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I N T R o D u e e I o N 

La situaci6n econ6mico financiera que impera actual-
mente en nuestro país, provoca que la toma de decisiones lle
ve aparejada un alto grado de incertidumbre. Por tal motivo, 
se ha hecho necesaria la realizaci6n de estudios de diversa -

!ndole que permitan reducirla. Consecuentemente la aplica- -

ci6n de recursos presentes y futuros de las empresas podrá 
realizarse con espectativas de obtener mejores resultados. 

Diversos profesionistas se han dedicado a estudiar la 
situaci6n econ6mica del pa!s, las causas y consecuencias de -
la misma y la manera de hacer frente y controlar los cambios
que se suceden en ella, el administrador financiero procura -
preparar a la empresa para afrontar esos cambios utilizando -
diversas herramientas, dentro de las que destacan por su obj~ 
tividad las proyecciones financieras, ya que reswnen en forma 
cuantitativa los factores internos y externos que de una u 
otra manera intervendr!n en la vida futura de la empresa. 

Las proyecciones financieras ayudan a determinar los
lineamientos y estrategias que debe seguir una empresa en su 
totalidad para lograr sus objetivos. 

La mayor!a de las empresas fijan objetivos bien defin! 

dos a alcanzar, sin embargo de no tener en cuenta las condi-
ciones futuras que prevalecerán en el medio ambiente en que -
se desenvuelven, el camino hacia la realizaci6n de esos obje
tivos ser! m!s difícil corriendo el riesgo de no alcanzarlos. 

Esta tesis pre~enta una guía para elaborar una proye2 
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ci6n financiera, iniciándose con el estudio de los diversos -
aspectos a considerar para su fundamentaci6n, continuando con 

el desarrollo técnico y numérico de los supuestos estableci-

dos y finalizando con la evaluaci6n financiera de la misma. 
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l. GE NE R ALI DAD ES 

Una herramienta de suma importancia para llevar a ca
bo la planeaci6n son las proyecciones financieras. 

Una proyecci6n financiera puede definirse como la té~ 
nica a trav~s de la cual, se lleva a cabo un estudio económi
co financiero que permite visualizar el desarrollo de las ac

tividades de una empresa, en un período determinado que gene
ralmente es a largo plazo. 

Las proyecciones financieras como un elemento de sim~ 
laci6n, son de gran utilidad cuando se lleva a cabo la plane~ 
ci6n estratégica, o se realizan estudios de rentabilidad, de 
evaluación de proyectos o de flujos de efectivo, entre otros. 

Las proyecciones financieras van encaminadas a servir 

para la toma de decisiones de diferentes tipos de personas c2 
mo pueden ser: Consejo de Administración o Directores de Em-
presa, Accionistas actuales y futuros, Directores o Gerentes

de Area e Instituciones de Crédito. 

Algunos de los usos que puede darle cada una de estas 
personas a las proyecciones financieras son los siguientes: 

a) Directores de Empresa y Consejeros. Una guía para 
la toma de decisiones y lineamientos para el logro 
de los objetivos, as! como medida de control. 

b) Accionistas Actuales y Futuros. Como seguridad de 
inversión, ronocimiento de la rentabilidad y ries-
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gos probables. 

c) Gerentes de Area. Como lineamiento para el logro

de los objetivos, gutas de acci6n para la asigna-
ci6n de recursos, etc. 

d) Instituciones de Crédito. Para el otorgamiento de 
créditos en base a la rentabilidad y solidez de la 

estructura econ6mico-financiera. 

Dados los beneficios que brinda una proyecci6n finan
ciera, se hace necesaria su elaboraci6n permanente dentro de 
la empresa la cual puede ser modificada de acuerdo a las con
diciones internas y externas que se presenten a través del -
tiempo. 

En cuanto a la presentaci6n de las mismas deberán re-
saltarse aquellos punto& sue sean de mayor interés para cada
uno de los usuarios. 

De entre los diversos usos que se le pueden dar a las 
proyecciones financieras se mencionan los siguientes: 

Para cuando se requiere cuantificar los objetivos que 
persigue la empresa tanto a corto corno a largo plazo; para de 
tectar a qué. problemas de tipo financiero se enfrentará la ~ 
presa cuando necesite adquirir o reemplazar activos fijos; p~ 
ra determinar cuáles serán sus flujos de efectivo durante los 
pr6ximos años y de esta manera saber si será indispensable la 
obtenci6n de financiamientos adicionales¡ para evaluar el im
pacto de los cambios en el medio ambiente de la empresa; para 
conocer las oportunidades o peligros que se presentarán en -
los siguientes años. 

Al llevar a cabo una proyecci6n financiera, en reali-
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dad se están simulando circunstancias que con base en los es

tudios realizados es probable que se presenten en el futuro.

Dado que la sir.lulaci6n se realiza en papel, se está en posibi 

lidad de ve4 evaluar y en su caso aceptar o descartar varias

al ternativas ¡ las alternativas simuladas son susceptibles de 
borrarse y hacerse de nuevo, lo que no sucede con las decisio 

nes tomadas en la realidad. 

Por otro lado las proyecciones financieras tratan de

visualizar todas las operaciones de la coopañfa para verla ca 

cono un todo armónico. 

El resultado final de la proyección financiera se pr~ 

senta en los Estados Financieros Proforma o Proyectados que -
son aquellos que muestran " ••. como aparecerá el estado real 

* si se realizan ciertos supuestos especificados". 

Suele objetarse la planeaci6n a largo plazo debido al 
alto grado de incertidur.ilire que e;ciste en el medio ambiente -

que rodea a las empresas. Sin embargo, una Qanera de reducir 

esta incertidumbre es precisamente visualizar a través de es

tudios bien fundamentados las condiciones futuras del medio y 
estar preparados de esta manera para afrontar las circunstan

cias que se presenten. Hay que recalcar que una proyección -
financiera no deberá permanecer fija durante el tiempo en que 
se proyecta, sino que, ésta deberá ser revisada en forma pe-

ri6dica. De no hacerlo asf, la gama de alternativas ante un
problema será limitada. 

• Administración Finarciera de Empresas J. Fred Westoni pág. 
588 3ra. Edición. 
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Suele confundirse el concepto de Presupuesto con el -

de proyecci6n financiera, debido a que ambos representan una 

visi6n de las operaciones que realizará una empresa. Las di

ferencias esenciales de estas dos herramientas radican en el
tiempo de la estimación y el detalle con el que se elaboran. 

El presupuesto generalmente se realiza a un plazo de 

un año y en forma detallada, ~ientras que la proyección se 
realiza a largo plazo y solo en sus inicios se detalla, coin

cidiendo en este momento con el presupuesto. 

Por lo tanto se puede decir que el Presupuesto es un
subconjunto de la Proyección Financiera. 
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2. ASPECTOS A CONSIDERAR EN LA ELABORACION DE 

UNA PROYECCION FINANCIERA 

Para llevar a cabo una proyecci6n financiera, se hace 
necesario tener un amplio conocimiento de las características 
propias de la empresa, as! como tambi~n de aquellos factores
externos que la impactan. Los aspectos a considerar para lo
grar este conocimiento se pueden dividir en los siguientes --

puntos: 

2.1.- Objetivos de la empresa. 

2.2.- Diagn6stico de los antecedentes relevantes y 

pronóstico interno. 

2.3.- Estrategias y tácticas a desarrollar. 

2.4.- Asignaci6n de recursos. 

2.s.- Entorno de la empresa. 

Estos cinco puntos nos permitir~n establecer los su-
puestos que deber~n prevalecer en la elaboraci6n de cualquier 
proyecci6n financiera que se desee realizar. Al desarrollar
estos puntos debemos cuidar los siguientes aspectos: 

2.1. OBJETIVOS DE LA EMPRESA 

Los objetivos de la empresa son "El qu~ quiere lograr 

o evitar una compañia" en relaci6n a: 

Activos 



Utilidades 
Flujos de efectivo 

Comercializaci6n 

Personal 
Producci6n 
Desarrollo 
Imagen 

etc. 
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Al determinar los objetivos se deberán: 

a) Nombrar a los participantes con poder 
para su establecimiento. 

de decisi6n-

b) Señalar qué resultados se esperan con la defini- -
ci6n de dichos objetivos. 

e) Fijar qué medios se utilizarán para su logro. 

Los objetivos para efectos de una proyecci6n financi~ 
ra tendrán que ser definidos siempre a largo plazo y en base
ª estos establecer las estrategias y tácticas respectivas. 

2.2. DIAGNOSTICO DE ANTECEDENTES RELEVANTES Y PRONOSTICO 

INTERNO 

Para poder entender la situaci6n actual de la empresa, 
es necesario llevar a cabo un análisis de la historia de la -
misma, poniendo énfasis en aquellos hechos que han tenido una 
mayor trascendencia para ella. Estos hechos son todos aque-
llos eventos macroecon6micos, financieros, humanos, materia-
les, legales, etc., que han sucedido en la empresa para que -
ésta llegue al punto en que se encuentra actualmente. 
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2.3. ESTRATEGIAS Y TACTICAS A DESARROLLAR 

La ~mpresa deberá establecer la estrategia a utilizar 

la cual, deberá estar acorde con los objetivos previamente es 

tablecidos y fu.ndamen tada en el diagn6stico de la empresa. 

La estrategia a seguir por la empresa podrá estar en

marcade dentro de las siguientes posibles alternativas; 

a) Un crecim.i . .=nto acelerado y diversificado (agresivo). 

b) Crecimiento con el mercado. 

c) De recuperaci6n. 

di Cosecha de utilidades. 

e) Concentraci6n. 

f) Liquidaci6n. 

Las estrategias antes mencionadas no son las únicas -

utilizables pero sí las más comunes ya que pueden existir al

gunas otras o combinaci6n de ellas. 

Hasta este momento ya se han definido los objetivos,

la estrategia a utilizar y se tiene conocimiento de los aspe~ 
tos relevantes de la compañía, se conoce el punto actual don

de se encuentra, el punto hacia donde va encaminada así como
el camino que se utilizará para llegar a él. 

2.4. ASIGNACION DE RECURSOS 

La empresa, para efectuar la asignaci6n de recursos -
deberá considerar los objetivos y estrategias determinadas p~ 

ra que exista congruencia entre éstos. 
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En forma general existen tres tipos de recursos que -

son: 

a) Recursos Humanos· 

b) Recursos Materiales 

c) Recursos Financieros 

Estos recursos deberán ser especificados en forma de

tallada y asignados a las diferentes áreas de la empresa (co

mercializaci6n, producci6n, recursos humanos, finanzas, etc.) 

segün las necesidades específicas de cada una de estas áreas. 

Otro punto muy importante a considerar en la asigna-

ci6n de recursos es la de los tiempos en que ~stos deberán -

ser asignados. 

Para llevar a cabo una asignaci6n de recursos adecua

da y oportuna se recomienda efectuar un plan detallado donde

se consideren: 

l.- Tipo de recursos a asignar. 

2.- Area, departamento o secci6n al que se asignará. 

3.- Justificaci6n de la asignaci6n de recursos. 

4.- Fecha o período de asignaci6n. 

5.- Montos requeridos para la asignaci6n de recursos. 

En cuanto a los montos se refiere, es importante con

siderar los efectos econ6micos que puedan modificarlos en un

momento dado como pueden ser: inflaci6n, posibles devaluacio-. 

nes, incrementos salariales, contratos colectivos, etc. 



13 

2.5. ENTORNO DE LA EMPRESA 

En el medio ambiente que rodea a la compañía existen

factores que por su importancia deber~n de analizarse, es~os
son: 

* Indices de inflaci6n y de precios. 

t Características de la industria en general y en es

pecífico. 

* Leyes, circulares y reglamentos. 

* Ciclos de vida de las unidades de negocio o de pro
ductos. 

* Aspectos de evoluci6n técnica, operativa y adminis
trativa. 

* Indices de inflaci6n y de precios. 

Es indispensable un análisis de la inflaci6n, ya que
sería imposible elaborar una proyecci6n financiera sin tomar
en cuenta sus efectos. 

Inflaci6n.- es el incremento en el nivel general de -
precios tanto en los artículos como en los servicios, 

Un ambiente inflacionario puede provocar falta de co~ 
parabilidad entre flujos de efectivo reales y nominales. 

Las técnicas para considerar el efecto inflacionario
son: la aplicaci6n de índices generales de precios, índices -
específicos, !ndice de precios al mayoreo o los ajustadores -
al precio utilizados para deflactar el producto nacional bru
to. 
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*Leyes, Circulares y Reglamentos. 

Al llevar a cabo una proyecci6n financiera es necesa

rio tomar en consideraci6n los aspectos del entorno normativo 

que afectan o pueden afectar la elaboraci6n de la proyecci6n

tales como: leyes, reglamentos y circulares que rigen las ac
tividades de la empresa. 

Es importante mencionar que tal consideraci6n depend~ 

rá del grado en que se modifiquen los resultados de la proye~ 

ci6n, esto es, habr~ características propias de la empresa c~ 

mo pueden ser: tipo de sociedad, giro, duraci6n, rama de la -

industria a que pertenece; capital, ubicaci6n, que se vean -
afectados por los aspectos del entorno normativo y que provo

quen reconsideraciones en su tratamiento. 

Por ejemplo: 

Un r~gimen especial de tributaci6n fiscal espec!f ico
para cierto tipo de empresa o rama de la industria, un estirnE 

lo fiscal vigente durante cierto periodo determinado, un est~ 

blecirniento de alternativas en cuanto al tratamiento de depr~ 
ciaci6n de activos fijos o amortizaci6n de pérdidas, reparto

de dividendos y demás normas que fije la legislaci6n vigente

ª la fecha de elaboraci6n de la proyecci6n. 

* Características de la industria en general y en 
específico. 

Al analizar estas características se trata de obtener 

informaci6n acerca de los hechos y circunstancias que modifi

quen el medio ambiente propio de la empresa, es decir, aque-
llos eventos que son más cercanos al medio en que se desen- -

vuelve ~sta. 

Este tipo de informaci6n se puede obtener de estudios 

especiales para determinadas industrias, preparados por Aso--
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ciaciones Comerciales, Instituciones Gubernamentales, Cole

gios Especializados, etc. As! miSITO se pueden obtener datos -

importantes de estados financieros publicados, artículos de -

publicaciones comerciales, conocimiento de competidores y - -

clientes o pláticas informales con gente del medio. 

A través de estas fuentes podemos obtener datos corno

índice~ de inflaci6n de la rama industrial de que se trate, -

posibles cambios en la oferta-demanda, tamaño de la competen

cia, estándares de las razones financieras de la industria en 
particular, etc. Estos tipos de estudios deben ser hechos en 

forma más detallada por lo que deberá analizarse la industria 

en específico. 

* Ciclos de Vida de las Unidades de Negocios o de 
Productos. 

Es un elemento que por lo general las empresas no to

man en cuenta pero que en la mayoría de los casos su impacto
es más significativo de lo esperado, 

El ciclo de vida nos permitirá determinar la duraci6n 

"X" de una fuente de ingresos, lo que será determinante en el 

tiempo que abarque la proyecciOn. 

El ciclo de vida de un producto se estudia tomando en 
cuenta las siguientes características: 

a) Las tasas de oferta y demanda. 

b) La .aparici6n de nuevos productos sustitutos, ya sea 
por evoluci6n técnica o por sustituci6n de mate- -
rias primas. 

c) La moda. 
d) La lealtad de la fuerza demandante. 

e) Restricciones legales, etc. 
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El ciclo de vida de un producto o unidad de negocio -
con relaci6n a la estrategia a utilizar puede ser de acuerdo
ª la siguiente gráfica: 

e 

a) Agresiva 
b) Crecimiento con el mercado 
e) Cosecha de utilidades 
d) Liquidaci6n 
e) Concentraci6n 

f 

f) Concentraci6n o reconcentraci6n 

d 
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ASPECTOS DE EVOLUCION TECNICA, OPERATIVA Y ADMINISTRATIVA 

Estos aspectos son importantes pues de ellos depende

que existan rendimientos 6ptimos en cuanto a tecnología y sis 

temas se refiere. 

El no actualizarse en estos aspectos provoca que la -

compañia caiga en obsolescencias, desventajas t~cnicas, sist~ 

mas anacr6nicos, etc. Y consecuentemente nos lleva a situa-

ciones de desventaja en relaci6n a la competencia y por lo -

tanto a modificaciones en la demanda de los productos o serví 

cios. 
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J. DESARROLLO TECNICO DE UNA PROYECCION FINANCIERA 

Para llevar a cabo el desarrollo técnico de una pro-

yecci6n financiera, se deberc1n elaborar una serie de supues-

tos que permitan hacer los cálculos necesarios e integrar los 

"Est:ados Financieros Proyectados" que son el resultado final
de la proyección. 

Estos supuestos se derivan del estudio de todos los -

aspectos que se trataron en el cap!tulo anterior, es decir, -

objetivos de la empresa, diagnóstico de antecedentes relevan
tes, estrategias y tácticas a desarrollar, asignación de re-

cursos y entorno de la empresa. Las consideraciones que arr~ 
je este estudio se aplicarán a los rubros que integran los es 

tados financieros. 

A continuación se mencionan diversos aspectos que de

berán tomarse en cuenta al elaborar los supuestos del estado

de resultados y de posición financiera. 

Cabe mencionar que los rubros que aqu! se citan no -
son los que estrictamente se utilizarán para elaborar la pro

yección, sino que, éstos se tendrc1n que adecuar a las necesi
dades de informaci6n, estructura y caracter!sticas de la em-

presa en particular de que se trate. 

Al elaborar un supuesto, este debe contener como m!n~ 
mo 3 puntos que son: 

a) Elementos que intervienen. 
b) Bases para r.u c.1lculo. 
c) Observaciones adicionales. 
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3. 1 SUPUESTOS DEL ESTADO DE RESULTADOS 

3.1.1 INGRESOS 

El supuesto de ingresos tiene una especial importan-

cia, ya que es el eje alrededor del cual giran diversos aspeE 
tos de la proyecci6n financiera. 

A.- Elementos que intervienen 

1.- Volumen: El volumen físico de ventas es el n\Íllle

ro de unidades de servicio o de producto que se esperan ven-

der durante un tiempo determinado. 

El concepto de unidad depender.;[ del tipo de empresa -

de que se trate, es decir, unidad puede significar una pieza, 

una tonelada, un millar, un lote, un metro cuadrado, etc. 
Por lo anterior se deber~ tener cuidado al considerar la uni

dad de medida para cada uno de los distintos productos o ser

vicios que se vendan o se pretendan vender. 

El volumen de ventas de la proyecci6n será aquel que

se haya fijado como objetivo la empresa para cada uno de los
años que se proyectan. 

2.- Precio: Para el desarrollo del supuesto se debe
rán tornar los precios unitarios de venta actuales y aplicar -

las modificaciones de acuerdo con los contratos establecidos

º en base a espectativas y tendencias de años anteriores o fu 
turos o considerando las tarifas que determine el Gobierno Fe 

deral. Los incrementos generalmente se presentan como porce~ 
tajes sobre el precio actual. 

Uno de los factores que más influyen en el incremento 

de los precios es la inflaci6n, sin embargo hay que tener en
cuenta al elegir el !nd~ce de inflacidn a aplicar, que ~sta -
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afecta en distinta proporci6n a las diversas ramas producti-

vas o de servicio, por ejemplo: mientras que la industria del 

acero puede presentar un incremento en precio por inflaci6n -

de un 5% en un per!odo determinado, la industria qu!mica pue

de presentar un incremento del 15%, y el !ndice general de -
precios al consumidor ser del 30i para el mismo per!odo, por

lo tanto de ser posible se tomará el índice espec!f ico para -

cada rama de servicios o industria de que se trate. 

B.- Bases para su cálculo. 
La base para el cálculo de los ingresos es simplemen

te, la multiplicaci6n del volumen de ventas esperado durante
un per!odo determinado por el precio unitario de venta que se 

espera durante ese mismo per!odo. Para facilitar el análisis 

de la proyecci6n, se deberán hacer cortes anuales tomando en

cuenta las variaciones esperadas tanto en volumen como en pr~ 

cio durante ese tiempo, por ejemplo, supongamos que las ven--

tas esperadas y los precios unitarios durante los pr6ximos --

años son los siguientes: 

(Miles de Pesos) 

Per!odo Narnero 
de Precio 

Año De A Unidades Unitario Total 

19X1 Enero Marzo 500 1,000 500,000.-

Abril Mayo 400 1,000 400,000.-

Junio Julio 400 1 ,010 404,000.-

Agosto Octubre 200 1,010 202,000.-

Noviembre Diciembre 200 1,010 202,000.-

1,700 1708,000.-

19X2 
1,800 1,020 1836,000.-

19X3 1,900 1,030 1836,000.-

l9X4 2,000 1,040 2080,000.-

19X5 2,000 1,050 2100,000.-
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En este caso obsérvese que a partir del año 19X2 los

datos se especifican por un periódo anual debido a que no se

:s~eran cambios ni en velamen ni en ~recio, dentro de ese pe-
riodo. 

c.- Observación 

Otro aspecto que merece atención es el manejo de los

!ndices o porcentajes de incremento o decremento a las cifras 

proyectadas; al decir que el. precio se incrementará en un 25% 

en un determinado año, no quiere decir estrictamente que du-

rante todo ese año el incremento será del 25%, sino que, su -

significado puede ser que los incrementos durante el año se-

rán de tal magnitud que al finalizar el año el Precio habrá -

crecido en un 25%, lo anterior se puede visualizar en la si-

guiente gráfica: 

precio 

1 2 3 
tiempo e trimestre l 
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Supongamos que se espera un incremento del ~oi en pr~ 

cio durante el año X, el precio de venta durante ese año se -

puede comportar ·de distintas maneras y variar en porcentajes

diferentes durante el período, aunque al final el resultado -

del incremento acumulado sea del 40%. En la gráfica para el

primer trimestre se presentan tres porcentajes de incremento

distintos, de acuerdo con las tendencias o contratos estable

cidos. 

A 20% 

B 10% 

c si 

Dentro del rengl6n de observaciones adicionales se d~ 

ben mencionar todos aquellos aspectos que sean relevantes en

la elaboraci6n del supuesto como son, precios de regiones es

pecificas, incrementos estacionales de volumen, o cualquier -

otra observaci6n que se considere pertinente. 

3.1.2 COSTOS DE OPERACION 

El supuesto de costos de operaci6n se puede dividir

en dos grupos, Costos Fijos y Costos Variables*, éstos de ~ -

acuerdo a su naturaleza son: 

Costos Fijos 

De producci6n 
De venta 

De administraci6n 

Costos Variables 

De producci6n 
De venta 

De administraci6n 

NOTA: *Esta clasificaci6n facilita el análisis financiero de
la proyecci6n y evita las fluctuaciones del costo uni
tario que ocasionan los costos fijos a distintos vela
menes de producci6n. 
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La$ consideraciones que se mencionan a continuación -

funcionan de igual manera para los costos ya sea de produc- -

ci6n, de venta o de administración. 

- Costos Fijos 

Por costos fijos se entienden aquellos gastos que es

tando relacionados con la producción, venta u operación se -
mantienen constantes independientemente de los vol!Imenes mane 

jades. Entre los más comunes tenemos: 

Sueldos 
Mantenimientos 

Arrendamientos 

Honorarios 

Materiales indirectos 
Impuestos prediales 

Seguros 

Fianzas 

Servicios 

etc. 

La proyección de estos costos implica necesariamente
un análisis estadístico de su comportamiento real, con el fin 

de determinar sus tendencias y espectativas. 

Los incrementos en los costos fijos por lo regular se 
proyectan en base a la inflaci6n, pero deberán analizarse de
manera especifica y atendiendo a sus características. Por -

ejemplo, no se podrá dar el mismo tratamiento a los sueldos -
que de acuerdo a las políticas de la empresa se revisan cada 
semestre, ni aplicarle el mismo factor de inflación que a los 

arrendamientos cuyos contratos generalmente se revisan en for 
ma anual. 
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- Costos Variables 

En el supuesto de costos variables se deberán determ! 
nar los siguientes puntos: 

Costo Unitario por concepto de costo. 
Indice de inflaci6n aplicable a cada uno de estos -
o tendencia de costos. 
Aplicaci6n del resultado de los dos anteriores a 
los volC1menes de producci6n, operaci6n o venta. 

A continuaci6n se presenta un pequeño ejemplo del de
sarrollo de estos puntos. 

Supongamos que en una compañia su costo variable de -
producci6n esta integrado por: 

Mano de obra 
Materia prima-poliuretano 

• Gastos indirectos-solventes 

Los cuales al momento de efectuar la proyecci6n fina~ 
ciera tienen un costo unitario de $200.00, $500.00 y $50.00,
respectivamente. Por otro lado, los estudios del entorno eco 
n6mico mostraron que los indices de inflaci6n son los que se
presentan en el siguiente cuadro: 

Concepto ler. 2do. 3er. FUENTE 
Año Año Año 

Mano de obra 35% 30% 25% segan estudio Pol1tico y Econ6. 
mico del Gobierno Federal. 

Poliuretano 60% 57% 32% Segan tendencias de la Indus--
tria del plástico. 

Solventes 50% 40% 30% Segan !ndice nacional de pre--
cios al consumidor. 
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Por lo tanto al hacer la aplicación de los datos ante 

rieres se obtendrán los siguientes resultados: 

Concepto 

Ma::o de Obra 

Poli ure tano 

Solventes 

T O T A L 

ler. 
Año 

270 

800 

75 

1145 

Volumen Producido 100 
(Miles de unidades) 

2do. 3er. 
Año Año 

351 439 

1256 1909 
105 136 

1712 2484 

110 115 

Costo Variable 
(Miles de pesos) 

114,560 188,320 285,660 

Otra forma de proyectar los costos variables es repr~ 

sentarlos como un porcentaje de los ingresos, esto no es muy

recomendable debido a que no siempre se mantiene constante la 
estructura de costos-ingresos, es decir, la pol!tica de incr~ 

mentes en los precios de venta por lo regular no es igual a -
la tendencia de increirento o escalamiento de costos. 

Ejemplo: La estructura ingreso-costo variable que ha 

presentado la Cia. X es del 40%. De acuerdo con esta estru~ 
tura y con los ingresos proyectados, el costo variable será -

el siguiente: 

concepto 

Ingresos 

Costo Variable 

(Miles de Pesos) 

ler. Año 2do. Año 

60,000.- 75,000.-

24,00(\.- 30,000.-

3er. Año 

95,000.-

38 ,000.-
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Otra alternativa, es aplicar para los primeros años -

de la proyecci6n un análisis detallado de los concep~Js de -

costo determinando una estructura ingreso-costo para aplicar

la a los años siguientes. 

Observaciones y Sugerencias. 

Al realizar la proyecci6n de los costos de operaci6n

es necesario hacer un verdadero estudio para determinar cua-

les son los conceptos de costo variable y cuáles los fijos. -

En algunos casos se encontrarán conceptos semivariables o se

mifijos, los que merecerán especial atenci6n de acuerdo a su

importancia relativa en relación al costo total. 

3.1.3 GASTOS FINANCIEROS 

El supuesto de gastos financieros representa el costo 

de los préstamos que le han sido otorgados a la empresa por -

instituciones bancarias o empresas privadas, tanto en moneda

nacional como en moneda extranjera, considerando además los -

financiamientos que se esperan obtener para poder cubrir las

necesidades que plantean los objetivos establecidos en la pr~ 

yecci6n. 

A.- Elementos que intervienen 

l.- Capital: Representa el monto de los préstamos 

otorgados a la compañia o que se esperan obtener, tanto en mo 

neda nacional como en moneda extranjera. 

2.- Condiciones: Las condiciones de los préstamos se 

refieren a: 

- Plazos 
a) de amortizaci6n 

b) de gracia 
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- Tasas de interés 

a) fijas 

b) variables 

- Comisiones 

a) fijas 

b) variables 

Al considerar las tasas de interés variables se debe

rán tomar en cuenta las tendencias de las mismas tanto en el

pa1s corno en el extranjero. Este punto reviste una especial

importancia debido a que fluctuaciones no previstas adecuada

mente, pueden provocar que los compromisos adquiridos por la

empresa se conviertan en una carga excesiva para ésta, hasta

el grado de poner en peligro su estructura financiera. 

B.- Bases para su cálculo. 

El monto de los gastos financieros se calcula aplica~ 

do a los importes de los préstamos las tasas de interés de 

acuerdo con las condiciones de los mismos. Se presentarán en 

la proyecci6n tornando cifras anuales y considerando dentro de 

cada periodo anual las posibles fluctuaciones de tasas de in

terés, o bien un promedio de dichas fluctuaciones. 

3.1.4 FLUCTUACIONES Cl\MBIARIAS 

En este rengl6n del estado de resultados, se presen-

tan las diferencias en cambios de los activos y pasivos que -

se tengan o se estime tener en moneda extranjera. 

A) Elementos que intervienen. 

1.- Saldos. 

Es el importe de los activos y pasivos que se tengan, 

o se estime tener en moneda extranjera a una fecha determina

da. 
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2.- Tipos de cambio. 

Los tipos de cambio del peso mexicano en relación a -

la moneda extranjera de que se trate, considerando el desliz~ 

miento del peso en relaci6n a dicha ~~neda extranjera. 

B) Bases para su cálculo. 

El cálculo del supuesto se realiza aplicando el tipo

de cambio vigente a la fecha proyectada, a los importes de ac 

tivo y pasivo en moneda extranjera. El monto cargado a resul 

tados será el que resulte de la diferencia de la actualiza- -

ci6n de éstos, ejemplo: 

Actualizaci6n 
Saldo en Saldo en 

Saldo M.N. M.N. 
Concepto Dlls. T.C. $190.- T.C. $20Q- Diferencia 

ACTIVOS 5000.- 950,000.- 1000,000.- 50,000.-

PASIVOS (6000.-) (1,140 ,000 .-) (1200 ,000 .-) (60,000.-) 

TOTALES (1000 .-) (190 ,000. -) (200,000.-) (10,000.-) 

La anterior actualizaci6n implica un cargo a resulta
dos por $10,000.- en el rengl6n de fluctuaciones carnbiarias,

mientras que los activos se incrementarán en $50,000.- y los

pasivos en $60,000.-

3.1.5 DEPRECIACION Y AMORTIZACION 

A.- Elementos que intervienen. 
1.- Activos fijos a valor original. 
Este punto se refiere al saldo de los activos ·fijos -

que se posean a la fecha, as! como el monto de los activos -
que se espera tener, tornados a valor original, de acuerdo con 
un calendario de asignación de recursos del periodo proyecta

do. Para el cálculo de la amortización se tomarán los impor-
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tes de gastos preoperatorios, de instalaci6n y organizaci6n,

según sea el caso. 

2.- Revaluaciones de Activo Fijo. 

Representan un ajuste al costo de los activos por Cél!!! 
bios en el valor de la unidad monetaria, es decir, es el efeE 

to de la inf laci6n sobre el costo de adquisici6n de los acti

vos fijos. En caso de existir estas revaluaciones se deberán 

presentar por separado del valor original lo mismo que sus de 

preciaciones. 

3.- Tasas de Depreciaci6n y Amortizaci6n. 

B.- Bases para su cálculo. 

El cálculo se realiza aplicando las tasas de depreci~ 

ci6n y amortizaci6n a los saldos de los diferentes renglones

que integran el activo fijo, a una fecha determinada, debien

dose tornar en cuenta incrementos y bajas de activo fijo así -

como sus revaluaciones. 

3.1.6 ISR Y PTU. 

El supuesto de ISR y PTU se calcula en base a la uti

lidad fiscal antes de impuestos, a la que se le aplicar! la -
tasa impositiva alrededor de la cual gira la empresa. En es

te supuesto se debe considerar el marco legal de la empresa -

y tomar en cuenta si su actividad está sujeta a bases especi~ 
les de tributaci6n, estímulos fiscales o exenciones. 

3.2 SUPUESTOS DE POSrCION FINANCIERA 

3. 2 .1 EFECTIVO EN CAJA Y BANCOS 

Al elaborar el supuesto de efectivo en Caja y Bancos

se debe tener en cuent~ un saldo que sea suficiente para cu--
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brir las necesidades de efectivo que tenga la compañía de - -

acuerdo a sus características y políticas de operaci6n en un

per1odo determinado, es decir, debe representar una cantidad

de efectivo tal, que le permita solventar sus costos y gastos 
de operaci6n durante un mes, 15 d!as, etc. 

Se puede calcular tomando como base un namero de días 

de costos y gastos de operaci6n. 

Ejemplo: Efectivo de operaci6n - Se suponen 15 d!as
de costos y gastos de operaci6n, cantidad que se mantendrá du 
rante el año. 

O bien, determinando una cantidad fija e incrementar

la en un ?Orcentaje cada año. 

3. 2 • 2 CUENTAS POR COBRAR 

En este rubro el punto mas importante es el de clien
tes. El supuesto de clientes se elabora tomando en cuenta el 

supuesto de ingresos y las políticas de crédito y cobranza de 

la empresa en particular. 

En el estado de posici6n financiera aparecera un sal

do que será representativo de las pol!ticas de crédito que se 
tengan en relaci6n a los ingresos proyectados. Por ejemplo,

si se tiene una pol!tica de crédito a 30 d!as, el saldo que -

aparecerá en el estado de posici6n financiera será el corres

pondiente a los ingresos del mes de diciembre del año de que

se trate. 

En el caso de existir otras cuentas por cobrar como -

son adeudos de funcionarios y empleados o deudores diversos,

los supuestos de éstos se deberán elaborar tomando como base-
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un análisis de su comportamiento en ejercicios anteriores y -
de acuerdo con éste, establecer un monto que se modificará de 

acuerdo con índices inflacionarios o considerando factores -

que se sabe afectan estas cuentas, o bien, el monto de funcio 

narios o empleados, puede ser una política establecida por la 

direcci6n o ser producto de negociaciones con el Sindicato. 

3,2.3 INVENTARIOS 

El supuesto de inventarios está estrechamente ligado

ª los supuestos de ingresos y costo de operación. 

Para el caso de que sea una compañ!a que se dedique a 

la compra-venta, el inventario estará determinado por: 

a) Inventario inicial 

b) Supuesto de ingresos 

c) Stocks m!nimos y márgenes de seguridad 

d) Precios unitarios 

Para una compañ!a de tipo industrial se deberán pre-

sentar cuando menos 3 inventarios; el de materias primas, el

de producci6n en proceso y el de productos terminados. 

Para determinar los supuestos de materias primas y ma 

teriales se toman en cuenta los siguientes elementos: 

i) Inventario inicial. 
Representa el saldo final del ejercicio anterior. 

ii) Estimación de consumos. 
Estará determinado por el ritmo de producción que es

tá obligada a producir la cornpañ!a de acuerdo con el supuesto 
de ingresos. 
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iii) Stocks m!nirnos o márgenes de seguridad. 

Representa la cantidad mínima que se desea tener alma 

cenada. Cabe mencionar que corno resultado de estas tres con
sideraciones se obtendr~ el supuesto de compras de materias -

primas y materiales. 

iv) Precios unitarios. 

Para determinar el monto de los inventarios,primero -

se determinarán los supuestos en unidades para después tradu

cirlos a términos monetarios considerando los precios unita-

rios proyectados de materias primas y materiales. 

Para el supuesto de inventario de art!culos termina-

dos se consideran igualmente los inventarios iniciales, el s~ 

puesto de ingresos el cual, nos marca el ndmero de unidades -

que se deber~n producir para poder hacer frente a las ventas

proyectadas, los rn~genes de seguridad de unidades en existe~ 

cia y los costos unitarios de producci6n, que deberán.coinci

dir con el costo unitario variable de producción proyectado. 

Para hacer el cálculo ciel inventario final al año que

se proyect~ se aplicarán los costos unitarios de producción a 

los inventarios finales esperados seg~n el margen de seguri-
dad que plantea el mismo supuesto. 

En caso de existir variaciones en el costo de produc

ción proyectado, será necesario analizar de qué manera esta -

variación afecta la valuación del inventario final. 

3.2.4 INMUEBLES, MAQUINARIA Y EQUIPO (NETO) 

Este supuesto se basa principalmente en un calendario 

de asiqnacidn de recursos, en el caso de que la proyecci6n i~ 

plique la adquisición de activos fijos. En caso contrario, -
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se trabaJar~ con los saldos ya existentes. 

Para su c~lculo se toman en cuenta los siguientes el~ 

mentes: 

a) Saldos iniciales de activo fijo. 

Son los saldos que presenta el estado de posición f i

nanc iera en el año inmediato anterior sin incluir la depreci~ 

ción. Se tomar~ su valor original y su valor revaluado. 

b) Saldos iniciales de depreciación. 

El saldo segdn el estado de posición financiera del -

ejercicio inmediato anterior. 

c) Programa de inversiones. 

A los saldos iniciales de activo fijo se le deber~n -

adicionar o disminuir las altas o bajas de activo fijo que se 

esperan tener durante el período proyectado. 

d) Depreciaci6n del ejercicio. 

Es la depreciaci6n correspondiente al año de que se -

trate de acuerdo con las tasas establecidas por la compañía y 

los métodos de depreciación que la compañia aplique. Para el 

c~lculo de este supuesto se aplicar~n simplemente las tasas -
de depreciación al monto de los activos que se tendrán duran

te el año y se presentar~ el neto en el estado de posición f i 

nancier.a. 

Ejemplo: 

+ Activo Fijo: 
Valor Original 
Revaluación 

+ Altas Activo Fijo 
Bajas de Act ;.vo Fijo 
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Depreciación Acumulada: 

Saldo inicial depreciación acumulada 

Depreciación anual valor original 

Depreciación anual revaluaci6n 

Depreciación anual altas de activo fijo 
Cancelaci6n de Depreciaci6n por bajas de Activo Fijo 

ACTIVO FIJO NETO 
========================================= 

La suna de estos conceptos deber~ coincidir con el 
monto que aparece en el Estado de Resultados. 

3.2.5 CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR 

El supuesto de cuentas y documentos por pagar incluye 

cuentas corno son proveedores y documentos por pagar a corto

plazo; pero siempre y cuando estos conceptos estén relaciona

dos con la operación de la compañía. 

El supuesto de proveedores debe reflejar las pol!ti-

cas de pago que se tengan; as!, si la política de pago a pro

veedores es a 30 d!as, el balance al 31 de diciembre de cada

año deberá tener en este renglón una cantidad igual a las co~ 

pras proyectadas del mes de diciembre de ese año. 

El supuesto de acreedores diversos se hará en base a

un estudio del comportamiento de este renglón en años anteri~ 

res y de acuerdo con éste, aplicar una cantidad al estado de

posición financiera e incrementarlo año con año en un porcen

taje razonable acorde con los índices inflacionarios espera-

dos para el año. 

El supuesto de documentos por pagar a corto plazo al

igual que el de acreedores diversos requiere de un estudio de 
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su comportamiento anterior y en base a él proyectarlo. 

3.2.6 IMPUESTOS POR PAGAR 

Este supuesto deberá reflejar cuando menos los si

guientes puntos: 

a) Un mes de ISPT retenido por los salarios pagados. 

b) Un bimestre de IMSS e INFONAVIT. 

e) El ISR y PTU que se obtienen del estado de resulta 
dos proyectado. 

d) El monto del IVA por pagar correspondiente a los -

ingresos del dltimo mes del año proyectado, dismi
nuido por el IVA acreditable, originado por las -
compras y gastos realizados durante el mismo lapso. 

e) El monto de saldos pendientes o convenios preesta

blacidos. 

3.2.7 PORCION CIRCULANTE DE LA DEUDA A LARGO PLAZO 

En este punto se presentarán las amortizaciones de ca 

pital correspondientes a los siguientes 12 meses, de los pré~ 

tamos a largo plazo tanto en moneda nacional como extranjera, 
de acuerdo con las tablas de amortizaci6n de dichos préstamos. 

Hay que recordar que al realizar las tablas de amorti 

zaci6n de los préstamos en moneda extranjera se tendrán en -
consideración las fluctuaciones cambiarías previstas para di

cho per!odo, por lo que se deberán hacer tablas de amortiza-
ci6n tanto en moneda extranjera como en nacional. Esta alti
ma será eJ. resultado de traducir la tabla de amortizaci6n en
monada extranjera aplicándole los tipos de cambio esperados -

durante el per!odo proyectado. 
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3.2.8 DEUDA A LARGO PLAZO 

Esta cantidad será el saldo que se tenga de la deuda

menos su porcidn circulante, misma que se obtiene de las ta-
blas de amortización mencionadas en el punto anterior. 

3.2.9 CAPITAL SOCIAL 

En este supuesto se toman en cuenta los siguientes 

elementos: 

a) Saldos Iniciales. 
Representan las aportaciones hechas hasta la fecha de 

inicio de la proyeccidn. 

b) Aportaciones. 
Representan la·s aportaciones que se proyectan, de - -

acuerdo con los estudios realizados por posibles inversiones, 
ampliaciones necesarias de capital de trabajo, etc. 

3.2.10 RESULTADOS ACUMULADOS 

Refleja la utilidad o pérdida contable que se acumula 

durante cada ejercicio. En caso de existir una politica de -
reparto de dividendos se deberá reflejar en este rengl6n del
estado de posición financiera. 

3.2.11 RESULTADO DEL EJERCICIO 

Representa el monto obtenido en el estado de resulta

dos proyectado del año que se trate. 
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3.2.12 EXCEDENTE DE EFECTIVO 

Este renglón es de suma importancia en la proyecci6n

financiera ya que r~presenta la generación o déficit de fon-

dos que crea la operación proyectada en cada año. 

Los elementos que intervienen para su cálculo son to

dos aquellos supuestos de la proyección que impliquen movi- -

mientas de fondos. Cabe mencionar que cada supuesto de la -

proyección trae consigo un asiento contable y el resultado de 

todos ellos se verá reflejado al final en el estado de posi-

ci6n financiera. 

Ejemplo: 
Los ingresos proyectados para el año son de 10 millo

nes de pesos y tiene una pol!tica de crédito a 30 d!as. Las

ventas proyectadas para el mes de diciembre son de 3 millones. 

El movimiento será el siguiente: 

Excedente de efectivo 7,000.000 
Cuentas por cobrar 3,000.000 

Ingresos 10,000.000 

El saldo que presente esta cuenta al final represent~ 

rá el excedente o f altante de efectivo una vez cubiertas to-

das las operaciones con movimientos de fondos que efectae la

empresa. 
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4.1 ANTECEDENTES 

DENOMINACION: 

LINEA DE NEGOCIOS: 

RUTA DE SERVICIOS: 

FORMA JURIDICA: 

·~ransportes del Golfo, S.A. 
de C.V." 

Servicio PGblico de Autotrans-
porte de Grano. 

Tampico-San Luis Potes!. 

Sociedad An6nirna de Capital Va
riable. 

FECHA DE CONSTITUCION: lro. de enero de 1982. 

EJERCICIO FISCAL Y CONTABLE: Del lro. de enero al 31 de di-

ciembre de e/año. 

DOMICILIO DE LOS CENTROS DE 
OPERACION: 

DOMICILIO OFICINAS ADMINIS
TRATIVAS: 

Insurgentes No. 36 S.L.P. Av. -
Morelos No. 1417, Tampico, Tamps. 

Insurgentes No. 37 s.L.P. 

Transportes del Golfo, S.A. de C.V., se constitu

yó con una inversión inicial de $50 millones, que corresponde 
al capital fijo, con la cual se compraron dos terrenos de - -

7000 m2 • y 5000 m2 ., uno instalado en el Puerto de Tampico y
el otro en San Luis Potas!. 

Durante el ler. año de operaciones se obtuvieron apof 

taciones de los accionistas por ~200,000,000.00 invertidos en 
50 tractocamiones, en la instalación y acondicionamiento de -



41 

dos talleres, la construcci6n del edificio para oficinas as!

como la compra del equipo necesario para las mismas. 

Durante el año de 1983, obtuvo un financiamiento de -

$619,850,000.00 a través de un crédito refaccionario contrata 

do con Banamex a un plazo de 3 años y a una tasa de interés -

del 65% anual sobre saldos insolutos. Este crédito se utili

zó para la compra de 77 tractocamiones. 

DESCRIPCION DE LA OPERACION 

Las unidades con las que cuenta actualmente la empre

sa son tractocamiones FAMSA de 350 caballos de fuerza tipo 5a. 

rueda y remolques graneleros. 

Las características del servicio por cami6n son: 

Capacidad de viaje: 
Transportaci6n má'.xima mensual: 

Distancias Ruta Tampico-S.L.P: 
Velocidad promedio: 

Duraci6n del viaje redondo: 
No. de viajes mensuales redondos: 

No. de Unidades: 

Recorrido mensual: 

Máxima 
43 tn. 

559 

392 km. 
40 km/hr. 
48 horas 
13 

127 

10,192 km. 

Optima 

40 tn 

520 

120 

La cuota por tonelada transportada es determinada por 

la Secretaría de Comunicaciones y Transportes de acuerdo al -
namero de kil6metros recorridos en ruta y al tipo de carga. -

Las tarifas son publicadas en el diario oficial. 

Se requiere de un operador por cada cami6n haciéndose 

responsable del cuidado de la unidad. La contratación colee-
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tiva de los operarios y empleados de mantenimiento fué hecha

con el Sindicato Nacional de Trabajadores del Autotransporte. 

Se estableci6 la ruta Tampico-San Luis Potosi, por el 

alto grado de demanda de distribución de productos agropecua

rios entre esos puntos, ya que el Puerto de Tampico, es uno -

de los más importantes en cuanto a la recepci6n de las impor

taciones de grano y San Luis Potosi, es el mejor centro de a! 
macenamiento de estos productos, debido a las condiciones cli 

matoldgicas que privan en esta regi6n. 

El principal cliente posee una bodega para la recep-

ci6n de mercancias en el Puerto llamada "Terminales de Tampi

co S.A." y otra para su almacenamiento en San Luis Potosi de

nominada "Almacenes de San Luis, S.A. 11 

En el Puerto de Tampico dentro de un horario de 6 A.M 

a 10 P.M. aproximadamente se programan las salidas del Centro 

de Operaciones de nuestros camiones rumbo a las instalaciones 

de "Terminales de Tampico " donde son pesados vacíos en una -

báscula que se encuentra en la entrada de la terminal, de ahi, 

se dirige a los silos en donde son cargados a través de sist~ 
mas mecanizados en menos de 12 minutos, ya cargados, los ca-

miones son pesados nuevamente y por diferencia de peso se de

termina el tonelaje de grano a transportar, elabor~ndose en -
ese momento una orden de salida y el tal6n correspondiente 

(carta porte) con destino a San Luis Potosi. 

En los 11 Almacenes de San Luis", se pesa nuevamente el 

cami6n y mediante un volteador hidr~ulico se descarga, se pe
sa nuevament8 y por diferencia se determina el tonelaje reci

bido, se comp ara la orden de salida con la carga recibida, -

absorbiendo la diferencia en mermas nuestra compañia. El - -
cliente firma de recibido y conformidad, tanto en la orden de 

salida como en la carta-porte. 
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Posteriormente el operador entrega al representante -

de nuestro Departamento de Tráfico el recibo y la Carta-porte 

quien a su vez enviará dicha documentación al Departamento de 

Cobranza de nuestras oficinas. 

DEPARTAMENTO DE MANTENIMIENTO 

Se cuenta con dos talleres, uno en Tampico y el otro

en San Luis Potosi, ambos están equipados y tienen capacidad

para dar dos tipos de mantenimiento a las unidades: preventi

vo y correctivo. 

PREVENTIVO. 

Toda unidad al llegar a las terminales, tiene que pa

sar por este mantenimiento forzosamente, con el fin de evitar 
accidentes en carretera, ineficiencias en servicio o retraso

en entregas, además de prolongar la vida atil de las unidades. 

CORRECTIVO. 

El mantenimiento correctivo se da cuando cada unidad

en especifico lo requiere. 

DEPARTAMENTO DE TRAFICO. 

Con objeto de mantener una eficiencia constante en la 
operaci6n desarrollada por cada una de las unidades de trans
porte, se ha establecido el departamento de tráfico, el cual

está compuesto por diversos supervisores quienes se encuen- -
tran integrados en grupos de vigilancia tanto a lo largo de -
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la ruta Tampico-San Luis Potosi, como en cada una de las ofi

cinas de los clientes. 

Entre sus diversas actividades podemos señalar las si 

guientes: 

a) Recibir las cartas-porte y 6rdenes de salida en -

las instalaciones de nuestros clientes para llevarlas a las -

oficinas administrativas de la empresa. 

b) En general hacerse cargo de la vigilancia y coordi 

naci6n de la trayectoria a seguir por cada una de las unida-

des de transporte. 
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4.2 PLANTEAMIENTO 

El Director General de la Compañia "Transportes del -

Golfo S.A. de e.V", convoca a los gerentes de área para expo

nerles los acuerdos establecidos en 1a dltima Junta de Conse
jo. 

En esta junta se estableci6 como objetivo primordial

ampliar el campo de operaciones de la compañía abarcando nue

vas rutas de servicio. Se plante6 la posibilidad de cubrir -

la ruta Tampico-Monterrey ya que presenta características si
milares a las de la ruta que actualmente se maneja. 

Por lo anterior, se ha encomendado a la Direcci6n de

la empresa realizar un estudio que permita determinar y esta

blecer las estrategias a fin de lograr el objetivo mencionado. 

Para tal efecto, el Director General asigna a cada -

uno de los gerentes de área, preparar un informe de los fact~ 
res que podr!an influir en el área de su responsabilidad. 

Al gerente de Mercadotecnia se le encomienda preparar 

un análisis con objeto de conocer la situaci6n de la compete~ 
cia y las perspectivas de desarrollo que ofrece la ruta Tamp! 

co-Monterrey. 

El informe del gerente de Operaci6n deberá contener -
datos acerca de las condiciones de la carretera en dicha ruta, 

as! como, la localizaci6n de espacios para guarda y manteni-
miento de los tractocamiones, además deberá presentar los re

querimientos de personal necesario para operarla. 

La gerencia financiera deberá presentar un informe 
que contenga las alter11ativas de financiamiento disponibles -
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y un análisis financiero de la compañ!a. 

Finalmente el informe de Personal deberá mostrar las

condiciones laborales que rigen en esa regi6n. 

Los informes requeridos se presentan a continuación: 

INFORME DE MERCADOTECNIA. 

La participaci6n en el pa!s del módulo de transporte

terrestre ha sido creciente durante los ~!timos 10 años, tan

to en toneladas transportadas como en km. recorridos, puede -

decirse con certeza que el autotransporte se ha constitu!do -

en el principal medio de abastecimiento de mercanc!as y ha -
respondido cabalmente a la satisfacción de la demanda del - -

transporte de carga con eficiencia. Por su parte, el sistema 

ferroviario presenta un marcado estancamiento ya que de acue~ 
do al programa vigente contempla anicamente inversiones en re 

paraci6n y mantenimiento de v!as y reemplazo de unidades, mas 

no un incremento en la longitud que ha permanecido constante
(201000 km) en los altimos 10 años ni tampoco un aumento rel~ 

vante en el namero de equipos de arrastre, tanto locomotoras
cono carros de ferrocarril. 

El transporte de grano que se realiza en la ruta Tam

pico Monterrey se hace en gran medida a través del sistema fe 

rroviario y por transportistas en pequeño, cuya capacidad de
distr ibuci6n dif!cilmente podr!a cubrir la creciente demanda

que de acuerdo a las tendencias se estima en 400,000 tn. 

Una ventaja que tenemos sobre los pequeños transpor-

tistas es el hecho de ofrecer un servicio que garantiza el 

oportuno abastecimiento debido a nuestra mayor capacidad. 
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Por lo anterior me atrevo a afirmar que dicha ruta -

presenta excelentes perspectivas de desarrollo e inclusive P2 

driarnos llegar a constituirnos en uno de los principales dis

tribuidores de la zona Norte del pa!s. 

INFORME DE OPERACION 

La ruta Tarnpico-Monterrey en su trayectoria atraviesa 

Ciudad Victoria, Linares y Montemorelos. 

La distancia entre Tampico y Monterrey es de 592 km., 

la carretera está en condiciones aceptables y el recorrido -

tiene una duraci6n de 72 horas en viaje redondo, por lo que -

al mes se prodrán efectuar 9 viajes. 

De acuerdo a la demanda se requieren aproximadamente-

80 unidades, pero para hacer frente y comenzar a introducir-

nos en esa zona, podríamos iniciar con la mitad¡ el costo de
los tractocamiones para principios del año entrante se espera 

será de $24 1 340,000.00. 

La experiencia en el manejo de tractocamiones muestra 

que debido al uso de los mismos, se puede estimar un porcen~ 
je de inactividad del 3% incrementándose un punto porcentual

cada año como consecuencia del desgaste de las unidades, de-

teniéndolo cuando llegue a 6 (pués la experiencia en la otra
ruta as! lo demuestra, sino se puede reducir, si se puede por 

lo menos, mantener) dándoles un mejor mantenimiento preventi
vo para evitar el desgaste excesivo. 

Necesitaremos instalar y adaptar un taller en Monte-
rrey y ampliar y acondicionar el de Tampico, proporcion~ndo-

les el equipo necesario y el personal capacitado para llevar
a cabo su funci6n. 
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El requerimiento de personal es el siguiente: 

Depto. de Mantenimiento: 

Depto. de Tráfico: 

INFORME DE PERSONAL. 

73 empleados 

20 empleados 
BO choferes 

Las condiciones laborales prevalecientes en la zona -
que abarca la ruta Tampico-Monterrey son de gran similitud -
con las de la ruta que cubrimos actualmente, 

No existe obst!culo para efectuar la contrataci6n del 
personal requerido por la gerencia operativa, ya que el sind.á:, 
cato tiene la capacidad de proveernos del personal capacitado. 

Los costos unitarios correspondientes al personal a -
contratar no se ver4n incrementados en forma significativa 
con respecto a los de la ruta Tampico-San Luis Potosi. 

INFORME DE FINANZAS. 

La disponibilidad de financiamientos tanto en moneda
nacional como en d6lares se rigen bajo las siguientes caract! 
risticaa: 

Para loa financiamientos que se pueden obtener en mo
neda nacional, las tasas de inter~s aplicables se riqen nor-
malmente de acuerdo al Costo Porcentual Promedio (CPP) y se -
ajustan de acuerdo a sus variaciones. 
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Para los siguientes 5 años el CPP esperado es el si-
guiente: 

año 1 año 2 año 3 año 4 año 5 

CPP 45% 43% 41.5% 39.5% 38% 

Los préstamos que otorgan los bancos en los Estados -
Unidos de América se rigen por el Prime Rate, más un cierto -
nt1mero de puntos porcentuales. Actualmente esta tasa gira a! 
rededor del 12% y no se esperan variaciones importantes en -
ella, sin embargo, s! se esperan variaciones en los tipos de
cambio del peso con el d6lar, pues uno de los factores que -
los determinan es la diferencia de tasas de inflación entre -
los dos pa!ses. 

Los tipos de cambio del peso con el ddlar para los si 
guientes 5 años, se presentan a continuación: 

TIPO DE CAMBIO 

Año 1 275.85 

2 383.43 

3 517. 63 

4 672.91 

5 841.14 

Las tasas de in~lacidn esperadas son las siguientes: 



Tasas de Inflaci6n 
esperadas 

Año México E.U.A. 
% % 

o 
l 50 4 
2 45 4 

3 40 4 
4 35 4 

5 JO 4 

50 

Factor 

1.44 

1.39 

1.35 
1.30 

1.25 

Tipo de 
Cambio. 

191.56 

275.85 

383.43 

517.63 
672. 91 

841.14 

Como se puede observar en el cuadro anterior las ta-

sas de inflaci6n que se esperan para los pr6ximos S años, en
nuestro pa1s seqdn informes oficiales, son: 

año l año 2 año 3 año 4 año 5 

Tasas de Inflaci6n 50% 45t 40% 35t 30% 

On breve an!lisis de la Situaci6n Financiera de la 

compañia arroja los siguientes resultados: 

RAZON: 
DE LIQUIDEZ 

ACTIVO CIRCULANTE 

PASIVO A CORTO PLAZO 

INDICE 

2.6 Aceptable dentro de ·ran-
gos del Autotransporte 
granelero. 



APALANCAMIENTO: 

PASIVO TOTAL 
ACTIVO TOTAL 

PASIVO TOTAL 
CAPITAL CONTABLE 

CAPITAL CONTABLE 
ACTIVO FIJO 

PRODUCTIVIDAD: 

UTILIDAD DE OPERACION 
ACTIVO EN OPERACION 

UTILIDAD NETA 
CAPITAL CONTABLE 

EFICIENCIA: 

UTILIDAD NETA 
INGRESOS 

51 

0.18 Estas razones muestran la 
poca participacidn de los 
acreedores en la compañ!ai 

0.22 consecuentemente, existe-
te capacidad de endeuda--
miento sin poner en peli-

l.68 gro la estructura finan--
ciera. 

1.88 La primera de estas razo
nes muestra un empleo - -
aceptable de la capacidad 

0.87 operativa instalada lo -
que provoca el aceptable
!ndice de rentabilidad -
que se muestra en la se-
qunda. 

0.40 La relaci6n que existe a~ 
tualmente entre los inqr~ 
sos y los costos, se man
tiene dentro de loa l!mi
tea aceptables para la a~ 
tividad. 
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Transportes del Golfo, S.A. de c.v. 
Estado de Posici6n Financiera Año Anterior 

(miles de pesos) 

Activo 
Circulante 
Efectivo en caja y bancos 
Cuentas por cobrar 
Inventarios 
Suma el Activo Circulante 

Activo Fijo Neto 

Cargos Diferidos 
Intereses por devengar 

Suma el Activo 

Pasivo 
A corto Plazo 
cuentas y Documentos por Pagar 
Impuestos y Cuotas por pagar 
Porci6n Circulante Deuda a 
Largo Plazo 
Suma el Pasivo a Corto Plazo 

Capital 

60304 
540799 
94694 

695797 

725122 

5950 
58757 

1485626 
==n::s==== 

59540 
5154 

20338 8 

JR.B.D.B2.. 

capital Social 
Resultado de Ejercicios 
Resultado del Ejercicio 
suma el Capital 

250000 
Anteriores (86213) 

1053757 
1217544 

Suman P&liVO y Capital 
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TRANSPORTES DEL GOLFO, S.A. DE C.V. 

ESTADO DE RESULTADOS ARO ANTERIOR 
(miles de pesos) 

INGRESOS 2'637,255 

COSTO VARIABLE 1'162,006 

CDNTRIBUCION MARGINAL 1'475,20 

COSTOS FIJOS 112,896 

UTILIDAD DE OPERACION 1'362,353 

GASTOS DE ADMINISTRACION 30,930 

GASTOS PINANCIEROS 152,767 

DEPRECIACIONES Y AMORTIZACIONES 118 '775 

UTILIDAD ANTES DE ISR Y PTU. 1 1059,881 

PROVISION ISR. S,lU 

PBOVISION PTO, 980 

OTILIDAD NETA 1'053,757 ......... 
• 1 

' 100 

.:..!! 

.56 

..:..Q.! 

.52 

.01 

.06 

ill 

.40 

.oo 

~ 



En base a la informaci6n recavada, la direcci6n plantea los objetivos, t4cticas 
y estrategias que se muestran en el siguiente cuadroa 

OBJETIVO ESTRATEGIA TACTICA 

- .Ampliar el campo de operaoi2 Aprovechar las perspectivas Ampliar la capacidad-de 
nea de la compañ!a. de mercado que ofrece la z2 carga de la compañ!a. 

na Norte del pata. 

- Mejorar el tndice.de produc
·tividad. 

- Optimizar el rendimiento de 
la inversi6n. 

Reducir los porcentajes de
inacti vidad. 

Mantener la estructura in-
gresoa costos. 
Evitar comprometer la es- -
tructura financiera de la -
compañia. 

Mejorar el mantenimien
to preventivo de las -
unidades. 

Crear una reserva para
reposici6n de Activo F! 
jo. 
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4.3 ANALISIS FINANCXERO 
DE LA PROYECCION 
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La· presentación da la Proyección Financiera obedece al 
orden da illlportancia 4• ~a informacidn resultante. 
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TRANSPORTES DEL GOLFO, S. A. DE C. V. 
RESUMEN DE INDICADORES FINANCIEROS DE LA RUTA 

TAMPICO - MONTERREY 

CONCEPTO 

- FLUJO DE EFECTIVO GENERADO 

- VALOR PRESENTE DE LOS FLUJOS DE 
EFECTIVO DEL PROYECTO (DESCONT~ 

DO SEGUN LAS TASAS DE INFLACION 
ESPERADAS) 

- VALOR PRESENTE NETO DEL PROYEC

TO 

- TASA INTERNA DEL RENDIMIENTO 
DEL PROYECTO (DESCONTADA SEGUN
LAS TASAS DE INFLACION ESPERA-
DAS) 

- TIEMPO DE RECUPERACION DE LA Iª 
VERSION 

- VALOR DE RECUPERACION DE LOS A~ 
TI VOS 
ACTIVO FIJO NETO 683,624 
CAPITAL DE TRABAJO 5'400,875 

6 1084,499 

- VALOR DE RECUPERACION DE LA IN
VERSION A VALOR PRESENTE (DES-
CONTADO SEGUN LAS TASAS DE IN-
FLACION ESPERADAS) 

UNIDAD 

MILES 

MILES 

MILES 

' 
AROS 

MILES 

MILES 

CANTIDAD 

7'197,891 

2'455,878 

527,021 

7.65 

4.4 

6'084,499 

1'707,841 



lRANSfORIES m GOLfO u. ce t.v. 
AllALISIS FllU.NctlRO 11!!1!9 DE h!l0'11 

RAIOH .lNO AhllhlO~ 
lMflCO IAnmu A~&Al 
m S l f !UIAI 

ºº 1 IAnPILO IAllllCó A"9AS 
nll 1 l f NUIAI 

ANO· 2 
IAKflCO IMM•O RK!AS 
ftil S l f RUIAS 

AH O J 
IMPltO rnnPICO AniAS 
W 1 L P RUJAS 

A H U 4 
TMmD !AKP!CO uaAS 
MI 5 l f HUTAS 

A H O ~ 
IA~PICO IAIU'ICO Anm 
nll S L P HUTAS 

................................................... , ...................................................... - ............................................................................................ M .... O ...................... r ..................................................................... - ...... .. 

LIOUIDEI 

ACTIVO CIHCUlANIE 
2.6 ·l1.& 11.ll 4,b2 0.75 15.i4 5.~J ¡,;¡ 15.H 7.vl 4.71 15.:l Y.21 10.Bl l!.I 15.6 

PASIVO A COlilO PLAZU 

APAL~NCAHllNIO 

PASIVO Tom 
0.2 o.~ 0.1 o.v& M5 o.o; 

hCTIVO !DIAL 

PASIVO mm 
v.;: 0.:2 1.it ú.07 O.ll l.t6 0.01 ú,lb u.62 O.úb O.IV 0.25 0.01 0.11 0.09 o.e~ O.Ob 

CAflTAL CO.llA!LE 

CAPllAL CUNl!ilE 
1.6& 1.1& 0.29 l.ll 1.44 o.u l.ll ¡,¡¡ 5.l l.46 l.il 5.11 4.11 

Al'llVO FIJO 

f!OCUtllVIDAD 

l.i& ú.24 ¡,y) 1.12 o.&1 1.41 2.JI 1.11 ;, 71 2.bl 2.'1 ),1/ J,l 1.& 5.18 5.lt 

C!PllAL (ONMlE v.6 O.bi V.bl v.16 0.55 0.5~ 

UI ILIOMI hEIA 
v. I G.úl u.41 O. JI ú.18 0,4 u.JI .,52 11.u o.!9 o.49 o.o o.o o.49 o.o 

INGfüOI 
............... -...................... -. ·---- ~ -.... . •.. . --.......... -... -.......... -· -- ... ·-·---- ................. ~-·- ...................... --- ---............................................................... ··-·· ...................... -........................................................................ .. 

U1 

"' 
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RAZON DE LIQUIDEZ.- En cuanto a Liquidez, la empresa
Transportes del Golfo S.A. de c.v., no presenta grandes pro-
blemas y artn cuando la disminucidn en el valor de la razón es 
considerable en los primeros años de la proyeccidn, nunca di! 
rninuye a grado tal que provoque una situación de riesgo para
la compañ!a. Este decremento obedece a la obtencidn de los -
financiamientos que se esperan contratar para explotar la nue 
va ruta. 

RAZONES DE APALANCAMIENTO.- La estructura financiera
que se espera tenga la compañ!a es sana; pues aunque en los -
años uno y dos de la proyeccidn se tienen dos créditos impor
tantes, tatos no comprometen la estabilidad de la empresa. 

La inversidn de los accionistas corre un riesgo m!ni
mo, ya que, como puede observarse en las razones Pasivo Total 
a C&pital contable y Capital Contable a Activo Fijo, la part! 
cipacidn en la inversidn por parte de acreedores no es signi
ficativa. Esto se debe a que los activos están financiados -
casi en su totalidad con capital propio proveniente de la - -
reinversidn de utilidades, de acuerdo a la pol!tica de repos! 
ci6n de activo fijo, consistente en la reinversión del 50% de 
las utilidades para este fin. 

RAZONES DE PRODUCTIVIDAD.- La tendencia que presenta
la raz6n Utilidad de Operacidn a Activo en .operación en arn-
bas rutas, permite visualizar que el establecimiento de pol!
ticas tanto de mantenimiento como de reposicidn de activo, 
tiende a optimizar la capacidad instalada, sin embargo, en -
loa años dos y tres, ae observa una disminuoidn en la ruta -~ 
Tampico-San Luis Potoa!, provocada por la reposición del equ! 
po de transporte. Por lo que toca a la razdn Utilidad Neta -
a Capital Contable, podemos obser~ar que la nueva ruta llega
ª alcanzar los porcentajes de rentabilidad que se esperan ob
tener por la oompañ!a sin llevar a cabo la explotación de una 
nueva ruta. 
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RAZON DE EFICIENCIA. - Los resultados de esta raz6n in 

dican que la estructura Ingresos - Costos es similar en ambas 

rutas por lo cual se puede afirmar que la apertura de una nu~ 
va ruca no implica incurrir en costos adicionales a los nor~ 

les de operación. 
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4.4. ESTADOS FINANCIEROS PROYECTADOS 
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TRANSPORTES DEL GOLFO, S.A. DE C.V. 

NOTAS AL ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA EN BASE 
A FLUJO DE EFECTIVO. 

NOTA l.- La diferencia que se observa en el incremento a la -
deuda a largo plazo se debe a que la pérdida carnbia
ria no representa en realidad un financiamiento, por 
lo que se compensa en este rengl6n. 

NOTA 2.- Este movimiento es compensado debido a que represen
ta un traspaso entre cuentas y no implica un moví- -
miento de fondos. 

NOTA 3.- La pérdida cambiaría en este caso se suma al cambio
neto de la arnortizaci6n de financiamientos para que
este rengl6n represente el pago real de la deuda. 

NOTA 4.- Este movimiento es compensado parcialmente debido a

los siguientes movimientos en las cuentas de Reserva 
de Reinversión y Reserva Legal. 

(miles de pesos) 

INCREMENTO A RESERVAS 1'732,734 

DISMINUCION A LA RESERVA (813,150) 
DE REINVERSION 

CAPITALIZACION NETA DE 
UTILIDADES 

919,584 
=--===-· 

(Movimiento vir
tual). 

(Aplicaci6n de 
efectivo). 
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~?-1\.'.ISPORTES DEL iJOLFC, .5 •• ;w ~E C. \'. 
ZST1\DO üw ,\tQ:)LfICAC!Ct;E,3 :..;.. ;;..?:TAL 
C~!i':.\Br..l: L'ROl/EC:'ADO t!-!r:..:;s J~ :is.:r:s) 
l\U~AS Ti\.V!'ICO•MO:l':'ERREY 'l :~\!~l'!CO•SA!~ LUIS 

e o :i C E P T O C,\PITAL RESERVA RESERVA RESULTADO RESULTADO DECRETO 
SOCIAL LEGAL l\EINVEJ! O.E EJERCI DEL EJER• DE DIVI 

SIOll CIO ANT. - CICIO DENDOS7 

SALDOS INICIALES 250000 (86213) 1053757 

MIO l 

APORTACIOl:I CAPITAL 390249 

.\.~ORTIZACION PERDIDAS 86213 86213) 

RESERVA LEGAL 48377 48377) 

Rl:SERVA DE RE nlVERSION 459584 

DECRETO DE DIVIDENDOS 459583 

RESULTADO AflO 1 !llill.L 
640249 48377 459584 1531650 . 459583 

Afl02 

.\l'OR'l'ACION DI!! CAPITAL 197000 

RESERVA LEGAL 1623 1623) 

RESERVA DE RE INVERSION 765014 (765014) 

DECRETO DE DIVIDENDOS (765013) 765013 

RESULTADO DEL EJERCICIO AJ'!O 2 ~ 
827249 50000 l2HS98 3441492 765013 

A.'10 3 

RESERVA LEGAL 23975 23975) 

RESERVA DE REINVERSION 1708759 (1708759) 

COMPRA JO TRACTOCAMIONES (813150) 

DECRETO DE DIVIDENDOS (1708758) 1708758 

RESULTADO DEL EJERCICIO AllO 5994209 

82720 73975 2120207 5994209 1708758 

AflO 4 

RESERVA LEGAL 68050 68050) 

RESERVA DE REINVERSION 2963080 (2963080) 

COMPRA 20 TRACTOCAMIONES (786045) 

DECRETO DE DIVIDENDOS (2963079) 2963079 

RESULTADO DEL EJERCICIO Afio 8451966 

827249 142025 4297242 8451966 2963079 

Afio 5 

RESERVA LEGAL 23422 ( 2H22t 
RESERVA DE Pl:INVERSION 4214272 (4214272) 
DECRETO DE DIVIDENDOS (42H272 l 4214272 
RESULTADO DEL EJERCICIO JúlO 5 ---- 11660994 

82724~ 165447 8511514 11660994 (4214272) 



TRM!SPORTES PEL GOLFO, S, A, DE C. V, 
EST/,oo ¡¡e :1o:iIFIC,1C!O.'IES ,l\L Cl\PITAL CONTABLE PRO'lECTAOO 
Rt'l'.\ TA.'!P!c:l-MONTEP.RE'l, 
(MIL:':S DE PESOS) 

COllCEPTO Cl\PITAL RESERVA RESERVA RESULTADO RESULTADO DECRETO EXCEDENTE 
SOCIAL LEGAL REINVEJ! EJERCICIOS DEL EJER• DE DIVI DE EFECT! 

SION ANTERIORES CICIO DENOOS- vo 

.Ll...Q._J, 
AP O RT ACI Ctl CAPITAL 390249 (23399) 

RESULTADO DEL EJERCICIO 

390249 (23399) 

UJL1 
RESERVA LEGAL 23399 

RESERVA DE REINVERSION (14199) (14200) 

APORTACICtl CAPITAL 187000 

RESULTADO !EL EJERCICIO 479506' ----
577249 (14199) 479506 (14200) 

ll..Q...l 
AMO RTIZACl ON PERDIDA 

RESERVA LEGAL 23975 (239751 

RESERVA IZ REINVERSION 227766 (227766) 

DECRETO DIVIDENDOS (227765) 227765 

RESULTADO DEL EJERCICIO 1361009 

577249 23975 213567 1361009 227765 

~ 
RESERVA LEGAL 68050 (68050) 

RESERVA REINVERSIOO 646480 (646480) 
DECRETO !E DIVIDENDOS (646479) 646479 
RESULTADO DEL IIJERCICIO 2298829 

577249 92025 860047 2298829 646479 

!.1!..2......i 
RESERVA LEGAL 23422 (234221 
RESERVA REINV!RSION 1137704 (1137704) 
DECRETO DE DIVIDENDOS (113771)3) 1137703 
RESULTADO DEL EJERCICIO 3436851 

577249 115447 1997751 3436851 1137703 



TMNSPORTES DEL <::OLFO, 3. A. DE e;. V. 
ESTADO 01:: .'!0DIF:CACIONE3 1"\L CAPITAL COtlTl\BLE PROYECTADO 
':'N·!PICD-SAN LUIS POTOSI tr!ILJ:S DE PESOS) 

CAPITAL RESERVA RESERVA RESULTADO RESULTADO DECRETO 
SOC!AL LEGAL REINVE.!l, EJERCICIOS DEL EJER- DE DIVI 

SION ANTERIORES CICIO DEN DOS-

SALDO AL l' ENE - l 250000 ( 86213) 

RESULTADO DEL EJERCICIO illlli.2.. 
SALDO 31 DIC A~O - ! 250000 (86213) 1053757 

!o!ARZO ARO l 

AMORTIZACION PERDIDA 86213 (86213) 

RESERVA LEGAL 48377 (48377) 

RESERVA REINVERSION 459584 (459584) 

DECRETO DIVIDENDOS (459583) 459583 

DICIEMBRE ARO l .!.llQ.2.i2_ 
SALDO 31 DIC 1 250000 48377 459584 1560049 459583 

ARO 2 

aESERVA LEGAL 1623 (1623) 

RESERVA aEillVERSION 779213 ( 779213) 

DECRETO DIVI~IOOS ( 779213) 779213 

DICIEMBRE ANO 2 2961986 

250000 50000 1238797 29619 86 779213 

AflO 3 

ENERO COMPRA JO TRAC. (813150) 

Ri:SERVA DE REINVERSION 1480993 (1480993) 

DECRETO DE OIVI OENOOS (1480993) 1480993 

DICIEMBRE AflO 3 4633200 

250000 50000 1906640 4633200 1480993 

Afio 4 

i::NERO COMPRA 20 TRAC, (786045) 

RESERVA REINVERSioN 2316600 (2316600) 

DECRETO DIVIDENDOS (2316600) 2316600 

DICIEMBRE AllO 4 ...fil..ill1 
250000 50000 3437195 6153137 2316600 

AflO S 

RESERVA REUIVERSICfl 3076568 ( 3076568) 

DECRETO DI VI DEN DOS (3076569) 3076569 

DI CIE!-lll RE AllO 5 8224142 -
250000 50000 6513763 8224142 3076569 
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4.5 SUPUESTOS PARA LA ELABORACION 
DE LA PROYECCION FINANCIERA 
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SUPUESTOS DEL ESTADO DE RESULTADOS 



INGRESOS 

Volumen 

Se considera como unidad de volumen la tonelada transportada _por tractocami6n. 
La capacidad de cada tractocami6n es de 40 toneladas. (Tn.) 
El nGmero de tractocamiones en operación esperado es el siguiente: 

ARO 1 ARO 2 ARO 3 ARO 4 ANO 5 
R U T A 

Tampico-Monterrey 
Tampico-S.L.P. 

(Mzo-Oct) (Nov-Dic) (Ene-May) (Jun-Dic) 

30 

127 
57 

127 
57 

127 
77 

127 

Los porcentajes de inactividad son los siguientes: 

ARO 1 ARO 2 
RUTA 

% % 

Tampico-Monterrey 3 4 
Tampico-s.L.P. 6 7.5 

77 

127 

ANO 
% 

5 

5 

3 

77 

127 

ANO 

' 
6 

5 

4 

77 

127 

ARO 

' 
6 

5 

5 

...... 

...... 



El nürnero de viajes mensual por cada tractocamión se estima será de: 

PRECIO 

Ruta Tampico-Monterrey 

Ruta Tarnpico-S.L.P. 
9 viajes 

13 viajes 

Las tendencias que se espera seguirán las tarifas son: 

I N C R E M E N T O S 

ANO ANO i A~n 1 ANO 4 ANO 5 
o 

'l'é\rifa por Ene. Oct. Tonelada 
(Pesos) % % % % % % 

Tampico-Monterrey 3,964.- 27.5 21. 57 50 45 40 35 

Tampico-S.L.P. 3,503.- 27.5 21. 57 50 45 40 35 



COSTOS VARIABLES 

La base para el cilculo de estos costos es el kilanetraje reoorrido en cada wia de las rutas. 

El kil<J111traje proyectado se nuestra en los dos siguientes cuadros 1 

R1.M 'DIK'ICXHIMERREY 

l\001 J\002 J\003 AOO 4 J\00 5 
CONCEPTO 

Mar--Oct Nov-Dic Ene-folay Jun-Oio 

l)li.dades en operaci6n 29 56 55 75 73 72 72 

!Qrs. por viaje en Ruta 1184 1184 1184 1184 1184 1184 1184 
~. de Via.jes m el 72 18 45 63 108 108 108 
periodo 

'lbtal JQl8. recorridos 
¡xir la flota 2,472,192 1,193,472 2,930,400 5,594,400 9,334,656 9,206 '784 9,206,784 

...¡ 
ID 

!UD\ TNl'ICX>-S. r .. P. 

CONCEPTO l\00 1 J\00 1 AOO 2 AOO 3 AOO 4 J\00 5 

tklidades en ~aci6n 121 119 117 116 116 116 

!Qiti, por viaje en ruta 800 ªºº 800 800 800 800 

~. de viajes en el 156 156 156 156 156 156 
per1odo 

'll:>tal Km&. recorridos 
¡xir la flota 15,100,800 14,851,200 14,601,600 14,476,800 14,476,800 14,476,800 



Las siguientes tablas preeentan los costos unitarios por km. recorrido, ae!CXllll también los porcentajes 
de incremento eeperados para eete rubro en cada una de las rutas. 

TENDENCIAS DE COSTOS UNITARIOS VARIABLES POR KM. RECORRIDO 01 

RUTA TAMPICO - MONTBRREY 

CONCEP·ro COS'l'O UNITA- Atlo ARO 2 ARO 3 ARO 4 ARO 5 DE ACUERDO Al 
RIO POR KM.- ' ' ' ' ' RECORRIDO. 

$ Ene-Jun Jul-Dic 
COSTO DB TJIANSPORTACION 

SUELDOS Y SALARIOS OPE- Tendenciae incrementos 
RADORES. 15.41 30 10 J9 34 29 24 salar ialea. 
LLANTAS Y CAHARAS , e. oo 31.5 31.5 66 59 52 45 Precios internaciouales 

esperados del hule. 
COHllUSTIBLfül Y I.UlllllCA.t! Estudios realizadou por TES. ¡ 4, 50 30 20 50 47 43 38 Pemex. 
GAS'rOll EN RU'l'A l.UO 3, 44 mensun 1 45 40 35 )0 Inflación e11peradu para 

equivalente al cada año. 
50% de la in--
flaci6n anual. 

COSTO JI CEll'l'RALES CAMIQ Inf luc16n esperada para NERAS. 2.18 l. 44 mensual 45 40 35 JO cada año. 
equivalente al 
50% de la in--

COSTO IJE MANTENIMIEN'l'O, 
flaci6n anual. 

REFACCIONES V ACCESORIOS 7. 50 26 .5 26.5 55 50 45 40 Segdn tend.,nciae, 
HAN'l'EN IMIEN'rO y CONs1mv. .95 26.5 26.5 55 50 45 40 Segdn teud .. nciae, 
OTROS MATERIALES MNTO. l. 70 26.5 26.5 55 50 45 40 Begdn tendencias, 
TALLERES AJENOS, 6,00 26,5 26.5 55 50 45 40 Segdu tendencla11, 
GASTOS DE ACClDEN'rE, 2.61 26.5 26.5 55 50 45 40 Seglln tundencia s, 

---------------------------------···-----~--..--· ·---"--·-· ····•· ·-:·· ---···-· - .. -·····-·· 

"' o 



'l'DQH)U.S llB CXlS'lal llll'IMIOS VMil\lllRS IUI IOI, REmlUUllO ,,, 
ll1J1. 'ftllMPlOO - s. L, P, 

cmlO llUTA 
CONCEPTO RlO Fa! 1017 1tlk> 1 ~2 .ra> 3 1tlk> 4 l'Bl 5 IS .llaax> 11 1 

~ 
l'l'le-:Jun Jul-Oio 

<XBl'O Dt. '1MSKlmlCICll 

st.EWal y IW.Ut100 A 15.41 30 10 39 34 29 24 'l'endllnol.aa Jncrarentoll salariale• 
~ 

U.Nm\S Y CAMMWl 11 31.5 31,5 66 59 52 45 PncioB Intamaciooale• ~a<k>• del hule 

CXHUml!LES y Ul!RIC. 19 30 20 50 47 o 38 EBtudioB realizaibl por l'91llX 

G'IS'roS fJI ll1l'A 0.96 3. 44• 111111-1 8lfi! 45 40 35 30 Inflaoi61 nperadll para cada ailo 

mm> " CliNlMU'.S 2.41 valente al SO• de -
45 40 35 30 Inflaoi61 llllJl!rada para cada ai'lo 

cw.I<JIEIWI la Jnfllll0i6l ..w. 

<mio 11! MMfDlfJMIRfro 

!U'~ Y NXEBORIOS 11.S7 26.5 26,S SS so 45 40 Segdri bnlll'lcia• 
HllmltlDllllft'O Y <XllSIRV. 0.95 26.5 26,5 55 so 45 40 Slgdri tadeooiu 
01Wl6 IW1DJNJ!S D! MIO, 1.70 26.5 26,5 55 so 45 40 ll8IJ&I twmnciu 
'lAU.IRS llJlllll 8, 26.5 26.5 55 so 45 40 Se!Pi t.111Bnaiu 
GASD m Aa:mllflll 2.61 26.5 26,5 55 50 4S 40 Slgdri t..mnciu 

Se pala obmrwr qm la bue de oostm unitariall para llantu y ~. IDlbl8til>l• y lubrl.cantetl y refacciawe y llOOMOr:iDll 1 

vadan de una ruta a otra di!b~ a que la• cxnU.c1- de lJI carntm'a 'IWll>im-M:lnten:ey - majanll, 

00 .... 



Q1lJlA 1.: C09roS lllJ.TARlDS VNW\BIES IUSINl'.8 

Hm. MPIOO - SAN WlS l'Ol'CSI A R O 1 

(pesosl 

CONCEPTO BIB. n:a. 11111. ABR. ~. Jllf, JUL. KIJ, Sil'. oor. l«J\7, DIC. 

OOO'ro IE 'DWISPal'lftCIQ 

sueldol y Salarial a ~ 20.03 20.03 20.03 20,03 20.03 20.0l 22.03 22.03 22.03 22.03 22.03 22.03 

Llant.u y c.6naras 14.47 14.47 14.47 14.47 14.47 14.47 19.03 lS.03 19.03 19.03 19.03 19.03 

O'.llblllt.ibl• y W>ri.Cani:e. 24.70 24.70 24. 70 24.70 24. 70 24.70 29.64 29.64 29.64 29.64 29.64 29.64 

Gastos en lllta 0,99 1.02 1.06 1,10 1.14 1.18 1.22 1.26 1.30 1.34 1.39 1.44 

O>sto a Oentrales camioneras 2.49 2.58 2.67 2,76 2,85 2.95 3.05 ~.15 3.26 3,37 3.49 3,61 

"" N 

OOS'ro 00 Ml\Nl!HIMUNro 

RefllCOÍllllell y Accesorios 14,64 14.64 14.64 14.64 14.64 14.64 18.52 18.52 18.52 10.52 18.52 18.52 
Mant:enJmialto y O:rlseivaci& 1.20 1,20 1.20 1.20 1.20 1.20 1.52 1,52 1.52 1.52 1.52 1.52 
otros 11111terialea de Hant:enillll.ento 2.15 2,15 2,15 2.15 2.15 2,15 2. 72 2.72 2. 72 2.72 2.72 2. 72 
Talleres Ajeros 10.12 10.12 10.u 10,12 10.12 10.12 12.80 11,80 12.80 12.80 12.ao 12.80 
Gastoa de lleoidente J,30 3,30 3.30 3.30 3.30 3.30 4.17 4.17 4.17 4.17 4.17 4.17 
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GDULA DE CCS'l'CS UNITARIOS VARIABLFS 

RIJrA TAMPICO - SAN LUIS PO'IU:>I 

CONCEPTO Aro 1 

rosro DE TRANSPORTACICN 

!i stiELOOS Y SiUARIOS OPERAD. 

UJ!.NrA5 y OIM.?IRAS 

CXM3USTIBLE.S Y Il.JBRICANl.'ES 

~H GiS'roi IN Rll'm 

<XlS'ro A CEmIW.ES CAMICIER. 

~~~ 
O:S'ro DE MANl'l:NIMimro 

m.::FACCICM:.5 y .1lO:F.5ClUOS 
" ~IMIEN'ro y <nlSERV. 

Ol'ms .MMmIALE'.S DE MIO. 
TALLERE.5 Am10S 

G\S'lt:S DE ACCIDmrE 

AOO 2 

30.62 
31.59 

44.46 

2.09 

5.23 

28.71 

2.36 
4.22 

19.84 

6.46 

AfO 3 AOO 4 Aro 5 

41.03 52.93 65.63 
50.23 76.35 110. 71 ·-
65.36 93.46 128.97 
2.93 3.96 5.15 
7.32 9.88 12.84 

43.07 62.45 87.43 
3.54 5.13 7.18 
6.33 9.le 12.85 

29.76 43.15 60.41 
9.69 14.05 19.67 
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CEI>U!A DE CDS'IOS UNITARIOS V1IRIABLFS 

RUTA TFIMPICO -~ 

CONCEPTO MX) 1 AOO 2 AOO 3 Nt> 4 Aro 5 

COS'ro DE TAANSPOR12'iCI<Ji n ~ Y SALARIOS 30.62 41.03 52.93 65.63 
~y CAM1IRAS 22.96 36.51 55.49 80.46 
CXHltBl'IBtES y LtlBRICllN'l!S 

~ª1 
33.93 49.88 71.32 98.43 

GA.STCS m RtJm 2.19 3.07 4.14 5.38 
CX>S'ro A ~ CJ\MICH:R. ·~ 4.73 6.62 8.94 11.62 ~! 
carn> DE MIOO'l:NIMimro 

REFN::X:IamS y 1IC::ESaUOS 
" 

18.60 27.90 40.46 56.64 
!WmNIMimro y cmsERI/. 2.36 3.54 5.13 7.18 

C7l'lal MIU!:RIALES DE Mm. 4.22 6.33 9.18 12.85 
TALLER&c; AJDD3 14.88 22.32 32.36 45.31 

G.\Slal DE NXIDm1'E 6.46 9.69 14.05 19.67 
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C O S T O S F I J O S 

RUTAS: TAMPICO - SAN LUIS POTOSI Y TAMPICO - MONTERREY 

Los cuatro siguientes cuadros presentan las tenden- -
oías de incremento de estos costos, as! como los costos base
para este rubro en cada una de las rutas. 

Existe diferencia entre los costos de la ruta Tampi-
co-Monterrey y Tampico-san Luis Potos!, debido b!sicamente a
que para la ruta Tampico-Monterrey se aprovechan las instala
ciones ya existentes de la ruta Tampico-san Luis Potos!. 



BASE Y 'PENDENCIA DE COSTOS FIJOS 
RUTA TAMPICO - SAN LUIS POTOSI 

CONCEPTO BASE AflO 1 2 3 4 5 DE ACUEROO Ar 
mensual Ene-Jun. Jul-Oic. 

% % % % ' % 
MANTENIMIENTO 
sueldos y Beneficios tendencias de incrementos 
al personal. 5411 30 10 39 34 29 24 salariales. 

Gastos de Viajes. 46 22.47 22. 47 45 40 35 30 inflación esperada para -
cada año. 

Arrendamientos. 40 50 45 40 35 30 inflación esperada para -
cada año. 

e.o 

"' Impuestos y Oere- 47 50 45 40 35 30 inflación esperada para -ohos. 
cada año. 

Man t. y Conserva- 353 37.48 37.48 78 69 60 60 tendencias del mercado de ción. 
refacciones. 

*Servicios y Gastos 
de Oficina. 140 so 45 40 35 30 inflación esperada para -

cada año. 

Seguros y Fianzas 21 50 45 40 35 30 inflación esperada para -
cada año. 

* Para el c4lculo del primer año de este concepto so consideran incrementos mensuales 
del 3.44\ equivalentes al 50% anual • 

. ,,.- '« ,, ' 



BASE 'i TENDENCIA 08 C08'l'OS PIJOS 
nU'rA ·rAMPICO - SAN [,UIS POTOSI 

CONCEPTO BASE ANO l 2 3 4 5 DE ACUERDO A,l 
mensual Ene-Jun. Jul-Dic. 

$ ' ' % % % % 

TRANSPOTACION 

Sueldos y Salarios 1805 30 10 39 34 29 24 tendencias de incrementos 
salariales. 

Gastos de Viaje 113 22.47 22.47 45 40 35 30 inflación esperada para -
cada año. 

Arrendamientos. 61 50 45 40 35 30 inflacil>n esperada para -
cada año. 

Impuestos y Dere- 25 50 45 40 35 30 incrementos de inflación-
chos, esperados para cada año. Q) 

..¡ 

Mant. y Conserva- 394 •37.48 37.48 78 69 60 60 temlencias del mercado de 
ci6n. refacciones. 

*Servicios y Gastos 
de Oficina. 502 50 45 40 35 30 inflaci.6n esperada para -

cada año. 

Seguros y Fianzas 442 50 45 40 35 30 inflación esperada pata -
cada año. 

* Para el c4lculo del primer año de este concepto se consideran incrementos 

mensuales del 3.44\ equivalente al 50% anual. 



BASE Y TENDENCIAS DE COSTOS FIJOS 
RUTA TAMPICO - MONTERREY 

CONCEPTO BASE A~O 1 2 3 4 5 DE ACUEHDO A: 
mensual Ene-Jun. Jul-Dic. 

$ ' ' ' ' ' ' 
MANTENIMIENTO 
Sueldos y Beneficios 2036.00 30 10 39 34 29 24 tendencias de incre-al personal. mentes salari.ales. 

Gastos de Viaje 47.73 22.47 22.47 45 40 35 30 incrementos de infl!!_ 
ci6n esperados para-
cada año. 

Arrendamientos 20.00 50 45 40 35 30 incrementos de infl_!! 
ci6n esperados para-
cada año. cu 

00 

Impuestos y Dere- 17.33 50 45 40 40 35 incremtintos de infl~ 
chos. ci611 esperados par11-

cada año. 
Mant. y Conserva- 125.83 37.48 37.48 78 69 60 60 tendencias del mere~ 
ci6n do de refacciones, 

*ServicJ.ou y Gastos 
de Oficina. 47.37 50 45 . 40 35 30 incrementos de infl!!_ 

ci6n esperados para-
cada año. 

·Seguros y Fianzas 11.33 50 45 40 35 30 i ncremon tos de infle. 
ci6n esperados par.1-
cada año. 

* Para el c4lculo del primer año de este concepto se consideran incrementos 

mensuales del 3.44% equivalente al 50% anual. 



BASE Y TENDENCIA DE COS'l'OS PIJOS 
RU'l'A TAMPICO - MONTERREY 

CONCEPTO BASE MIO 1 2 3 4 5 DE ACUERDO A 1 

mensual Ene-Jun. .Jul-Dic. 
$ ' ' ' ' ' ' 

'mAN>OORmCIOO 

sueldos y Salarios 725.00 30 10 39 34 29 24 tendencias de incre-
mantos salariales. 

Gastos de Viaje 113.00 22.47 22.47 45 40 35 30 incrementos de infl_!!. 
ci6n esperados para-
cada año. 

Impuestos y Dere- 9.33 50 45 40 35 30 incrementos de infl_! 
chas, ci6n esperados para-

cada año. 
Hant. y Conserva- 141.00 37.48 37.48 78 69 60 60 tendencias del merca 
ci6n. do de refacciones. 

•servicios y infl! Gastos 68.00 50 45 40 35 30 incrementos de 
de Oficina ci6n esperados para-

cada año. 
Seguros y Fianzas 254,00 50 45 40 35 30 incrementos de infl! 

ci6n esperados para-
cada año. 

• Para el calculo del primer año de este concepto se consideran incrementos mensuales 
del 3.44% equivalente al 50% anual. 

Dl 
ID 
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GASTOS DE ADMINISTRACION 

Se consideran incrementos de acuerdo.con la siguiente tabla: 



TABLA lll B~&S ~ T&NlJINCUS 111 GASTOS !IS ADNINISTRACIClll 

Aiki 1 Afio a Mo 3 Ailo 4 Mo5 
Olll5.J!TO· BABI !!!•-JY!! Jul-Q!o 

Sueldoll ·y lleneficioa 1567 lo• 10• 39'' 30 29' 20 De acuerdo a lH ten• 
denciaa de incrementoe 
aalarialea. 

caie.uetiblea y Lubr! 
cu te• 172 30 . 20 50 47 43 38 De acuerdo a revi•taa 

especialisadas del P@ 
trOleo. -

Guta. de Viaje y 
,\tencionea 108 22.47 22.47 45 40 35 30 BatOll conceptos ae in-

cre .. ntan de acuerdo a 
la inflaciOn eaperada 
para cada ailo. 

Arnndlulientoa 58 50 45 40 35 30 &1t011 concepto•· se in-
cra11entan de acuerdo a 
la inf laciOn esperada 
pnra cada ai\o, 

l11p•atoa y Derechos 17 50 45 40 35 30 F.atos conceptos se in-
cremantan de acuerdo a 
la inflaciOn esperada 
para cada ailo, 

Mant,· y Conaervaoi6n 90 37.48 37,49 78 69 60 60 De acuerdo a las ten-
dcncias del mercado de 
refacciones. 

Servicio• y Gastos de 

Oficina lea J,441 111ensual eqlli '5 40 35 30 De acuerdo a la infla-
valente al SO• de- ciOn e•perada para ca-
inflaci<m anual da ailo, 

Se9uro• y Fianzas 63 50 45 40 35 30 De acuerdo a la infla-
ciOn esperada para ca-. 
da afio, 

Honorario• 380 50 45 40 35 30 De acuerdo a la infla• 
ciOn e1per1da para ca-· 
da ailo. 



92 

GASTOS FINA..~CIEROS 

PRESTAMO EN DOLARES 

Para financiar en un 52% la compra de 30 tractocamio
nes que se har4 en el mes de Marzo del año l, se espera con
tratar un préstamo refaccionario a un plazo de 5 años con el 
Bank of America por 1.452 millones de d6lares a una tasa de 
interés del Prime Rate más 1.75 puntos, calculada sobre sal
dos insolutos con pagos de capital semestrales y con un pe-
r!odo de gracia de 9 meses. 

Para determinar las tablas de amortizacidn de este -
prdstamo se utilizarán las tasas de inter~s y los tipos de -
cambio siguientes: 

Año Semestre T.C. P.R. 

l l 229.87 11. 75 
2 275.85 11.75 

2 l 325 .23 11.75 

2 383.45 11.75 
3 l 445.53 11.75 

2 517.66 11.75 

4 l 590.24 11.75 
2 672.99 11.75 

5 l 752 .4 o 11.75 

2 841.18 11.75 

PRESTAMO EN MONEDA NACIONAL 

En Enero.del año 2 se contrata un prestamo con Finan-
e.ter.a Bermas (FINHERCO) por un monto de $ 560 1 398 millones 
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de pesos, a un plazo de 5 años y a una tasa de interés anual 
del 50% ajustable a las variaciones del CPP, con amortizaci2_ 
nes trimestrales y un año de gracia. 

PERDIDA CAMBIARIA 

Se origina como consecuencia del deslizamiento mostra 
do en el supuesto anterior, del prestarno en ddlares. 

DEPRECIACION Y AMORTIZACION 

Se calculan de acuerdo a las siguientes tasas: 

Equipo de Transporte 15% 
Maquinaria y Equipo de Oficina 10% 
Construcciones 3% 
Amortizacion Gastos de Organiz!_ 
ci6n e Instalaci6n 5% 

IMPUESTO SOBRE LA RENTA 

Por el giro de la empresa se encuentra dentro del rd
gimen de bases especiales de tributaci6n y para este caso se 
calcula tomando como base el ntlmero de tractocamiones. 

BASE 
UNITARIA 

Año anterior 40,501 

1 60,752 

2 88,090 

3 12 3,326 

4 166,490 
5 216,437 
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OTROS GASTOS Y PRODUCTOS 

El precio de venta de los tractocamiones se estima de acuerdo a las 
condiciones del mercado en un 22% como valor de desecho para la 

ta del año 3 y en un 10% para la venta del año 4. 

ARO Valor de Reposici6n 

3 36,140 

4 52,403 

VALOR DE REPOSICION ESPERADO. 

ARO % 
INJ!'LACION 

anterior 60 

1 55 

2 so 
3 45 

4 40 

5 35 

% Precio de Venta 

22 7,951.00 
10 S,240.00 

Valor de Reposici6n 
al 31 de Dic. 
(miles de pesos) 

15,544 

24, 093 
36,140 

52,403 

73,364 

99,041 

Ve,!l 
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PARTICIPACION DE LOS TRABAJADORES EN LAS UTILIDADES 

La Provisi6n de P.T.U. se calcula seg11n la L.I.S.R. en 
lo que se refiere a bases especiales de tributaci6n de la si
guiente manera: 

El impuesto estimado de acuerdo con las bases especia
les de tributaci6n se toma como el 42% de un total de 100% y 

de este 100% se calcula un 8% que será la P.T.U. a distribuir. 
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SUPUESTOS DE POSICION FINANCIERA 
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EFECTIVO EN CAJA Y BANCOS 

Para este renql6n se determina una cantidad equivalen 
te a 15 d1as de Costos y Gastos de Operación (variables, fi-
jos y de administración). 

(1) Total Costos Variables año 1 

Total Costos Fijos año l 

Total Gastos de Adm6n. año l 

1991,102 

217,058 
47,312 

2255 ,472 

(2255,472/365) 15 = ~~g2l 

CUENTAS POR COBRAR 

Uno de los objetivos que se plantean a partir del año 

uno es el de mejorar la relación de cuentas por cobrar por lo 
que se establece como política mantener un saldo de 30 d!as -

en cartera. 

INVENTARIOS 

Se consideran existencias equivalentes a un mes de -

consumo de refacciones y llantas por ser estos los renglones
m!s significativos en cuanto al mantenimiento de las unidades. 

(2) 

Año l 

Llantas y c4maras 
Refacciones y Accesorios 

305174 

293748 

598922 

(598922/365) 30 ~ 49226 

(1) Estado de Resultados ambas rutas 
(2) C@dula Coatros variables 
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IMPUESTOS PAGADOS POR ANTICIPADO, 

Se toma para cada año el importe de 2 pagos provisio
nales del ISR que muestra el Estado de Resultados (ver papel 
de trabajo), 

ACTIVO FIJO NETO. 

Este renqldn incluye el importe del Activo Fijo ya -
existente as! como las inversiones detalladas en el siguiente 
cuadro, disminu!das por su depreciación correspondiente. 
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TRANSPORTES DEL GOLFO, S.A. DE C.V. 
CALENDARIO DE ASIGNACION DE RECURSOS 

TIPO IMPORTE 
No. DE RECURSO OPTO. JUSTIFICACION FECHA (MILES PESOS) 

1 Terreno en Tráfico Encierro de Unidades Feb/Año 30,000 
Monterrey 

1 Taller Proporcionar Manten! Feb/Año 10,000 
Monterrey Hnto. miento Preventivo y-

Correctivo 

1 Ampl. Taller Mnto. Mayor Capacidad para Feb/Año l s,ooo 
en Tarnpico Admitir más Unidades 
Maquinaria y Mnto. Cubrir necesidades Feb/Año l 38,850 
Equipo de ~.antenimiento 

30 Tractocamig Tráfico Incrementar la Capaci Mzo/Año l 640,170 
nes dad de Carga 

27 Tractocamig Tráfico Incrementar la Capaci Nov/Año 724,020 
nes dad de Carga 
Recursos Año l 1448,040 

20 Tractocar.tig Tráfico Incrementar la Capaci Jun/Año 2 697,140 
nes dad de Carga 

30 Tractocamig Tráfico Hantener la Capacidad Ene/Año 3 1084,200 
nes Operativa 

20 Tractocamig Tráfico Mantener la Capacidad Ene/Año 4 1048,060 
nes Operativa 



100 

GASTOS ílE QRGANIZ.1\CI'1N E !NSTALl\.Cim( 

Se integra por los saldos del año anterior disminu!-
dos por su amortizaci6n. 

INTERESES POR DEVENGAR 

Corresponde a los interese y el IVA de los mismos, 
• pendientes de amortizar al final de cada per!odo del crédito
contratado con el Grupo Financiera Hermes Co. 

CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR 

Este rubro refleja 30 d!as de costos y Gastos de Ope-
raci6n. 

1) Año l 

Total costos variables 1991,102 

Total Costos Fijos 217,058 

Total Gastos Admon. 47i312 
2255,472 

(2255,472/365) 30 = 185i381 

l) Datos tomados del Estado de Resultados ambas Rutas. 

IMPUESTOS POR PAGAR 

Se integra por: 1 mes ISPT retenido por pago de Sal! 
rios 
1 bimestre de INFONAVIT 
1 mes ISR retenido por pago de hono-· 



·í ... ,· 
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rarios del nes anterior. 
1 mes 1% sobre remuneraciones 
1 mes cuotas IMSS 
ISR y P'l'U determinado en el Estato de Resultados. 

PORCION CIRCULANTE DEUDA A LARGO ~ 

.. .,,, ....... " 

La cantidad mostrada en este punto es equivalente a -
la amorítzaciOn de capital e intereses de la Deuda a Largo -
Plazo que se hara en el año inmediato posterior. 

DEUDA A LARGO PLAZO 

Esta cantidad representa el saldq final del ejercicio 
de los financiamientos tanto de proveedores como de instítu-
ciones bancarias a largo plazo menos su porci6n circulante. 
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CAPITAL SOCIAL 

Se suponen aportaciones para la compra de tractocami~ 
nes como sigue: 

Marzo año 1 

Enero año 2 

· RESERVA LEGAL 

390,249,000.00 
i81,ooo,ooo~oo 

Se presenta una cantidad igual al 5% de la µtilidad -
del ejercicio inmediato anterior hasta llegar al 20~ del mon
to del Capital Social. Para .esta caso especifico se realiz6-
un ana'.lisis por ruta y se presenta en el estado de posici6n -
financiera la suma de ambas rutas. 

RESERVA DE REINVERSION 

Se considera el 50% de la utilidad neta de cada año,
despu~s de amortizar pérdidas y crear la reserva legal, hasta 
integrar el 75\ del costo de recuperáci.6n de los tractocamio
nes. 

DIVIDENDOS 

Reparto del 50% de las utilidades obtenidas en el año 
inmÉ!diato anterior una vez deducida la reserva legal y la 
amortizaci6n de p~rdidas, 

RESÚLTADO. DEL .EJERCICIO 

La que presenta el Estado·de RA¡l9ultadoa de cada año. 
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4.6. C E O U L A S 

~ , '¡ 
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4~6.1. DE INGRESOS 
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TR;dS FOR7ES DEL 6 O l F C 

nIDHES ti lt 

?CRCEllWE DE !1/ACi, ! >ACTOR ; ,·)~ 

!94 193 

'J.~. 'º" Uli!DAO Y PCF. VIAJE 40 90 90 50 

26~ 

868:48 lii!7BJS 

C~OTA ?OR TOllELm 3503 462¡) 6445 !2270 17173 13193 

==========================================:=====================================================::::;::: 
LAS :ums ?:R íüNELADA SCh Uh ?fi:~ED!O 

!.3r~L ~E l!i3::ESDSliOT/.L iiE rn;. 

tt PARA :.03 t1NGS ¡ Y 2 VER CEDULAS ANAL!TICl15 
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TRANSPORTES DEL GOLFO 

CEDUlA DE INGRESOS RUTA Tiffl CO IDITTRREY 

C~CEPTD M2 l1IO 3 

UNIDADES 

PORCEHTAJE DE llMCT, < FACTOR ) 

35 

.03 

69 

.04 

---- ·----·------------
~IDADES EH ~ll)f 34 6ó 

T[J¡. POR "'IMD Y POR VIAJE 40 40 

Ht.11, OE VIAJES Ptf llfüWl 90 108 

------
TOTAL DE T!M!AMS TIWfSPORTADAS 123617 284774 

CUOTA POR TllllAQo\ 5499 9218 

77 

.os 

73 

40 

108 

31 ó008 

1336• 

~os 

?7 77 

.06 .Oó 

72 72 

40 40 

108 108 

-·---
312682 312682 

18713 25262 

·------------------------··----· --------------------------·------
TOTAL OE INGRESOS 679727 2625096 4223867 585JJ70 7899079 

.".; 



TRANS PUTE6 DEL IOLFO 
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UMllAUI 

POllCUIUE 11: IUCI, 1 FACIDR 1 

tJ¡IDADES FM OFmClllll 

ION. POI UNIDAD Y POll VIAJE 
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TRANSPORTES DEL GOLFO 

CEDlllA DE INGRESOS RIITA T~PICO • Sit-1 LUIS POTOSI 

CttlCEPTO 

UNIDADES 

PORCENTAJE DE l~CT. < FACTOR l 

IMIMOES EN OPERACl(N 

T(N, POR ~IDAO Y POR VIAJE 

Nll1. DE VIAJES POR LNIDAD 

iWl iWI. #40 1 

127 

.05 

121 

lO 

156 

127 

.06 

119 

40 

156 

A'l02 ~o 3 

127 

.075 

117 

40 

156 

127 

.05 

121 

40 

m 

~os 

127 127 

.es .os 

121 121 

40 40 

156 156 

TOTAL DE TIJlELAMS TIWISPORTADAS 752856 744931 733044 752956 752856 752856 

CUOTA POR TCfJELAlli\ 3503 4707 8144 11810 16533 22320 

TOTAl DE INGRESOS 2&37255 3506449 5970262 8890853 12~47194 16803708 

LA CUOTA PARA EL ttiO 1 REPRESENTA IM PRIJ1EDIO 
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4.6.2. CEDULAS DE COS'l'OS VARIABLES 
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' T R AH S P O R T E S D E l 6 O l F O s. A. O E C. V, ' 

CE'OUlA 51.t'MIA DE COSTOS l.IAlllllSLES 

RIJTA TAHPICO HtlmRREY TM'ICO ~ LUIS POTOSI 

IHILES DE PESOS> 

~o 2 iV-10 4 ~05 

---------------------------
'JHDAOES EN OPEMCllW 

M11S. POR RUTA 

HU1ERO OE VIAJES 

TOTAL DE "219.RECORRIOOS 1'10080D 18516844 23126400 23811456 23683584 l3683584 

-------------·-----------------------------------------
r.osro OE TP#lSPOfl'IACllJI 

SUELDOS Y Sl\LARIOS A OPEMOORES 

CIJ19USTl8LES Y LUBRll:IMES 

GllSTOS EH RUTA 

GllSTOS A COOl!ALES ~!IJ~ERAS 

TOTAL COSTO OE T!WlSPDRT.\Cl!Ji 

COSTO DE IWITENIHIEHTO 

LUWTAS Y CM\MS 

REFACCl!JiES Y ACCESORIOS 

iwmNrruooo v t1Jise~c1111 

OTROS ~TERIALES OE IW<TEHllfl!NfO 

TALLWS AJ9IOS 

GASTOS DE ACCIDIHTE 

mm 390603 708130 nim 12sJ572 :mm 

334332 481764 938433 1411816 iD09630 :mm 
17'517 22743 49186 7l074 ?5444 124089 

36393 55387 ll6688 J6n66 225331 ?n865 

620945 950497 J9J2438 26276411 ;mm mm; 

166109 295363 556994 1067978 16ldl88 i34'l504 

174716 287ll8 mm 883953 1276583 1'97119 

14~6 25374 54579 84293 12J497 170048 

2'671 45429 97594 150727 217415 304334 

120806 202902 416~7 639179 922605 1291703 

39413 69679 J49396 231733 332754 465856 ·----------------·---------.. -----------------------------------------------------------
TOTAL COSTO DE IWITl?llHIENTO 541061 '25845 1952882 3056862 4487043 636262• 

TOTAL COSTO VARIABLE 11mu re?d3d2 mmo ~484502 eo1102e won21 
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' T R A N S P O R T E S O E l 6 O l F O S. A, O E C. V, ' 

CEDUIJ\ DE COSTOS VMIA8l.ES 

RllTA TIVIPI CO IOITEll!EY 

IHILES OE PESOS> '-------------------------------------
.viO .wr, IWO 1 IMl,2 ANO 3 ~4 ~n 

-----·-------------------- ------------------·--·-------· 
tjjltl\QES EN OPEfWl(lj 73 72 72 

lt!S. POR RUTA 1184 1184 1184 

IUtERO DE VIAJES 108 !OS 108 

TIJTAL DE I01S.RECORRIDOS 3&65664 8524810 933465é 9206784 ll06784 

,COSTO DE TRANSPORTAC!af 

iUELDOS Y SALAR 1 OS A OFEMOORES 78292 24Jt29 383001 467315 604241 

CIJllUSTIBLES Y LUllll~ES 79157 mm mm ó56629 906124 

l)ASTOS EN RllTA 48i2 18669 28657 38110 49532 

COSTO A CENTllALES CN!IHll!\S 11549 4tm 617'5 82309 1om; ----------·----------------·· ·------------·----------------------------
TOTAL COSTO DE T~SPORTACl(lj 1m.e cltU6 mu& l26436a 1666•~~ 

COSTO DE !WffiMIHIENTO 

LLNITAS Y CJWMS 46605. 195729 340908 5!0884 740::'78 

REFACCllMS Y ACCESORIOS 40885 l~I 260437 372506 mm 
ltlNTENmJENTil Y C!Mm\Cl(lj "76 21119 l304S m31 l6!05 

OTROS W!TERIALES DE HtWT&il"IENTO 9266 3'975 59918 84518 11e;o7 

TAi.LOES WIOS 32707 12"51 211351 2'7'32 mm 

Gl'STOS 11€ ACCID&fl'E 14211 5971 90453 129355 181097 ------------------------------- ----------··----------
TOTAL cono DE IWITBllHI ENTO 148149 ~ "2111 1442427 21144919 -------··-··--------·---------------·--- ---------------·--·---------
TOTAi. COSTO 'MllAll.E 321119 1211571 1'31247 2706794 371189' 

'"15 1 Y 2 VD co.M MITlrA& 
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'T R A NS PORTE 5 O EL 6 O L FO S. A, D E C. V, ' 

muLA DE COSTOS IJAllAll.ES 

l!t/TA TtWICD !WI LUIS POTOSI 

lltlLES 0€ PESOS> 

NIO #ll'. .wJ 1 ~o 2 

·-----·--···---··--------···-··--------------------
l.tllOAnES al OffPACllll 

llMS , POR RllTA 

tlllOO DE VIAJ€S 

TOTAL oe Jol1'i.IECOQIDOS 

COSTO DE m.:.ISPORTACllJi 

SUELDOS Y So\lAP.IDS A OPERADORES 

C!J!BUSTl9LE: Y LUPWWTES 

GASTOS iN RUT4 

GASTOS A ce.mm ~l!NEAA) 

121 

800 

119 

900 

156 

800 

156 

116 

800 

,,, 

.116 

900 

156 

116 

SDO 

15' 

15100800 14851200 14601600 14476800 14476800 14476800 

232703 312321 447101 '93983 766257 9'0112 

mm 403507 649187 946204 1353002 1861073 

17517 11871 l0517 42417 51328 74556 

36393 44938 76366 !05970 143031 185882 
_____ ............ -·------·----·--------------·-·-----·---------------·------------·-----··· .. -------------------
TOTAL COSTO H TWfüPORTACl!Jl 020;45 mm 1203172 ueem 2319618 3077623 

COSTO GE Mfl'el!NIENTO 

LlimAS Y CllWAS IHJ09 248758 461265 727170 1105304 1602727 

REFACCl!NES "f ~CESORIOS 174716 246233 411212 623516 904076 1265707 

~ENIHI 91TO ., r.!NSEl™C 1 !N 14346 20198 34460 5124a 74266 103943 

OTROS ~TEP.IAl.ES DE IWíTENINl!NTO m11 36163 ót619 91438 132897 186027 

TALLERES AJ~ 120906 170l95 289696 430830 624674 mm 
GASTOS DE Al:CllielTE 39413 '5469 94326 14'280 203399 284759 ··--·-----------···------------------------------------------------------·--·-------------------
TOTAL COSTO DE twffENIHIENTO 5410.1 mOl6 1360577 2064681 3044616 4317706 ····--------------------·--------------------------------···---·--···----·-------------------
TOTAL COSTO IMIJ/oll..E 1162006 15'5553 1'13749 m3255 536'233 nm2; 
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4 .6.3. CEDULAS DE COSTOS FIJOS 

" . 



119 

'TRANSPORTES O EL 6 o lF o S. A. H c. v. . 
CEDUIA SlK\RlA DE COSTOS FIJOS 

MA T~ICO ~ LUIS PO'TOSI Tlf1P 1 CO HOOERRFf 

iHllES DE PESOS> ----·-----------------------------------------------
~ (f{T. f4«1l ~2 ¡t¡() 3 illO 4 /fj() 5 

--.. -·------------------
!WmKlHIOOO 

SUELOOS Y BENEFICIOS Al PERS~l 64932 121987 177648 238044 3'7198 390n2 

GASTOS DE VIAJE 552 1504 2400 3360 4536 5994 

ARR~talTOS 480 1080 1572 2216 2V88 3898 

IMPUESTOS Y OEP.ECHOS 564 1152 1692 2364 3192 4152 

tWITEHIHtalTO Y C(JlSEIM\CllJI 4236 1382 19320 32650 522~8 83592 

mu, Y li\STOS DE OFICJIWI 1776 2929 ~76 7104 9588 124d8 

SEGUROS Y Fl~ZAS 252 582 852 1188 m6 2176 --------·----------------··----·------------·----------------·------------·------·-----
TO'TAL COSTO DE !'lffl91JHIEJfTO 72792 13B6ld 208560 196916 381228 492852 
.................... -----------·-----·---------------------------·------·-----

TPf#jSPORTAC 1 (Jl 

>UELDOS Y SALARIOS 11660 41454 60360 80880 104340 129288 

liASTOS DE VIAJE 1356 3689 5880 8232 11112 14448 

ARREHIW11 ElfTOS m 1104 1596 2232 3012 3912 

IMPUESTOS 'I DERECHOS 300 618 901 1261 1705 2291 

IWiTENJHIEr!TO ·¡ CIJISEll'JACJ(Jl 4128 l048t 21612 36528 584,2 93528 

mv. y li15TOS DE OFJCl'9'1 6024 9565 14980 20834 28116 36552 

SEGUROS Y FJ!fiZAS 5304 12528 18156 25416 34320 44dld --------.. --........................ ________ ............................ __________ .. __ ... ______________ 
TOTAL COSTO DE T!WISPORTACJ(Jl 40104 78442 123385 17'383 241057 324552 

TO'TAL COSTO FIJO 112896 217059 &22285 8l74t4 
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' T R A N S PO R T E S O E l S O L F O S. A. O E C, V. ' 

CEDULA DE COSTOS FIJOS 

RUTA T~PICO l100ERREY 

<HILES OE PESOS> 

~IWT. IM 1 

-·--------------
IWITENIHIOOO 

SUELDOS Y BENEFICIOS Al PERS!h\L 33354 

GASTOS OE VIAJE 752 

AllRENl.WllOOOS 368 

111PUESTOS Y DERECHOS 306 

lt1Hl!HIHI 000 Y ctNSE!MICl!N 2467 
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' T R A N S PO R T E S D E L 6 O L F O S. A. D E C. V, ' 

ltWTlllJHJ ENTD 

~UELDOS Y B!NEFICIOS Al PERSllW. 

GllSTOS DE VIAJE 

fll!ReMllENTDS 

llff'UESTOS Y DERECHOS 

ltVITENIHIENTO Y CliSERV!ICJIJI 

SE!N. Y GASTOS DE DF!Cli.\ 

SEGUROS Y FlltaAS 

CEDUIA DE COSTOS FIJOS 

RUTA TM'ICO Wi LUIS POTOSI 

<HILES DE PESOS> 
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S52 752 

480 720 

564 846 

4236 6915 
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TOTAL COSTO FIJO 112896 151674 240001 
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4,6.4 CEDULAS DE .GASTOS DE ADMINISTRACION 

,,., 
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' T R A H S P O R T E S O E L G O L F O S, A, D E C, V, ' 

CEDULA DE GASTOS OE Atl11NISTl!ACJ(Jl 

Rl/TAS TIWICO HfHTERREY Y TIWJCO 5, L. P. 

<HILES OE PESOS! 

~OrM. ~ 1 ~o 2 ~05 

........................................................ _ ....................... __________________________ ..... _. _____________________ 

SUELDOS Y llEllEFI C 1 OS Al. PERSIJ~L 1mo 25668 37380 50089 6461S 76403 

Ctl1BUSTIBlES Y LUBRICIMES 1668 29'2 4824 7091 10140 13993 

r.ISTOS DE VIAJE Y ATENCJ(JlES 1290 1766 2819 3947 5723 7440 

APRENWIJENTOS 696 IOH 1'14 2120 2862 3721 

IMPUESTOS Y DERECHOS 204 306 444 122 840 1092 

IWflEMIHJENTO Y CttlSERIJACllJI 864 1762 m1 6136 9818 1'709 

SERV. Y lil\STOS DE OFICI~ rm ~833 10109 14153 19107 24839 

SEGUROS Y FJNl?AS 743 1134 1m 2302 ll08 4040 

HIJIOIWIJOS 4302 6840 1918 13885 18745 24369 
····-····-····--·--··---···········.,.---··--·-·-----·----------···---····-···----·-·-------·-------------
TOTAL GASTOS OE ~ClllHJSTPACllll 30930 mos 72293 mm 134958 171J06 
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4.6.5. CEDOLAS DE GASTOS FINANCIEROS 
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ANO l SEP Jó 
ANO 1 DIC JI 

1 A A NS P O R 1 E S D E l U O l F O S. A. D E C. V. 
IA0lA Of An0hl llllt:IOll ftCllli OE 061fliCIOll: 1 DE ENERO llll~ ·2 
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INDICE DE PAPELES DE TRABAJO 

* Gastos Financieros. 

* Pérdida Cambiaria por actualizaci6n de la deuda· en 
d6lares. 

* Impuestos pagados por anticipo. 

* Activo Fijo Neto, DepreciaciOn cargada a Resultados, 
DepreciaciOn acumulada en el Ejercico. 

* Intereses por devengar. 

Impuestos por pagar. 

* Porci6n circulante deuda de ·Largo Plazo. 

* Participaci6n a los trabajdores en las utilidades. 

* Deuda a Largo Plazo. 
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5. ANALISIS FINANCIERO DE UNA PROYECCION 

Para entender el significado de una proyección, se r~ 
quiere al igual que con las cifras históricas, llevar a cabo
un análisis financiero de ésta, que nos muestre los puntos d~ 
biles o vulnerables que pudiera presentar la compañía durante 
el per!odo proyectado y en su caso tomar las medidas prevent! 
vas para fortalecer dichos puntos. 

Algunas herramientas que pueden utilizarse para realá 
zar el Analisis Financiero pueden ser: 

l.- Razones Financieras. 
2.- Estado de Cambios en la situación Financiera en -

base a Efectivo. 
3.- Valor Presente Neto. 
4.- Tasa Interna de Rendimiento. 
S.- Recuperación de la Inversión. 
6.- Analisis de Sensibilidad. 

5.1 RAZONES FINANCIERAS 

Son de gran utilidad para iniciar el an4lisis finan-
ciero cuyo mdrito consiste en reducir la cantidad de datos -
dándoles un mayor significado. Hay que recalcar que un uso -
excesivo de razones puede en vez de simplificar, complicar el 

entendimiento de las cifras, al respecto Johnson comenta:* --

* Administración Financiera de Rober W. Johnson p&g. 86. 
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", .• es mucho mejor tener en mente una idea clara de lo que se 
pretende conocer acerca de la situación de la empresa, para -
luego proceder a usar o diseñar las comparaciones más apropi~ 
das". 

Algunas de las razones más comunes son las siguientes: 

DE LIQUIDEZ 

ACTIVO CIRCULANTE 
PASIVO A CORTO PLAZO 

~ 

PASIVO TOTAL 
ACTIVO TOTAL 

PASIVO TOTAL 
CAPITAL CONTABLE 

CAPITAL CONTABLE 
ACTIVO FIJO 

PRODUCTIVIDAD 

UTILIDAD DE OPERACION 
ACTIVO EN OPERACION 

UTILIDAD NETA 
CAPITAL CONl'ABLE 

EFICIENCIA 

INGRESOS 
ACTIVO FIJO 

Mide la capacidad de la compania
para liquidar sus pasivos. Para
hacerla mas significativa debe -
compararse con los estándares del 
ramo. 

Muestra la proporción de activos
que han sido adquiridos con pasi
vos. oa una idea de que tan pro
tegida esta la deuda. 

Indica en que grado interviene ca 
da una de las fuentes de recursos 
en la integración del activo. 

Proporciona en que medida ia in-
versidn de los accionistas ha si
do utilizada para comprar activos 
fijos. 

Representa la habilidad que tiene 
una empresa para aprovechar la ca 
pacidad operativa instalada. -

Mide el rendimiento de cada peso
invertido por los accionistas co
munes. Conocida como Indice de -
Rentabilidad. 

Muestra la eficiencia de la utili 
zaci6n de los activo•. 



UTILIDAD NETA 
INGRESOS 
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Esta indica la utilidad que se ob 
tiene por cada peso vendido. 

Cuando se analiza una proyección financiera que con-
temple un proyecto de inversión, resulta de interés comparar
los indices que arroja el an~lisis a través de razones de los 
Estados Financieros Proyectados, sin considerar las nuevas i~ 

versiones y/o nuevos proyectos, contra los !ndices obtenidos
de los mismos estados considerando las nuevas inversiones y/o 
nuevos proyectos. El intéres radica en el hecho de que mues
tra situaciones a las que se podr!a enfrentar la compañ!a de
llevar a cabo las nuevas inversiones y/o nuevos proyectos. 

El an4lisis a través de razones es solo el paso ini-
cial para la comprensi6n de las cifras proyectadas. Tomar -
una decisü5n basada en él, podr!a hacernos caer en situacio-
nes engañosas, como puede ser el caso de la raz6n Utilidad N~ 
ta/Capital contable, pues este dltimo generalmente se presen
ta en el estado de Posici6n Financiera a valor hist6rico mien 
tras que la Utilidad Neta est& expresada a precios corrientes. 
Este inconveniente puede ser superado aplicando otras herra-
mientas tales como la reexpresi6n de cifras o aplicar técni-
cas de descuento como el valor presente neto. 

5.2 ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA EN BASE A 
EFECTIVO (Bll) 

Una herramienta indispensable al llevar a cabo un an! 
lisis financiero es el Estado de Cambios en la Situación Fi-
nanciera. 

Dadas las situaciones especiales que presenta el en-
torno econOmico del pa!s se hace necesario elaborar este in-
forme tomando conio base los flujos de efectivo con el fin de
proporcionar " ••• informaci6n m4s amplia sobre la generacidn -
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y aplicaci6n de recursos, para poder evaluar con mayor objeti 
vidad la liquidez o solvencia de las entidades, ••• "* durante
un per!odo determinado, evaluación que tendrá que llevarse a
cabo conjuntamente con el Estado de Posición Financiera y el
Estado de Resultados. 

Este estado contempla tres aspectos básicos: 

- "Capacidad para generar efectivo a través de sus -
operaciones normales. 

Manejo de las inversiones y financiamientos a cor
to y a largo plazo durante el per!odo. 

Como consecuencia de los dos aspectos anteriores,
tener una explicaci6n de los cambios en la situa-
ci6n financiera reflejados en el estado de situa
ci6n financiera comparativo".* 

5. 3 VALOR PRESENTE NETO (V, P. N. ) 

Uno de los métodos más utilizados que reconoce el va
lor del dinero a través del tiempo es el Valor Presente Neto. 

El valor presente de una cifra correspondiente a un -
año X, consiste en llevarla. a un año establecido como base a
través de una tasa de descuento. La tasa de descuento puede
ser el costo de oportunidad, las tasas de inflación esperadas, 
o un costo de oportunidad después de haber considerado la in
flación. 

* Boletín Bll del IMCP. 
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En el método del Valor Presente Neto, se compara el -
valor presente de los flujos de efectivo proyectados contra -

el Valor Presente de la inversi6n requerida para obtener di-
chas flujos. Si de esta comparaci6n se obtiene un resultado
positivo, indicará que la inversión redituará en un porcenta
je mayor al de la tasa de descuento elegida, por el contrario, 
si resultara negativo. no es conveniente llevar a cabo la in
versi6n. 

f6rmula: 

El Valor Presente se calcula con la siguiente f6rmula: 

en donde: 

n s 
VP=l:-

t=l (l+i) t 

VP Valor Presente. 

s 
i 

= 
= 

Monto de la inversión o flujo de efectivo. 
Tasa de descuento. 

t = Año de la inversión. 

El Valor Presente Neto se calcula con la siguiente --

V.P.N. = ~ - C 

en donde: 

V.P.N. = Valor Presente Neto. 

~ = Valor presente de los Flujos de efectivo -
generados por la inversi6n. 

e = Valor Presente de la inversi6n. 
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5, 4 TASA INTERNA DE RENDIMIENTO (T,I .R) 

Otro de los ~étodos que reconocen el valor del dinero 
en el tiempo es la Tasa Interna de Rendimiento, que consiste
en encontrar una tasa r que iguale el valor presente de los -
flujos de efectivo proyectados con el valor presente de la i~ 
versi6n. 

r, representa la tasa m&xima que se puede pagar por -
los fondos obtenidos para la inversidn ya que una tasa supe-
rior a "r" provocar.ta que el valor de los flujos (E) fuera 
menor al valor de la inversi6n (c). Este porcentaje indica -
el rendimiento de la inversi6n y debe ser comparado contra un 
porcentaje o costo de oportunidad elegido que puede ser el -
costo de capital, tasas de inflacidn, etc. 

5.5 RECUPERACION DE LA INVERSION 

Es el tiempo en que la suma de los flujos de efectivo 
iguala al monto de la inversi6n. 

Este m~todo no es muy recomendable debido a que pre-
senta varios inconvenientes como es el de no considerar el -
comportamiento de los flujos de efectivo en el tiempo, este -
inconveniente es superado utilizando el valor presente de los 
flujos de efectivo. 

Otro inconveniente es el de no poder comparar inver-
siones de diferentes montos. 

5,6 ANALISIS DE SENSIBILIDAD 

En un medio tan din&mico, como es el que rodea a las-
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empresas existen diversidad de factores inciertos que condi-
cionan en mayor o menor grado los criterios económicos (util! 
dad, retabilidad, valor presente neto, etc.) sobre los que se 
basa la toma de decisiones. 

Estos factores podemos dividirlos en dos grupos: 

a) Ambientales o Macroecon6rnicos. 
- Indices de inflación. 
- Tasas de interés. 
- Devaluaciones. 
- Demanda. 
- Precios controlados. 
- Etc. 

b) Internos. 
- Oferta. 
- Baja productividad. 
- Capacidad instalada. 
- Etc. 

'· 

Un estudio completo de una Proyecci6n Financiera debe 
contemplar de qué manera se ver4n afectados los resultados a
obtener ante los cambios que puedan sufrir los factores que -
fueron tomados COl'IX) base para llevar a cabo el desarrollo de
dicha proyeccidn. Esto se logra a través del Análisis de Sen 
sibilidad. 

El análisis de sensibilidad se lleva a cabo haciendo
variar uno, dos o m4s factores tomando en cuenta que los de-
rn4s permanecen constantes. La determinaci6n de los factores
que se utilizar4n para el an4lisis de sensibilidad, ser4n es
cogidos entre aquellos que presenten un alto grado de incert! 
dumbre o bien una fuerza o una debilidad para la compañ!a, -
por ejemplo: el efecto de una tasa de inflacidn pronosticad~-
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podr!a provocar costos más altos de producci6n, disminuci6n -
en el poder adquisitivo del consumidor y por lo tanto una dis 
rninuci6n en la demanda o mayores tasas de interés. 

Una fuerza para una compañ!a puede ser: 
- Una amplia participaci6n en el mercado. 
- Alto nivel de calidad en los productos. 
- Bajos costos de producci6n. 
- Situaciones competitivas favorables. 

Corno debilidad podemos mencionar: 
- Dependencia de un solo cliente. 
- Dependencia de un solo proveedor. 
- Sobreinversi6n en activos. 
- Financiamientos en moneda extranjera. 

Por lo tanto al conocer los efectos de los principa-
les factores, se estará en posibilidad de manejar la incerti
dumbre estableciendo planes de contingencia o nuevas estrate
gias a seguir en caso de que las variaciones en los factores
se realicen. 
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5.7. DESARROLLO DEL ANALISIS FINANCIERO DEL CASO PRACTICO 
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VALOR PRESENTE NETO 

RUTA TAMPICO - MONTERREY 

(MILES DE PESOS) 

.MO BASE 

INVERSION 
INVERSION 

= Mío 1 

~o 1 

~o 2 

1'448,040 
697,140 

TASA DE DESCUENTO 

UTILIZADA 
= INFLACION ESPERJ\DA 

POR CADA ~O. 

FLUJO DE EFECTIVO 

RUTA TAMPICO - MO~"TERREY 

AA o 1 518,215) 
11 2 778 I 840 

3 1'412,742 

4 2'259,219 
5 3'265,305 

LOS FLUJOS DE EFECTIVO FUERON DETERMINADOS DE LA SI-
GUIENTE MANERA: 

+ 

= 

CAMBIO NETO DE EFECTIVO 

REPARTO DE DIVIDENDOS 
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EJEMPLO: AAO 4 RUTA TAMPICO-MONTERREY 

EXCEDENTE DE EFEC'TIVO Af.lO 4 

CAJA Y BANCOS 

EXCEDENI'E DE EFEC'TIVO .WO 3 

CAJA Y BANCOS AflO 3 

CAMBIO NETO DE EFEC'TIVO 

REPARTO DE DIVIDENDOS EN EL Afro 4 
.CORRESPONDIENTE AL AflO 3 

FLUJO D~ EFECTIVO ru;io 4 

, 

2'940,039 

118,303 

(1'360,980) 

( 84,622) 

1'612,740 

646 ,479 

2 1259,219 

VALOR PRESENTE DE LOS FLUJOS DE EFECTIVO 

Afio TASA FLUJO FACTOR (l) V. P. TOTAL 
l 

(l+i) t 

1 . 50 % 518,215) (518 ,215) 
2 45 % 778 ,840 0.6897 537,166 
3 40 % 1'412,742 o. 7143 

1'009,122 0.6897 695,991 
4 35 % 2,259,219 0.7407 

1'673,404 0.7143 
1'195, 312 0.6897 824,407 

5 30 % 3 1 265 ,305 o. 7692 

2'511,673 0.7407 
1'860,396 o. 7143 
1'328,881 0.6897 916,529 2'455,878 

(1) Ver tablas de Valor Preae.nte. 

·.:.1. 



158 

'/ALOR PREsn:TE DE LA INVERS:::ON 

~O TASA INVERSION FACTOR V. P. 

1 

2 

l/ALOR 

l/ALOR 

45 i 

1'448,040 

697 ,140 0.6897 

V .P.N. = E - C 

V.P.N. 2'455,878 

V.P.N. 527 ,021 
======== 

1'448,040 

480,817 

1 1 928,857 

TASA INTERNA DE RENDIMIENTO 

PRESENTE DE LA INVERSION 

PRESENTE FLUJO DE EFECl'IVO 
11 11 

11 11 

11 11 

AtilO 1 

2 

3 

4 

5 

TOTAL 

l '928 ,857 

1'928,857 

( 518 ,215) 

537,166 

695,991 

824,407 

916,529 

LA TASA INTERNA DE RENDIMIENTO SE CALCULA DESPEJANDO

r DE LA SIGUIENTE FORMULA: 

INVERSION 

INICIAL 

1'928,857 

n 
~ 

t=l 
= E 

= (518,215) + 537,166 + 695,991 + 824,407 + 916,529 
(1 +r)O (l+r) 1 (l+r) 2 (l+r) 3 (l+r) 4 

Para encontrar el Valor de r, se elige tentativamente 
una tasa con la cual se descuentan los flujos y se comparan -
contra la inversidn inic\al y el resultado servirá como pará
metro para buscar otra tasa mayor o menor hasta encontrar al
guna que haga los flujos de efectivo semejantes a la inver- -
si6n inicial. 
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Posteriormente mediante una interpolación se 9uede ºE 
tener la tasa exacta que iguale los flujos de efectivo con la 
inversión inicial. El procedimiento se muestra a continua- -
ci6n. 

V.P. 1/ALOR 
AA() FACTOR FLUJO DE DESCO?-."TADO SUMA 

( 1) EFECTIVO 

AL 10 % 

1 (518 ,215) (518,215) 

2 0.909 537,166 488,284 

3 0.626 695,991 574,889 

4 0.751 824,407 619,130 

5 0.683 916 ,529 625,989 1'790,077 

AL 6 % 

1 (518 ,215) (518 ,215) 

2 0.943 537,166 506,548 

3 0.890 695,991 619,432 

4 0.840 824, 407 692,502 

5 0.792 916 ,529 725,891 2 1 026 ,258 

al Gt 2,026,258 
INI'ERPOLANDO: al 10% 1,790,077 

==,g~&~Ué. 
2'026,258 

6 ' 
97 ,401 

1'928,857 X 

4 % 
l' 790 ,077 10 % 

(1) Los factores utilizados se obtuvieron de las tablas de -
valor presente. 

• 
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97,401 

6 s + 

= 
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4 % 1.65 % X 

l.ó5 % 7.65 % ======= 
Esta tasa significa que la inversi6n redituará el - -

7.65 arriba de la inflación esperada, pues los flujos utili

zados para el cálculo de esta tasa fueron descontados de -

acuerdo a los indices inflacionarios. 

AflO 

1 

2 

3 

4 

5 

RECUPERACION DE LA INVERSION 

V.P. V.P. 
INVERSION FLUJO DE EFECTIVO 

1'928,857 518,215 

537 ,166 

695,991 

824,407 

916,529 

INVERSION POR 
RECUPERAR. 

2'447,072 

1'909,906 

l '213,915 

389,508 

Observese que para el calculo del valor presente neto 

no se esta considerando el •1alor de recuperaci6n de los acti

vos el cual asciende $ 6084 499 (miles), el cual se integra -

de la siguiente manera: 

Activo Fijo Neto al año 5 

Capital de Trabajo al año 5 

= 683 ,624 

5,400,875 

=,g::!~~j:d2.2== 
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e o N e L u s I o N E s 

- Las proyecciones financieras se elaboran con el fin 
de proporcionar mayor seguridad en la toma de decisiones debi 
do a que éstas representan una simulación de las condiciones
que se espera prevalecer4n en el futuro. 

- Los beneficios que se obtengan de una proyecci6n f i 
nanciera, dependerán de la calidad de los estudios que se re~ 
licen para establecer los supuestos en los que se basa, as! -
pues, realizar una proyección no es solo llevar a cabo cálcu
los numéricos sino que implica un estudio profundo de los as
pectos que de una u otra manera influyen en la vida de la en
tidad. 

- Una proyecci6n financiera debe ser flexible para -
adecuarse a las condiciones cambiantes que afectan a una enti
dad, por lo que deberán ser revisados y en su caso modifica-
dos los supuestos bajo los cuales fue elaborada dicha proyec
ci6n, esto es, no existe todav!a un instrumento que elimine -
totalmente la ·incertidumbre, sin embargo, las proyecciones fi 
nancieras permiten tener una visi6n mas objetiva de los cam-
bios que se sucederán en el futuro. 

- Las proyecciones financieras deben sujetarse a un -
análisis financiero constante, para tener una visi6n objetiva 
de los resultados, logrando as! que la toma de dicisiones se
realice sobre bases de mayor solidez. 
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