·-~.e-mp re~: 

sa e i~·~i~!io'.fde p-~oY¡,cto·•·a ~)~~¡~;o,?.~~ .. >'•/''" -.}•'<·.··· 
~--,t~·. :·;"> ;~\~:>:.-:.< -~ e:~".?_.:~--::.~· 

La. r'e~tablÚdad a exigi~ va~ia~á ci\;:·:~~;¡~·~do' ~·.;;, -
, _.;_ , ' '.~;-e '-' •e i'' 

el ·?-'.~-!?.~&o 
7
impiic·a .. cio, per.o debe s~'r· .. ··siem·p~r:~, mriY'Or.:~:o~.-'.::.::-~·-· 

Jg~~-~ -ª~ __ c_o_~.-to de c'ap i tal .de. la __ e·m.~.re~-a .,º~;-~.~ :.~-~~-~:_;·~~, 
Por_. ~upuesto, la tasa de descuento qtiE:<-";f~~~Í~~.:~:.i:i·~.~- deci~· 
da ·usar una empresa, 

~-~~~ le __ V~rict~_ p __ a·~a

si bles· tasas 

a) 

b) 





VAN. 

de donde: 

.. ·.· _, ··-· .. 

S(•se si.íj~t~ ·e·l ejem'¡;~§ Ú la empresa Astrud, SA, 

que se -~:a·;:.~~~-~lo. com~n·t~~d·d- ·y·.~:( la :empresa .'·cf~ · i;:efere!!.. 









el'tot!llde la 

p~_oYeC"to·: es áe 

ge0~cia~ de la 

ri8, .costo de 

te,positivo 









--.,---13--;--;-;-----;- . - .·- . . . 
Criterios -Generales .de··Eval~ación de .Proyectos 
Irlire.rsión. Dr.· Álfredo Vidaur:e Valdés 
Facultad de_ Ci~n2Ia~ 

<~n_i ver si d<id~Ca tqJ_ica-· 

·si 
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recibi~án ~lujos de ~fectivo con valores reales unita-

-menores, a medida que transcurre el tie~ 

acumulativo del índice gene--















; ~ ~'Bd·o :-:.p-a ~~ ·é:iim-1f~ab·a·r '·:f ·: m_~'.d i r,~~¡·~H{i BB\¿,i~ f"6'uns·~·~n c{i'BS\-_·: 

la empre si iOg~S .. rá· ia~\m~~~~·~:« ~~:~ t\~.:~;~:'f.~··~·~-~.'_:- ~-,¡.:~-~-~'.-~_:-;~~ 
. . --~ :·.{.>~?~;:~ ;Y~:-: .. _;,¿·. :: .~~~~·~--- :·-· 

i;3. CURSOS DE 'Acc1ciri· ••••. ~·· •. ;' ",":'t2 .··· 
.:;/,. ?;:;:,:'..:.:+:·>,'.f;;~ '• 

>}·:"_:.;; tt;i'.: -'· 
cuando.se \~~·;1~:(¡Üe'clétiiélrr;•io primero que se '--

- -~/':"·'.""": .-,7~, .,_-~.:~·.;o' 

tiene qtie. ·hace'r_:: es:;:~dE(t·erminBi~>-io-8-- pos lb.les·- cursos de' -

acción qu~;sé··~~~d~x.:~~g~%:C~cL~·e{ist<;ncia~de ·. dif~re!l 
tes'cursos':éle 'acciÓtLes:u~'ie~ÜhÚ.o in,dispensablé en_ 

el p~~ci,'s,('cl~ ;tc,.;i ~ede~l~io~~~~· Cua~do s~los; ~ie-
__ :ry_~~ ~-!lá:: ~~~,~-~-~:¿~-:¡.va de ':de~-'1·s-i:Ó-~-·~ ~:~o-- ·e_~_;~OecesSr_io per~~r · 
~iempo _,en-; ana-l izar,-: ·com-~:-~~~-~~~·.~::~-~--~-~~ 

q º i-~·~_,~--._. q-~-~~;:,:~ ~::~:i:~--~-~:f ~~>.:_a;'~~!~'.:\~-:~·~, 
Lo allf~·;.{o}~;~~i·~~fi~~~,~~e se deberá .tener .. mui:ho cuid~· 
do.~i tra't~r}de 'l.nciÜir.todas las alternativas, 

- - _:-___:.:o~~--.::~il:::~~~-~ 

yJ1\ ~·~r.:}1~?t~~~Jf'.~~~~~~~í-i's-,a rr eren tes ·e u rso·s -de_~ ilc C .. i.6~-~B;- "_._, 

·tr~Vé-~"'.'c:ii·:··,Jé;"~ ct.íates· una decisión debe 'ser tomada·. La 

r~.-~:~~-~-~:~.::~-yórl-- B.n.teri:or es muy importante, puesto. q~·e -
,··-:~. :·, _·. __ :>---.:-~·,_{'->:_._. 

-~c~~a,;~~y~ind~se~~le descubrir üna mejor fo~ma de. ha~-

. c;ef'. ·1:~;~~1 ·.·~:~~-~-s-~·.-·.-de·spués ·-de habef.nos comprome t~do ir-re--

Tal puede ser'-

-ce·;;-:•.,.--'--;-



--- - - ---------

tes -:-a.Tt-e-·rna-t-rvas-~- -~srñ--'"embargo, 

neces~riamente producirá buenos resultados~ 

decisión puede producir buen.os resultado5,,_és-to:>::~~~-~~·-'-
di~ espera que una persona obtenga buenos 

de todas y cada una de l~s· decisiones que 

bargo, si una persona toma 

cisiones, erito~c~s .• ~.~~n~r~ un alto 

nos 
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