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PROLOGO 

El fenómeno turístico fué considerado superficialmente en-

pasadas décadas, pero en la actualidad y debido a los múltiples 

beneficios que éste representa, se reconoce como una actividad-

de primordial importancia en el esquema mundial y en especial - 

en México, como uno de los sectores más grandes de la economía 

nacional. Ha despertado el interés de los Inversionistas Priva 

dos y del Estado, contemplando con detenimiento la forma de in-

tensificar su desarrollo, realizando para esto diversos estu- - 

dios de pre-inversión de las empresas básicas que integran los-

servicios turísticos. 

El presente trabajo se realizó con el objeto de presentar-

un análisis de los estudios previos que se realizan para la in-

versión en una do las empresas de mayor importancia en los ser-

vicios turísticos, "La Industria Hotelera", que representa un -

servicio de primera necesidad para el turista, colocándola en 

primer plano de la estructura económica, como generador de em-

pleos y divisas a bajos costos de inversión. 

Este análisis no sólo se enfoca desde el punto de vista --

económico, sino también al estudio de cierta metodología técni-

ca, financiera, contable y administrativa, que da como resulta-

do la evaluación final que apoya la toma de decisiones de los -

inversionistas, y que encamina al éxito de todo proyecto. 

El propósito elemental, de acuerdo a lo citado anteriormen 

te, es resaltar la importancia que representa el que los inver-

sionistas enfoquen sus proyectos de inversión en la construc- - 

ción de hoteles que brinden servicios de comodidad y confort, -

necesarios para el alojamiento de turistas nacionales y extran-

jeros. 
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INTRODUCCION 

La importancia económica y social de los viajes y del tu--

rismo es ahora cuando empieza a reconocerse, ya que constituye-

una fuente de ingresos y prosperidad no sólo para las empresas-

que participan directamente, sino también para amplios sectores 

de la población a los que la afluencia del turismo supone una -

actividad provechosa, o un mercado ventajoso para otro tipo de-

productos; por lo que resulta indudable que las empresas hotele 

ras constituyen un atractivo negocio para cualquier. inversionis 

ta. 

El presente trabajo de investigación consta de cinco capí-

tulos: 

En el primero se describen una serie de elementos con el -

objeto de presentar un enfoque general del origen y desarrollo-

del turismo, las causas que originan los desplazamientos que és 

te representa en la economía nacional, como elemento principal-

de desarrollo. Posteriormente se hace referencia a la industria 

hotelera como una de las principales empresas turísticas, citan / 

do los elementos que constituyen la hotelería mexicana. 

El tercer capitulo se enfoca al análisis de mercado, exami 

nando aquéllos factores como la demanda, oferta y competencia -

de mercado, que integran el estudio de la factibilidad de la in 

versión; así como la aplicación de los resultados obtenidos en-

este análisis, presentando éstos desde el punto de vista de cos 

tos - ingrebos, como elementos para evaluar las diferentes 	- 

áreas productivas, operativas y de servicios de un hotel, hasta 

llegar a la determinación del resultado neto de operación. 

La planeación financiera es sin lugar a dudas, una de las-

funciones determinantes del éxito o fracaso de una empresa, 
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y ha de ser especialmente detallada, ya que por medio de ésta -

se obtienen los recursos monetarios, base para la realización -

de cualquier proyecto. 

En el cuarto capítulo se describen los medios para la ob—

tención de recursos, tipos de créditos, y requerimientos necesa 

ríos que solicitan las instituciones, presentando éstos por me-

dio de modelos específicos que corresponden a inversiones ópti-

mas reflejadas en estados financieros proforma, que permiten --

calcular y visualizar la generación de utilidades y su situa- - 

ción firianciera total. 

Por ultimo, me refiero a los métodos de evaluación del pro 

yecto de inversión, enfocando el estudio al flujo de efectivo y 

a dos métodos especificaménte que son TIR (Tasa Interna de Ren-

dimiento), y V.P.N. (Valor Presente Neto), métodos objetivos pa 

ra la evaluación de cualquier proyecto, ya que consideran el va 

lor del dinero en función del tiempo, ofreciendo con ésto mayor 

precisión en los resultados. Además, se agrega un apartado que 

se refiere a las repercuciones,que tiene la inflación, contempla 

da en el análisis financiero, fenómeno actual y de gran importan 

cia en el esquema total de la inversión, ya que constituye uno-

de los más importantes problemas de los análisis de preinversión 

a los que se enfrenta el inversionista. Asimismo, se incluyen-

aspectos sobre la estructura jurídica que se puede optar en este 

tipo de empresas. 



3 

I. EL SECTOR TURISMO EN EL DESARROLLO ECONOMICO DEL PAIS. 

1. Origen y carácter del turismo . 

Existen múltiples interpretaciones respecto al turismo ;fe 

nómeno que si bien tiene antecedentes remotos sólo hasta nues - 

tros dias,debido al carácter masivo que ha venido adquiriendo,-

y a sus importantes repercusiones en la vida social ,económica-

y cultural de los pueblos ,ha merecido la debida atención tanto 

del gobierno,como del sector privado, pues en forma directa o 

indirecta participan en sus beneficios . 

Antes de adentrarnos a la concepción más exacta ,considero-

de interés hacer una somera referencia a los viajes que si bien 

es cierto en la mayoría de los casos no fueron efectuados por -

motivos turísticos, sí guardan relación con el origen y el desa 

rrollo de los desplazamientos de esta índole. 

1.1 Antecedentes históricos . 

Es conveniente mencionar las épocas remotas en que peregri 

nos y romanos ,impulsados por sentimientos religiosos y viaje - 

ros que por otras razones emprendían andanzas ,con frecuencia -

debían desafiar múltiples peligros y fatigas que se presentaban 

en el viaje . 

Desde el siglo VII A.C., ya se acostumbraba en todo el 

mundo Helénico 	realizar diversos viajes ,para participar o 

sólo presenciar las competencias deportivas que tenian lugar 

en olimpia,u otro tipo de viajes donde grupos de viajeros , 

por diversos motivos partian con regularidad hacia lugares po 

co conocidos para cumplir alguna misión especial de sus 
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gobiernos, o para disfrutar de la belleza y atractivos propios 

de las grandes y desconocidas metrópolis. Tal vez éstas fue--

ron otras de las múltiples razones que originaron que conside-

rables núcleos humanos se dirigieran a tales lugares. 

Sin embargo, fué hasta el siglo XVII cuando empezó a in--

crementarse el número de viajeros que visitaban los Centros --

Culturales y grandes ciudades, detectándose desde entonces un-

sensible movimiento migratorio entre diferentes países de Euro 

pa, llegando a ser estos grupos de gran consideración, princi-

palmente en Francia. 

1.2 Concepto de turismo y etapa de incorporación y desarrollo. 

En el siglo XVIII ya se empleaba en Inglaterra la frase - 

"Faire le Brand tour", para referirse a aquéllos jóvenes que -

tanto para complementar su educación, como por preocupaciones-

culturales, organizaban largos recorridos por diferentes países 

del Continente Europeo. 

A tales viajeros se les empezó a denominar "turistas", --

término que se utilizó después en Francia para distinguir a to 

da persona que viajaba por placer, curiosidad, o por motivos -

culturales. 

Posteriormente otros países adoptaron el mismo término en 

sus propias lenguas; definiendo al "turismo" como fenómeno so-

cial que consiste en el desplazamiento voluntario o temporal de 

individuos o grupos de personas que fundamentalmente, por mota 

vos de descanso, cultura, o salud, se trasladan de su lugar de 

residencia habitual a otro en el que no ejercen ninguna activi 

dad lucrativa, generando beneficios de importancia social, eco 

nómica y cultural. 
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Este tipo de viajes empezaron a adquirir una mayor relevan 

cia a fines del siglo XIX, realizándose primero dentro del ámbi 

to de un país para luego aventurarse fuera de 61. 

En la segunda mitad del siglo XX, la extraordinaria expan-

sión del turismo se hace posible gracias a los siguientes facto 

res: 

1) El adelanto industrial alcanzado por algunos paises, y 

el consecuente incremento en los ingresos económicos -

de amplios sectores populares. 

2) La promulgación de leyes más equitativas que promueven 

el derecho de trabajadores a disfrutar de vacaciones -

pagadas. 

3) El aumento en el índice del nivel de educación, que --

despierta el interés por conocer otros lugares y sus -

manifestaciones culturales. 

4) Los avances en la técnica aplicada a los transportes, 

que permiten recorridos cómodos a mayores distancias -

y en menor tiempo. 

5) El mayor número y la diversificación de los servicios 

turísticos que facilitan la práctica de los viajes. 

6) Las facilidades de crédito que permiten a los indivi-

duos de los sectores sociales más extensos, las posibi 

lidades de viajar. 

Dichos factores influyeron de manera decisiva para el 

desarrollo económico, social y cultural de los pueblos. 



2. Tipos de turismo y empresas básicas para el desarrollo del-

turismo. 

2.1 Sujeto del turismo y necesidad de los desplazamientos. 

El sujeto principal del turismo es el hombre, ya sea que -

se considere aislado o en grupos; sus necesidades y deseos son-

origen de múltiples actividades. 

Cualquier Estado que aspire a promover el desarrollo turís 

tico acelerado, deberá estudiar a fondo y ocuparse de los de- - 

seos y las necesidades humanas, que requiera el manejo de su po 

litica al respecto; no solamente se entiende por sujetos del tu 

rismo a los participantes activos en este fenómeno, sino tam- - 

bién hay que considerar como tales, aquéllos que en función de-

sus recursos y necesidades, constituyen un mercado potencial. 

La necesidad de los desplazamientos temporales y los moti-

vos que impulsan estos desplazamientos pueden ser: 

a) Conocer otros países de diversas civilizaciones. 

b) Proporcionarse reposo. 

c) Disfrutar de paisajes de belleza singular. 

d) Concurrir a centros de devoción religiosa. 

e) Asistir a lugares de manifestaciones políticas, ó 

f) Visitar ferias, exposiciones o convenciones. 

Es necesario que los esfuerzos que se dirijan a gestar la 

idea acerca de un lugar turístico, sean siempre veraces y corres 

pondan con exactitud a los atractivos y servicios que ofrecen. 

La práctica del turismo está siempre en función del hombre, 

razón por la cual al intentar una tipificación de los viajes --

que emprende el sujeto del turismo deben considerarse los si- - 
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guientes aspectos: ¿Quién viaja? ¿Por qué? ¿Cómo lo realiza? 

¿Qué efectos produce? 

2.2 Tipos de turismo. 

Existen diversos tipos de turismo entre los cuáles se en-

cuentran los siguientes: 

a) Turismo Nacional y Extranjero. 

• Turismo Nacional.- Es aquél que se refiere a la práctica -

del turismo, de los habitantes de un país dentro de su propio -

territorio y fué el primero que adquirió cierto carácter masivo 

a fines del siglo XIX. 

En el presente siglo, gracias a los transportes rápidos y -

seguros, el número de viajeros nacionales se ha incrementado dan 

do motivo a que en todos los paises se preste atención a su desa 

rrollo. 

Turismo Extranjero.- Se dice que hay turismo extranjero 

cuando se designa a las corrientes de viajeros que traspasan los 

limites de su pais para internarse a otro. A nivel mundial, esr. 

te tipo de viajes es conocido como Turismo Internacional, pues -

el tránsito de un país a otro que realizan estas personas por in 

tereses particulares, se califica como Turismo Extranjero o Re--

ceptivo, a fin de conocer por medio de estadísticas el número de 

visitantes que proceden del exterior. 

b) Turismo de Recreación, Descanso, Cultura y Salud. 

Esta clase de turismo se ha generalizado de tal forma que -

constituye una de las más grandes manifestaciones del turismo, -

sirviendo de base para que sea considerado como fenómeno social. 
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Puede realizarse al exterior o dentro del propio país,ya que -

se refiere a los períodos de reposo que permiten riniciar labo 

res con nuevo ánimo y vigor ,o viajes en los cuales el turista 

pretende aumentar sus propios conocimientos ,disfrutar de reu-

niones artísticas, de carácter cultural ,o conferencias cienti 

fícas . 

c) Turismo de Corta y Larga Estancia . 

La Corta y Larga Estancia señalan el criterio de clasi 

ficación adoptado por los países de acuerdo al promedio y al -

tiempo de permanencia observado en los turistas-visitantes , -

tiempo que servirá de base para que definan el lapso temporal-

sobre el cuál habrán de diferenciar este tipo de turismo . 

d)Turismo de Excursión . 

Es aquél cuya práctica implica la sujeción a un itine 

rario ,y que supone la aceptación de oferta global paquete .--

cuya compra es mediante contrato y se conviene con un agente . 

Turismo Libre y Turismo Dirigido . 

'Cuando el turista selecciona libremente el lugar de su-

destino ,su medio de transporte ,el tiempo de su permanencia , 

los servicios que desea ,así como la posibilidad de escoger --

los sitios que pretende visitar ,se denomina Turismo Libre O - 

Dirigido .La organización política de ciertos países , y la 

dirección de organizaciones empresariales o de trabajadores 

son obstáculos que en algunos casos restringen la libertad de-

elección respecto al lugar de destino de los turistas . 

f) Turismo de Negocios,COngresos,Convenciones y Simi -

lares . 



Es bien conocido como Turista de Negocios, aquél que viaja 

con una finalidad directa o indirectamente lucrativa; por otra-

parte, el Turismo de Congresos y Convenciones,'es aquél que via 

ja debido a la complejidad de los avances científicos y los pro 

blemas que la ciencia los llama a conocer, con objeto de mante-

ner las relaciones humanas e intensificar la obtención de cono-

cimientos y adelantos que contribuya a facilitar el intercambio 

de ideas y soluciones de todas las incógnitas. Cabe mencionar-

que algunas ciudades se han especializado en esta materia, y --

obtienen grandes beneficios. 

g) Turismo Activo y Turismo Pasivo. 

El Turismo Activo.- Es aquél que desde el punto de vista -

de la economía, afecta la renta nacional aumentándola y redis - 

tribuyéndola como es el caso de los visitantes extranjeros, quie 

nes la aumentan porque aportan divisas, y el de los nacionales-

quienes al practicar el turismo interno la distribuyen. 

El Turismo Pasivo.- Es aquél que practica el turismo nacio 

nal al dirigirse a cualquier país del extranjero. Este viajero 

contribuye a la fuga de divisas que repercute negativamente a -

la economía del país. 

2.3 Empresas básicas para el desarrollo del turismo. 

El turismo es una industria vasta y compleja. Es el nego-

cio de transporte, atención y alimentación. 

Los tres grupos de empresas que pueden considerarse los pi 

lares básicos para la práctica del turismo son: 

a) Las empresas de transporte. 

El turismo implica viaje de placer por tierra, mar, o aire. 
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Actualmente han sufrido una verdadera modernización, ya --

que los barcos que inicialmente prestaran servicio mixto de car 

ga y pasaje, se han visto superados por otros modelos que se de 

dican exclusivamente a uno u otro servicio. 

Posteriormente surgió el transporte ferroviario que se ini 

ciara a principios del siglo XIX, y que ha estado expuesto a di 

versos cambios como son el uso del motor diesel, que vino a des 

plazar a la locomotora de vapor, y que actualmente se le ha - - 

adaptado la energía eléctrica. 	Estos adelantos técnicos, suma 

dos a los múltiples servicios que ofrecen a bordo, ayudan a lo-

grar la comodidad y goce del viajero, permitiendo que la gente-

se traslade a lugares que anteriormente estaban fuera de su al-

cance. 

Aún siendo el transportes ferroviario propiedad nacional, 

parece ser que su transportación es masiva y está destinada a 

consolidarse, si tomamos en consideración la grave crisis ac-

tual de energéticos que sufre cualquier país. 

El transporte automovilístico. 

Fué en la segunda mitad del presente siglo, cuando surgió 

la fabricación en serie del automóvil, desencadenado de la ur-

gencia de viajar de millones de familias. Este medio de trans-

portación es considerado como uno de los factores más importan-

tes del turismo, ya que con ello grandes núcleos de la pobla-

ción se aficionaron a los viajes, influyendo paralelamente su -

fácil adquisición de éstos, ya que los precios proporcionados a 

los compradores, son accesibles y están al alcance de la mayo -

ría de las clases sociales. 

Posteriormente surgieron los confortables autobuses, dota-

dos de calefacción y aire acondicionado, propiciando un incre-,-

mento en el desplazamiento por carretera, ya que transportan a- 
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grupos de personas en un sólo viaje ,y su costo es económico . 

El transporte aéreo. 

Este medio de transporte es sin duda el que más ha influi-

do en el:desarrollo de los viajes a larga distancia ,pues gra - 

cias a la operación de este tipo de transporte , se acortó visi 

blemente el tiempo de trayecto a sitios antes inaccesibles y re 

motos ;además ,la capacidad que lo caracteriza ,contribuye a la 

intensificación de los desplazamientos ,ofreciendo un servicio-

rápido y seguro de transportación . 

Es por eso que cada adelanto de transportación tiene reper 

cusiones en toda la industria del viaje ,incrementando el turis 

mo. 

b) Empresas de hospedaje . 

En la segunda mitad del presente siglo ,existía la costum-

bre de ofrecer estos servicios de hospedaje a los peregrinos y-

viajeros .En la mayoria de las ocaciones viajaban para cumplir-

una obra piadosa .Posteriormente debido a la demanda cada vez -

más creciente ,hubo que transformarse en un servicio pagado a -

pareciendo los establecimientos con fines lucrativos conocidos-

como mesones y posadas ,que dieron paso a los ya conocidos es-

tablecimientos públicos como son los hoteles . 

Actualmente existen diversos tipos de alojamiento como son; 

-Hotel 

-Motel 

-Condotel 

a fines de este siglo ,Estados Unidos fué el primer país -

que actuo con sentido más práctico y comercial ,en lo que se re-

fiere a las construcciones hechas con objeto de proporcionar aloja 
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miento, pues estos evolucionaron notablemente hasta convertirse 

en los más modernos y avanzados, llamándoles desde entonces Ho-

teles. Hoy a este tipo de establecimientos se les define como-

una estructura física para recibir viajeros en► calidad de hués-

pedes, a cambio de una retribución económica. 

El Motel 

Términos que se designan al servicio especifico de aloja--

miento para clientes que viajan en vehículos automotores. Se 

dice que las cabañas ubicadas a los bordes de las carreteras, o 

en lugares do paisajes originales, dieron origen a estas popula 

res formas de hospedaje que ofrecen entre sus múltiples servi--

cios, cómodas zonas de estacionamiento para los automóviles, ca 

racteri2ándose por su construcción horizontal. 

El Condotel. 

Es un edificio de estructura vertical donde se ubican las-

habitaciones y la mayor parte de los servicios de hotelería más 

solicitados; en estas unidades, la gerencia y los servicios son 

propiedad común, de modo que una unidad puede ser de varios co-

propietarios, mismos a quienes pertenecerán todas las instala--

ciones, equipo y mobiliario, bajo el acuerdo de que únicamente 

cada propietario disfrutará del bien durante el tiempo que con-

vino sin poder extraer ninguno de los muebles, o artículos de -

las instalaciones, ya que son de propiedad común. 

e) Empresas de alimentación. 

Este servicio, cuya finalidad es satisfacer una necesidad-

primaria, se presta de una variedad de establecimientos, los --

cuelo., una vez abiertos, se han venido transformando como conse 

cuencia del incesante cambio en la organización social. Los - 

principales establecimientos donde se expenden comidas prepara- 
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das son: restaurantes, cafeterías, autoservicios, barras de ali 

mentos y otros, que por su forma de oftecer los alimentos, son_ 

poco conocidos. 

d) Empresas organizadoras y promotoras de viajes. 

Este tipo de empresas surgió en respuesta a la información 

deficiente y nula difusión de los atractivos existentes, así co 

mo a la ausencia de agentes que proporcionaran orientación y --

aceptaran el compromiso de organizar los viajes, mejorando nota 

blemente la preparación como• la realización de los desplazamien 

tos. Este tipo de empresas ofrecen los viajes con o sin itine-

rario fijo, facilitando tramitación de pasaportes y visas, y --

proporcionando información acerca de los lugares que se visita-. 

rán; venden boletos de transporte, gestionan la reservación de- 

habitaciones y facilitan otros servicios. 	Cuando se trata de 

paquetes, estas agencias proporcionarán personal que acompaña a 

los viajeros. 

Este tipo de empresas que operan con fines lucrativos, - -

actúan como intermediarias, organizadoras, y promotoras, consti 

tuyendo el elemento principal de promoción de los viajes turís-

ticos. 

3. 	Efectos económicos y sociales del turismo. 

3.1 Costos y beneficios turísticos. 

El turismo es un importante factor en la economía de cual-

quier país; sin embargo, no es posible cuantificar los costos y 

beneficios que se deben a éste, ya que el estudio de costos y -

utilidades sobre el sector turismo, exige reunir cantidades de-

datos, empleo de técnicas analíticas muy complicadas, y análisis 

que suelen ser complejos y que podrían ser objeto de disputa en 
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tre las entidades. Al evaluar los múltiples b?..eficios y los -

costos del turismo, los primeros beneficios a considerar son 

los de carácter económico, psicológico, y sociológico, provenien 

tes de la influencia turística en un lugar, y es por eso que --

teóricamente se dice que el turismo beneficia en todos los as- - 

pectos a cualquier zona que lo promueva, pues dá motivo para 

que se abran nuevas tiendas, cines, restaurantes, que implican -

un desarrollo importante en cualquier lugar. 

3.2 Funciones básicas del turismo. 

La actividad turística transita por buen camino, gracias a-

la importancia que concede el ejecutivo federal que encuentra en 

ella un soporte económico. La acertada política de fomento tu—

rístico, ha logrado incrementar la demanda tanto de origen nacio 

nal como de procedencia extranjera. En este esquema han jugado-

un papel destacado los estímulos e incentivos fiscales y crediti 

cios, encauzados hacia centros turísticos y desarrollados. 

Por lo que el turismo tiene que expresarse como cualquier -

otra de las actividades del quehacer nacional, con carácter emi-

nentemente social y económico, al constituirse esta actividad co 

mo la segunda fuente de divisas del país. 

Con la situación que presenta nuestro país, y no obstante -

que el turista mexicano tenla arraigada costumbre de ir de com--

pras, negocios o por diversos motivos al extranjero, ésto decayó 

en un cincuenta por ciento en la temporada vacacional anterior -

a raíz de la devaluación de nuestra moneda; por lo que en opinión 

de diversos especialistas es de esperarse que el turismo extran- 

jero se incremente, puesto que 	sentirá que su moneda será - -

fuerte frente al peso mexicano y los viajeros requerirán de una-

minima cantidad para visitar los mejores lugares de México. 

Con respecto al turismo nacional, se incrementará por el -- 
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mismo problema de la devaluación, ya que para efectuar un viaje 

al extranjero requiere de la compra de dólares, y la adquisi—

ción de esta moneda se ha condicionado, obedeciendo esta limita 

ción a la no existencia fls'ica de ésta en las sucursales banca-

rias del país, o a la especulación, repercutiendo esta situa- - 

ción en le mercado turístico, ya que al no contar las sucursa-

les con este tipo de moneda, sólo continuará la salida de viaje 

ros que por cuestiones de negocios visitan otros paises, dismi-

nuyendo el número de turistas que con objeto de realizar un via 

je de placer, abandonaban el país. 

El futuro de nuestro país en materia turística, se presen-

ta promisorio, ya que la devaluación del peso mexicano nos lle-

vó de la mano a ser nuevamente el destino turístico internacio-

nal competitivo, pero para ésto es necesario no cometer el error 

de eliminar esa oportunidad a través de precios altos y mal ser 

vicio, pues traería como consecuencia que el pais quedara fuera 

del mercado internacional. 

Si bien el turismo ha de traer dinero y estímulos a la eco 

nomfa nacional, es conveniente dispersarlo a diversas zonas pa-

ra que todas observen beneficios económicos y que todos los que 

participen en el asunto turístico, ya sea el viajero, el empre-

sario, el trabajador, y los residentes del lugar, obtengan los-

beneficios económicos, culturales y sociales que aporta el tu--

rismo. 
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II. IMPORTANCIA DE LA INDUSTRIA HOTELERA EN LA ECONOMIA DEL 

PAIS. 

1. 	Antecedentes de la industria hotelera en México. 

Resultaría difícil hacer historia de la industria hotelera. 

Para efectos de nuestro estudio, es conveniente mencionar sólo-

los aspectos más sobresalientes del surgimiento de la industria 

hotelera en México. 

El hombre ha viajado desde siempre y para satisfacer sus -

necesidades más elementales como son de albergue y alimentación, 

surgieron los primeros hoteles conocidos anteriormente como po-

sadas, ventas, mesones, hosterías, y paradores. 

1.1 Hotelería preturística. 

En la época virreynal, el gobierno creó caminos en el te--

rritorio de Nueva España. A lo largo de estas rutas se estable 

cían las ventas y posadas'que fueron de gran importancia, ya --

que en algunos casos sirvieron de bases para la fundación de al 

gunos pueblos o ciudades como fué el caso de la ciudad de Pue--

bla. 

Con la conquista de México aparecen los centros urbanos, y 

en ellos los mesones que eran establecimientos pertenecientes a 

gente del pueblo, donde sus servicios eran económicos y ajenos -

a lujos. Los primeros establecimientos en la ciudad de México-

fueron abiertos en una sola calle que se le dió el nombre de me 

sones, y que actualmente conserva el mismo nombre. Sin embargo, 

el primer meson que abrió sus puertas al público con la debida - 

autorización, fue propiedad de Pedro Hernández Paniagua, abier-

to el 1°de diciembre de 1925. 
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Desde esa época las autoridades se preocuparon por el fun-

cionamiento de estos establecimientos ,dictando medidas para ta -

les fines . 

Durante los tres primeros siglos del gobierno español se -

abren en México nuevos caminos ,incrementándOse el comercio y re 

quiriendo más ventas y mesones en el territorio de nueva españa. 

Ya en los primeros años del México independiente ,por las 

.constantes luchas políticas ,y la inestabilidad económica y soci 

al ,hicieron menos propicios los viajes ,decayendo con ésto la-. 

construcción de establecimientos de hospedaje . 

Se c9nsidera que fue a partir de la independencia cuando-

se notó un incremento de viajeros ,que por diversos interéses , 

viajaban en territorio mexicano,viajeros extranjeros y naciona - 

les que se dedicaban a conocer lugares de interés , o comercian-

tes que requerían los servicios de hospedaje ; por lo que la fun 

gión de la hotelería en esa época se considera de carácter soci 

al. 

1.2 Desarrollo de la hotelería. 

Al extenderse la comunicación ferroviaria que vino a despla 

zar los antiguos medios de transporte ,dió motivo a que los ca - 

minos junto con las ventas perdieran importancia y se construye-

ron en la ciudad de México los primeros hoteles como fuero el 

turbide en 1855,e1 Basar ,el Regis y otros, empezando a sustitu-

irse a los mesones . 

La conmosión política y social producida por la revolución -

de 1910 ,decayó a la incipiente industria hotelera en todo el 

país ,pues la prolongada guerra civil con todas sus ccnsecuenci 

as de inestabilidad política , económica e incertidumbre pro 
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piciaba la carencia de clima favorable para atraer a nuestro - 

pais turismo extranjero, no desarrollándose ni el turismo nacio 

nal por las mismas razones. 

El lapso comprendido de 1920 a 1930 señala el movimiento -

de la nueva industria turística con todas las actividades que -

se relacionan, ocupando el primer lugar la hotelería, ya que -

en esa época surgieron numerosos hoteles detectándose entonces-

grandes diferencias en cuanto a la estructura y servicios de los 

antiguos mesones con los modernos hoteles, ya que aún cuando el 

viajero seguía con la idea de satisfacer sus necesidades más 

elementales, empezaron a cambiar sus requerimientos, pues al 

efectuarse con mayor rapidez el viaje, le permitía permanecer -

mayor número de días en las ciudades y solicitar al estableci--

miento más comodidades y servicios. 

Debido a lo anterior, aparecen las primeras orczanizaciones 

administrativas interesadas en la estructura y funcionamiento -

de los establecimientos, notándose los primeros síntomas de re-

finamiento en los servicios; por lo que los hoteles empezaron a 

ser clasificados por categorías de acuerdo a los servicios que-

proporcionaban al público. 

En esa época, este tipo de industria era conocida como "Ho 

telería Comercial", ya que a pesar de los cambios sufridos, los 

objetivos de la construcción de hoteles continuaban siendo los-

mismos, "proporcionar alojamiento". 

Posteriormente surge la "Hotelería Turística", y con esto-

se detecta un cambio total de la función y distribución de la -

estructura física de los nuevos hoteles,construidos con objeto-

de responder a la creciente demanda turística que requería de -

nuevos y modernos servicios. 

En 1933 se acordó la creación de la Comisión Hotelera, el- 
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Comité Oficial, y el Patronato de Turismo, obteniendo mayor im-

pulso la hotelería, ya que vino a cambiar positivamente y de ma 

nera significativa el enfoque dado hasta ese momento a esta in-

dustria; por lo que esto representa el inicio de la construc- -

ción de los grandes hoteles que actualmente se encuentran en --

funcionamiento. 

La modificación que sufre la tradicional hotelería mexica-

na tiene su raíz esencialmente en la necesidad de la transforma 

ción de las funciones experimentadas desde el inicio de la in- -

dustria, y éstos siguen los mismos lineamientos y mecanismos de 

los paises europeos como España, Italia y Suiza, ya que el naci 

miento de nuestra industria hotelera tiene un paralelo notorio -

con el de estos países. 

2. 	Aspectos generaleá de los servicios hoteleros. 

2.1 Cadenas hoteleras. 
Si mencionamos la estructura actual de los hoteles, nos re 

ferimos a la continuidad física de éstos por medio de cadenas - 

hoteleras. 

En primer lugar, tenemos las diferentes formas de agrupa--

ción de hoteles como son: 

1) La sociedad hotelera que explota una serie de indus--

trias propias o arrendadas. 

2) La intermediaria que opera como industria independien-

te en cuanto a su configuración externa, pero con admi 

nistración y acciones comunes con otras sociedades. 

Si observamos desde un punto de vista general,se pue-

den distinguir las cadenas que tienen hoteles en el ex 

tranjero, además de los propios del país, y cadenas que 

tienen hoteles en varias regiones pero en un mismo país. 
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Este tipo de cadenas persiguen diversidad de objetivos en-

tre los más comúnes tenernos : 

1)Contacto directo en el mercado turístico. 

2) Fraccionamiento de los riesgos ,gracias a la explotación 

de hoteles en diversas poblaciones y aún en distintos - 

países. 

3)Publicidad de cada establecimiento del grupo en favor de 

los demás. 

4)Mejora de precios y de calidad en los suministros ,gra - 

cias a la realización de compras en gran escala . 

5)Control de costos gracias a la disponibilidad de datos - 

múltiples y de experiencias entre distintos hoteles 

6)Si están en la misma localidad dos o más eslabones,se -

puede efectuar un control de la competencia. 

7)Posibilidad de distribuir o transferir el personal entre 

los diversos ejercicios dependientes ,conforme a los re 

querimientos ocacionados por la afluencia turistIca; es - 

to se efectuaria de hotel a hotel pertenecientes a la mis 

ma cadena . 

A pesar de las múltiples ventajas que trae el sistema de ca 

denas hoteleras,existen inconvenientes superables tales como: 

Al centralizarse la autoridad de los hoteles que pertenecen 

a la misma cadena puede ocacionar : 

a)Falta de iniciativa en los administradores que se limi - 
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ta a la dirección de la central. 

b) Cierta burocratización en el personal. 

c) Lentitud en el desenvolvimiento de las funciones. 

d) La estrecha relación entre hoteles y la dirección cen-

tral, implica un aumento de costos y exceso de perso--

nal. 

e) Los costos para sostener la dirección central son siem 

pre considerablemente altos. 

En México existen entre otras,seis cadenas de hoteles que- 

son: 

1) Sistema Azteca de Hoteles. 

2) México Western International Hotels. 

3) Cadena Hilton 

4) Hotel Romano 

5) Hotel Unidos 

6) Cadena Balsa 

2.2. Servicios Hoteleros. 

El hotel puede ser la razón principal de que un viajero 

llegue a determinado lugar, sea para negocios, recreo, o para 

alguna convención. Si el hotel está bien planeado, mejora el -

aspecto general del lugar y puede ser fuente principal de diver 

sión, pues actualmente y debido al desarrollo acelerado de esta 

industria, se proporciona a los huéspedes los servicios necesa-

rios para satisfacer al cliente sin que se vea en la necesidad-

de salir del hotel; los servicios más comúnes que proporciona -

un hotel moderno son numerosos y variados. Los principales son: 

habitaciones, restaurantes-bar y servicios secundarios como te- 
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léfbnos, telegramas, lavandería, tintorería, florería, garage,_ 

peluquería, salón de belleza, farmacia, tienda de regalos., agen 

cia de viajes, etc. Además, pueden proporcionar otros atracti-

vos al huésped como son sala de juego, campos deportivos, etc. 

2.3 Sistema de clasificación de los establecimientos de hospe-

daje. 

De acuerdo a los servicios que proporciona cada hotel a 

los huéspedes, la Secretaría de Turismo cuenta con un sistema -

que consiste en un cuestionario de auto clasificación de esta - 

blecimientos que está diseñado para informar al usuario del ti-

po de instalaciones y servicios que se ofrecen. 

Para ésto se emplean como signos de clasificación las es--

trellas, por ser esta denominación reconocida internacionalmen-

te. 

Cabe aclarar que estos distintivos no pueden ser cambiados 

sin que exista autorización por escrito de la Secretaría de Tu-

rismo. 

Este método permite que los hoteles de las distintas cate-

gorías puedan tomar como base para mejorar sus instalaciones, - 

servicios y alcanzar categorías más altas. Al mismo tiempo, - 

obliga a los que se encuentran en categorías superiores a efectu 

ar un mantenimiento adecuado a sus establecimientos. En un - 

mismo nivel de clasificación habrá hoteles con características-

distintas por su ubicación; tal es el caso de un hotal de playa 

a uno de montaña. 

Se tomará en cuenta para la elaboración de este sistema, -

factores como calidad de materiales, tamaños de diversas áreas, 

condiciones de pulcritud, capacidad y calidad de sus instalacio 
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nes y servicios. 

El cuestionario que se utiliza para realizar la autoclasi-

ficaci6n de establecimientos de hospedaje, está diseñado para -

que los propietarios de los establecimientos o sus representan-

tes legales, puedan obtener fácilmente la autoclasificación que 

les corresponde. 

Cada establecimiento fijará su categoría de acuerdo a la -

suma de los puntos obtenidos en los siguientes conceptos: 

a) Habitación 	 40 puntos 

b) Servicios especiales 	25 

c) Servicios complementarios 	10 

d) Instalación física 	15 

e) Personal administrativo y de servi- 

cios 	 10 

Total: 	100 puntos 

El total de los puntos obtenidos dará la categoría aplican 

do la siguiente escala: 

De 100 a 95 puntos 	 5 estrellas 

De 94 a 85 
	

4 

De 84 a 70 
	

3 

De 69 a 60 
	

it 
	

2 
	tl 

De 59 a 50 
	

11 
	

1 

La categoría obtenida se anotará en el casillero correspon 

diente indicado en el cuestionario de autoclasificasi6n. 

2.4 Principales problemas de los servicios de hospedaje. 

Los problemas que afectan la prestación de servicios de - 
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hospedaje son muy numerosos y variados ,manifestándose en for--

mas muy diversas en cada sector de la industria y de una entí--

dad a otra ;problemas que pueden ser graves para determinados - 

hoteles,para otros no existen; y situaciones que en ciertas - -

entidades entrañan un obstáculo o simplemente un factor desfa--

vorable en otras ,no se ha presentado o ya se han superado .No-

obstante ,en algunos casos los problemas que condicionan el de-

senvolvimiento de la industria de hospedaje , tienen un carácter 

bastante general y responden a ciertos comunes denominadores.--

Son los que trataremos de destacar a manera de conclusiones. 

1)La localización de la industria hotelera mexicana y en 

general de los diversos tipos de establecimientos de hospedaje-

es deficiente,ya que con frecuencia se construyen hoteles en zo 

nas donde no son necesarios ,o siquiera convenientes desde el - 

punto.de vista comercial ,dejándose sin servicios a otros luga-

res donde existe una demanda de hospedaje insatisfecha. 

2)No existen adecuados elementos orientadores de una 

política más o menos definida ,ocacionando desproporciones y 

deficiencias en la ponderación de las fuerzas de que realmente-

dependen la actividad hotelera ,ya que es evidente y no se ha 

dado la debida atención a la demanda interna .Que salvo casos -

excepcionales está representa la principal fuente de ingresos 

en los establecimientos de hospedaje. 

3)Uno de los principales problemas que se deben combatir 

de inmediato es la mala administración y en general , la calidad 

del personal que trabaja en estos establecimientos ,ya que aún-

en las empresas importantes es frecuente encontrar administrado 

res improvisados que desconocen los problemas y el buen manejo-

de un hotel .Con respecto al personal , que realiza otros -- 
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servicios secundarios, la situación se torna más grave y comple 

ja, pues en la mayor parte de los casos son gente que no cuenta 

con preparación ni entrenamiento adecuado; por lo que es necesa 

rio que se muestre más interés por parte de los empresarios para 

preparar al personal. 

4) Otro problema es la influencia extranjera en la inver-

sión hotelera y en otras actividades vinculadas al turismo. --

Los extranjeros están desplazando a los nacionales en la presta 

ción de este tipo de servicios, ya que algunos hoteles de prime 

ra categoría están en poder de firmas extranjeras y existe una-

tendencia de penetración de capital extranjero, por lo que se -

requiere intensificar la política de inversión nacional. 

3. 	La Industria Hotelera en la Economía Nacional. 

3.1 Importancia de la hotelerla en' el desarrollo econ6m5,co 

nacional 

En los últimos años la hotelería ha tenido un considerable 

auge en México, Francia y otros países, constituyéndose como un 

movimiento económico, que representa para México una actividad 

importante para su desarrollo integral. 

Todos los países necesitan de moneda extranjera para nive-

lar su balanza de pagos, y aunque la industria hotelera no re-•• 

presenta uno de los factores más importantes para lograr el - -

equilibrio de la balanza de pagos, es un elemento significativo 

para la captación de divisas, ya que el turismo extranjero apor 

ta a nuestro país importantes sumas por concepto de gastos efec 

tuados en su estancia, y si observamos ésto desde el punto de -

vista cultural, la estancia del viajero es importante para el -

enriquecimiento de la cultura general, ya que nos muestra un pa 

norama general de las costumbres y gustos de los habitantes de-

otros países. 



26 

El director y coordinador del consejo nacional de turismo-

señala que la actividad turística aunada con la industria hote-

lera ,es la mejor alternativa que tiene el pais para solucionar 

el problema económico, ya que representa un medio para equili - 

brar la situación económica actual. Es por eso que se ha ideado 

una campaña públicitaria de paquetes turísticos que serán promo 

vicios especialmente en los Estados Unidos y en el país . 

Con está acción se dará a conocer entre el ciudadano prome—

dio , grandes ofertas que los hoteleros ,restauranteros y lineas 

aereas ponen a su servicio en los principales centros vacaciona. 

.les de México, consecuentemente, se tendrá que crear los sufi---

cientes servicios y atractivos turísticos para satisfacer la mul 

tiples necesidades del turismo Nacional y Extranjero, aue soli-

citará los servicios de alojamiento de todas clases. 
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ITI. FACTIBILIDAD DE LA INVERSION . 

Actualmente la inversión hotelera debe,realizar estudios --

preliminares ,con el fin de determinat cuales son las gulas fun 

damentales que permitirán apreciar la utilidad general del pro-

yecto ,por cualquiera de las razones siguientes : 

a) Permitir al inversionista evaluar las posibilidades gene 

r•ales de su proyecto ; 

b) Seguridad de los organizmos que otorgan préstamos,con ob 

jeto de financiamiento. 

1. Concepto y objetivos . 

El estudio de factibilidad de la inversión hotelera se pue-

de definir como un análisis que ofrece una respuesta global por 

medio de un estudio de mercado ,sobre la realización general de 

un proyecto ,o que señala las condiciones más favorables para 

asegurar tal realización ,aplicando cierto criterio de rendi-

miento económico financiero. 

La viabilidad del proyecto lo encontraremos haciéndonos las 

siguientes preguntas: 

¿ Es adecuada la localización? 

¿ Lo permite el mercado ? 

¿ Que nivel de rendimiento se puede esperar? 

El objetivo principal del estudio de posibilidades es iden-

tificar y analizar les factores cuantitativos y cualitativos -

que tendrán influencia en el proyecto y en su rendimiento,es de 

cir: 
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- El beneficio económico general y el crecimiento de la -

ciudad y de la región de instalación , 

- La curva de la oferta-demanda y el potencial de los di-

versos sectores de mercado, 

- La adecuación del lugar examinado para cocretizar la de 

manda potencial, 

- Los costos implicados a nivel operacional para hacer - 

efectiva la demanda potencial , 

- Los beneficios realizables. 

Eátos factores se encuentran estrebhamente relacionados -

entre sí.El objetivo principal será la realización de la _ 

óptima productividad*, (Este criterio debe constituir la base-

de juicio de cada uno de los factores) . 
o 

2. Datos generales sobre mercado-producto hotelero. 

Los datos generales necesarios para identificar el produc 

to hotelero se refieren: 

- La función de la industria hotelera que consiste en ven 

der servicios con el objeto principal de procurar clien 

tela ,albergo ,alimentación y cierta diversión y bienes 

tar. 

- Los principales servicios de la hotelería son: de hos-

* Ver'proceso metodologico pag.29 
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PROCESO METODOLOGICO DEL ESTUDIO DE POSIBILIDADES . 

CONJUNTO GENERAL REGIONAL 

DEMANDA 
Situación 
Aspectos cuantitativos 

DEMANDA 
Aspectos cualitativos 

OFERTA 
situación 
Aspectos cuantitativos 

OFERTA 
Aspectos cualitativos 

DIAGNOSTICO DE MERCADO 

IMPACTO DE LOS ELEMEN-
TOS DEL LUGAR 

IMPACTO DELA COMPE-
TENCIA 

DEFINICION DE PRODUCTO 

BASES DE ESTIMACION 

ANALISIS FINANCIERO 
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pedaje, restaurante, bar, alquiler de salones para mul 

tiples eventos y servicios secundarios tales como; 

arrendamiento de locales y otros. Estos servicios, 

tanto los principales como los secundarios, constitu-

yen la fuente de ingresos para este tipo de empresas. 

- El mercado básico lo constituyen viajeros nacionales y 

extranjeros, complementando el mercado la clientela lo 

cal, que utiliza los servicios de bares, restaurantes, 

y alquiler de salones. 

a) Producto-hotel. 

Rendimiento de la inversión, tanto hoteles como moteles 

poseen una existencia especifica de habitaciones, y su 

rendimiento se mide por el porcentaje de ocupación. 

De acuerdo a estudios realizados por expertos estadis-

tas, el estandár de ocupación que corresponde a un ni-

vel adecuado de rendimiento, es del 60 a 75%; por lo -

que el principal objetivo de los empresarios es mante-

ner dicho estándar. 

b) El mercado. 
Los sectores para la renta de habitaciones se divide 

en: 

- Clientela de paso (huéspedes de breve permanencia)/  

- Clientela de temporada (viajeros que se hospedan por 

cuestiones determinadas como negocios, congresos, -

etc.). 

c) Localización . 

Este factor es fundamental,se refiere a la ubicación 
geográfica que indica las distancias relativas a las 

fuentes de los insumos, y al mercado de los principales 

productos. Por lo que es conveniente que la ubicación 

del hotel sea de fácil acceso y posea atractivos capa-

ces de atraer al turista, ya que la llegada y permanen 
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cia del viajero es la fuente de ingresos para el esta-

blecimiento. 

De acuerdo a lo anterior, el éxito de la empresa se obtie-

ne por medio del equilibrio que exista entre la estructura de -

la clientela, la estructura del producto, y la localización del 

establecimiento. 

3. 	Factores que integran el estudio de la factibilidad. 

3.1 Análisis de la región. 

El estudio general de la región es un elemento significati 

vo para el análisis de mercado, ya que el conjunto de alrededo-

res constituye la base del desarrollo hotelero potencial, pues-

esta industria generalmente está condicionada a la expansión --

económica de la región y la ubicación de la ciudad. Los princi 

pales factoreá que se observan para evaluar los elementos favo-

rables de la región son: 

a) DEMOGRAFICOS: Estructurados por edades, sexo, distri-

bución profesional, nivel de educación, y tasa de cre-

cimiento. 

b) HABITACIONALES: Particularmente los programas de urba 

nización, las zonas nuevas residenciales, la estructu-

ra urbana. 

c) DE COMUNICACION: Los medios de transportp utilizables, 

su respectiva importancia en el desarrollo regional, -

su alcance y programa de desarrollo (autopistas, aero-

puertos, afluencias de tráfico, etc.). 

d) SOCIO-ECONOMICOS: De la población promedio de ingre-- 



32 

sos por persona, nivel de empleo , distribución por ac-

tividades ,tasa de desempleo. 

e) INDUSTRIALES-ECONOMICOS; La naturaleza de las indus --

trias principales, su efecto, su estabilidad , las acti 

vidades bancarias . 

f) CARACTERISTICAS PARTICULARES COMO; Si cuentan con insta 

laciones para congresos , exposiciones ,ferias ,diver-

siones ,o la existencia de actividades culturales de lu 

gares históricos o turísticos , de centros comerciales-

y otros. 

g) CARACTERISTICAS POLITICAS ; Tales como acciones de pro 

moción , planes de desarrollo . 

El conjunto de elementos que sirven para efectuar el análi-

sis de la región ,son la base de la configuración de mercado -

hotelero y nos va ha permitir conocer: 

La situación general de la economía regional y local, 

b) Las bases de proyecci6n de crecimiento suceptibies de 

ser asociados a los sectores de mercado específicos , 

que de este modo ,permiten apreciar la diferencia de 

crecimiento previsible de cada uno de los sectores de 

mercado. 

3.2 Análisis de mercado. 

El estudio de mercado abarca la investigación de algunas-

variables sociales y económicas que condicionan el proyecto,y- 



33 

se relacionan paralelamente. 

En el caso de un proyecto la finalidad del estudio de mer-

cado, consiste en probar que existe un número suficiente de 

individuos, empresas u otras entidades económicas que por -

ciertas condiciones presentan una demanda que justifica la 

puesta en marcha determinado programa de producción, de bie 

nes o servicios, en cierto período. El estudio de mercado -

debe incluir asímismo las formas específicas que se utiliza-

rán para llegar hasta los demandantes. 

Los objetivos primordiales del análisis de mercado son: 

a) Identificar las categorías predominantes de la cliente-

la que utiliza los servicios del proyecto. 

b) Establecer las tasas de crecimiento previsibles de ca-

da sector en el mercado. 

c) Determinar el tipo y el número de habitaciones, la capa 

cidad de bares, restaurantes y banquetes que el mercado 

puede absorber. 

d) Estimar los niveles de ocupación, el precio promedio de 

renta de habitaciones, y la demanda aproximada de otros 

servicios. 

Por lo tanto, el análisis de oferta-demanda de mercado; 

está intimamente relacionada con el estudio del producto y -

la localización del proyecto; por lo que se considera oportu 

no primeramente obtener un diagnóstico del conjunto de merca 

do, investigando la tasa media de ocupación de las habitacio 

nes del hotel por medio del nivel de frecuentación teórica - 

esperable del proyecto en el mercado y segundo, colocar al -

proyecto en el contexto previsible de competencia. 
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Con todas las implicaciones que trae consigo el análisis 

de mercado, conviene analizar individualmente las dos grandes 

variables que lo integran: OFERTA Y DEMANDA. 

Análisis de la oferta. 

Uno de los aspectos del estudio de mercado que suele ofre-

cer mayores dificultades prácticas, es la determinación de la -

oferta de bienes o servicios de la industria hotelera. 

La oferta turística puede dividirse en: 

a) Oferta primordial. 

Está integrada por el conjunto de atractivos que moti-

van los desplazamientos y que determinan la producción 

de servicios atractivos, tanto naturales como cultura-

les, que a su vez integran el patrimonio turístico de-

un lugar, de una región, o de un país. 

b) Oferta complementaria. 

' Es consecuencia de la oferta primordial, ya que requie 

re la concentración de los siguientes factores: 

a) Infraestructura 

b) Estructura 

c) Super estructura 

a) Infraestructura.- Es la denominación dada al capital - 

social fijo de una economía, es decir, a las inversio-

nes ya existentes,en general públicas que tienen una -

amplia utilización y un largo período de duración. 

Por lo que el desarrollo de una localidad dependerá de 



35 

la existencia de obras como: adecuadas vías de comuni _ 

cación, sistemas de telecomunicación, sistemas de trans 

porte público, y servicios generales. 

b) Estructura.- Esta es consecuencia de las necesidades -

y exigencias de la demanda, cuyas condiciones tienen 

origen en las motivaciones que impulsan al sujeto del -

turismo a desplazarse. El sujeto lleva diversas nece—

sidades, tanto las que son innatas, como las determina 

das por el medio ambiente, donde se desenvuelven en --

forma habitual, y otras necesidades que resultan de la 

forma que se efectúa la propaganda promocional y publi 

citarla al consumo turístico. 

Es necesario que la estructura se integre con instala-

ciones funcionales, equipos adecuados, personas físi - 

cas, capaces, y empresas que satisfagan los requeri- - 

mientos y faciliten la práctica del turismo. 

c) Super estructura.- Se integra por el conjunto de orga 

nismos públicos y privados que regulan y coordinan la-

actividad turística. 

De acuerdo a lo anterior, es necesario que se realice un -

adecuado análisis de la oferta, incluyendo los siguientes proce 

dimientos: 

1) El registro de toda la oferta de la zona examinada, nfi 

mero de cuartos, categorías, precios, estación del año 

6 temporada más concurrida por el turismo. 

2) La definición del mercado al cual pertenece, y la des-

cripción de la forma en que lo hace cualitativamente. 

(tipo de servicios incorporados, diversión, equipos de 

portívos). 
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3) La definición de proyectos hoteleros. 

4) Definición de la estructura previsible de la oferta en 
en el período considerado. 

En el aspecto cuantitativo es indispensable analizar tres - 

grupos de elementos. 

- Capacidad global 

- Evolución retrospectiva, y 

- Situación actual 

En el plan cualitativo los criterios que permiten apreciar 

globalmente el nivel de confort, servicios, y la relación de ca 

lidad - precio son: 

a) Criterios físicos.- Arquitectura del lugar, antiguedad, 

tamaño, medio, etc. 

b) Criterios comerciales.- Precios en vigor, afiliación, 

proyección de categoría, etc. 

c) Criterios de productos.- Elementos de confort, mobilia 

rio, superficie, sanitarios, decoración de los hoteles 

existentes. 

d) Criterios de servicios.- Bares, restaurantes, salones-

de reunión, de banquetes, centros nocturnos, piscinas, 

equipos deportivos, etc. 

La oferta turística representa el conjunto de bienes y ser 

vicios turísticos, así como los atractivos culturales, históri-

cos, naturales, recreativos, y urbanos que se ofrecen al viaje-

ro. Por lo que el sector privado ha destinado importantes in -

versiones al enriquecimiento de la oferta turística, hecho que- 
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ha permitido junto con las intensas campañas publicitarias, a -

nivel nacional e internacional, acrecentar el número de turis--

tas de todos los sectores. 

Análisis de la demanda. 

La demanda hotelera se refiere a los aspectos relacionados 

con la existencia de necesidades, bienes o servicios que se bus 

ca producir. 

Su objetivo principal es demostrar y cuantificar la exis-

tencia en ubicaciones geográficamente definidas de individuos,-

consumidores o usuarios actuales o potenciales del bien, o ser-

vicios que se tiene proyectado ofrecer. 

El análisis de la demanda se enfoca primordialmente a 

vestigar la capacidad de pago de los consumidores, y la canti--

dad deseable o necesaria del servicio que se refiere el proyec-

to, y debe contener principalmente: 

a) El estudio de la demanda prevista para el período de 

vida útil del proyecto. 

b) La parte de la demanda que se espera sea atendida por-

el hotel proyectado, considerando la oferta de otras -

industrias que se dedican a la misma actividad. 

c) La realización de una serie de estimaciones para funda 

mentar el estudio del proyecto. 

Es conveniente que para estos tres aspectos se considere -

el problema de los precios. Además, es necesario para la reali 

zaci6n de un adecuado estudio de la demanda se obtengan una se-

rie de datos de las fuentes oficiales u otros organizmos que se 
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encargan de mostrar el ambiente de la demanda hotelera, las ci-

fras deben mostrar como resultado principalmente: 

a) El índice de la evolución de la demanda. 

b) La duración promedio de permanencia. 

c) La división por origen (paises emisores), mercados tra 

dicionales de rápido crecimiento .y mercados nuevos. 

d) Estación de mayor afluencia en el año. 

e) Las vías o terminales de comunicación más importantes-

en la actividad hotelera. 

f) Los tipos de.viajes y permanencia (por grupos o indivi 

duales). 

La división por tipo de afluencia (negocios, diversión, 

congresos, exposiciones, otros). 

Datos estadísticos que ayudan a identificar la demanda del 

servicio son: 

1) Tasas anuales promedio de aumento de asistencia. 

- Nacionales 

- Extranjeros 

2) Tasa anual promedio del aumento de permanencia. 

- Nacionales 

-*Extranjeros 

3) Duración promedio de alojamiento. 

- Nacionales 

- Extranjeros 
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4) Mercados emisores. 

5) Período del año de mayor afluencia. 

6) Localización preferencial. 

7) Porcentaje de la clientela por grupo e individual. 

8) Indice de doble ocupación de habitaciones. 

9) Clasificación del tipo de afluencia (negocios, congre-

sos, placer): 

Para conocer la demanda en el mercado turístico, se debe -

efectuar un estudio sobre la evolución de las fuerzas de atrac-

ción que permita determinar las principales fuentes de demanda-

y sus características de evolución como son: 

a) Atracción turística. 

- Geo-climáticas 

- Culturales 

- Históricas 

Educacionales 

Deportivas 

b) 
	

Polos- de negocios. 

- Agricultura 

- Comercios 

- Industrias 

- Reservas naturales 

- Grado de desarrollo de la región, y 

- Tendencias de explotación de recursos naturales. 

c) Polos receptivos. 
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- Centros de congreso 

- Superficie de exposición, ferias 

- Acontecimientos especiales 

Es de gran importancia junto con los estudios anteriormen-

te descritos, evaluar la calidad de la promoción que se efectúa 

para dar a conocer los atractivos turísticos que poseé el lugar. 

3.3 Diagnóstico de mercado. 

Con el análisis de la oferta y demanda, se obtendrá un - - 

diagnóstico de mercado que nos vá a permitir integrar y medir -

directamente la estructura previsible del proyecto, determinan-

do un contexto que sitúa: 

a) La oportunidad de mercado o la posibilidad de introduc 

ción en el mercado actual. 

b) La capacidad permitida para salvaguardar un equilibrio 

standar de mercado, y la amplitud de severidad de la, 

competencia que es oportuno preveer. 

c) La clientela objetivo que es el concepto general del -

producto a desarrollar. 

d) Los precios promedio de introducción a nivel de activi 

dad habitaciones. 

El estudio general de mercado determina por lo tanto, un -

contexto positivo, mediano, o negativo que conviene corregir por 

medio de la estimación de factores positivos o negativos de un-

proyecto específico. Para esto, conviene auxiliarse de factores 

como: 

- La calidad del lugar en relación con la clientela-objeti 



41 

vo y con la competencia/  

- La competencia en sus componentes cuantitativos y cuali-

tativos del producto. 

3.4 Análisis de la competencia y localización del proyecto. 

El análisis de la competencia nos va a permitir precisar -

de una manera realista y objetiva, ].a fuerza de penetración del 

proyecto hotelero en el mercado, es decir: 

a) El orden de capacidad permitido tomando en cuenta la -

competencia. 

b) Las tasas previsibles de ocupación. 

c) La clientela esperada. 

d) El precio de introducción considerando los competido-

res más directos. 

El factor localización, interviene en la interpretación de 

los resultados, por lo tanto, el análisis de la competencia de-

be situarse paralelamente al análisis de localización. 

Los principales objetivos• de la localización son los si- - 

guientes: 

a) La evaluación del lugar. 

Se refiere a tener un amplio conocimiento si el merca-

do potencial definido en el estudio de mercado, es realizable -

en el sitio designado, verificando si las características del -

lugar tienen un impacto positivo en la realización de la deman- 
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da potencial, ya que aen siendo el contexto de mercado positivo, 

corresponde al lugar hacer una efectiva demanda del producto, -

pues puede hacer que prospere un establecimiento en un estado - 

de mercado medio. 

b) Análisis de los costos específicos del lugar. 

Este estudio no incluye el análisis financiero, sólo -

la existencia de factores de costo especifico, susceptible de -

tener un impacto substancial sobre el rendimiento para conocer-

si éstos aumentan el presupuesto de inversión más allá de las -

normas previstas. 

Elementos de costo. 

1. Superficie, configuración, precio de compra y cargos -

territoriales por metro cuadrado. 

2. Terreno, naturaleza del suelo y subsuelo, vegetación, 

y asentamientos. 

3. Servicios, distancia de las instalaciones de gas, elec 

tricidad, alcantarillado, agua. 

Por lo tanto, la competencia corno la localización, son ele 

mentos que intervienen en la colocación del producto o comple--

mentan el estudio de mercado para conocer las perspectivas del-

proyecto. 

4. Rendimiento previsible de producción y determinación del - 

resultado neto de operación. 

Existen dos tipos de estudios de posibilidades : 
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a) El estudio clásico , cuyo análisis financiero se li-

mita a las previsiones de ingresos y gastos de pro - 

ducción y a la elaboración de cuentas de producción 

previsibles hasta las tasas en curso. 

Obteniendose el resultado de producción o resultado-

bruto ,es decir ,anticipado a los gastos financieros ,de 

preciaciones, amortizaciones e impuestos. 

b) El estudio desarrollado,cuyo análisis financiero 41-

tegra cálculos de "Flujo de caja " ,y determina el-

rendimiento de la inversión por medio de la aplica 

ción de metodos objetivos de evaluación como son;va-

lor presente neto y tasa interna de rendimiento 

Sin embargo,las técnicas y procedimientos de estos -

dos métodos pueden complementarse mutuamente ,ya que son 

suceptibles de requerir adaptaciones o profundizaciones 

sobre tal o cual elemento juzgado importante para quién 

así lo decida. 

Primeramente presentaré el estudio clásico y poste 

ri.ormente ,se complementará éste estudio con la aplica-

ción de ciertos procedimientos que provienen del siste-

ma detallado y que son necesarios para la obtención del 

estudio total de preinversión . 

4.1 Evaluación del rendimiento previsible de'producción . 
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Para este estudio es necesario que los elementos Mercado - 

Producto, resultantes del análisis de mercado, sean vistos como 

costos-ingresos para evaluar sus alcances realizables. 

Por su carácter semi-analítico es conveniente aplicar "el 

sistema uniforme" en el análisis de los costos-ingresos, ya que 

permite una visión más clara del mecanismo de producción. 

La finalidad de este sistema' es lograr la unificación, or-

ganización y presentación de los datos que permiten realizar 

una adecuada clasificación de los gastos, activos, y pasivos pa 

ra obtener una comparación interna de la empresa sobre bases ho 

mogeneas. 

Los principios del "siptema uniforme", toman como base prin 

cipal la división del hotel en dos grandes grupos o departamen-

tos. 

1) Departamentos operacionales 

2) Departamentos funcionales 

1) Los departamentos operacionales.- Son aquéllos consti-

tuidos por los centros generadores de ingresos, tradicionalmen-

te subdivididos en: 

a) Departamento de habitaciones 

b) Departamento de alimentos y bebidas 

c) Departamento de servicio telefónico-telex 

d) Otros departamentos como: lavandería, tintorería, pis-

cina, sauna. 

Los costos que corresponden a cada departamento son imputa 

dos directamente al mismo con la finalidad de determinar los --

márgenes brutos por cada departamento. 
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2) Los departamel¿tos funcionales.- Están constituidos por 

los costos no directamente imputables a un departamen-

to operacional; regularmente son: 

a) Departamento de administración y gestión general. 

b) Departamento de publicidad y promoción y ventas 

c) Departamento de electricidad y calefacción 

d) Departamento de mantenimiento y servicios 

El sistema uniforme se propone una presentación de los pro 

ductos y de los cargos, según un proceso tal que el resultado -

de cada departamento operacional, puede ser fácilmente estable-

cido a nivel de costos, directamente atribuidos al departamento 

que le corresponde. 

Los cargos no directamente imputables a un departamento --

operacional son reagrupados, ya sea: 

- A nivel departamento funcional, 6 

- Por naturaleza de gastos (alquiler, seguros, gastos fi--

nancieros, amortizaciones, etc.). 

Este sistema se sitúa en un punto intermedio del sistema -

clásico de contabilidad general y los sistemas analíticos. En 

relación al primero, este sistema proporciona una fuente de in-

formación y gestión más eficiente; y en relación a la contabili 

dad analítica, este sistema tiene la ventaja de ser mucho más -

sencillo. 

4.2 Elementos de elaboración de las cuentas previsibles de pro 

ducción. 

a) Bases de estimación de los ingresos 

b) Bases de estimación de los costos 
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a) Bases de estimación de los ingresos. 

Normalmente estas bases se derivan directamente de los aná 

lisis de mercado(alojamiento, servicio de restaurante, bebida, 

etc.), o de estadísticas y promedios de clientes en estableci--

mientos semejantes. 

Generalmente se clasifican en: 

1) Ingresos por alojamiento que tienen como indicadores -

básicos. 

- Las tasas de ocupación de habitaciones, ó tasa espe-

rada según el análisis de mercado que se determina 

por medio de la fórmula: 

PORCENTAJE - NUMERO DE HABITACIONES RENTADAS  
NUMERO DE HABITACIONES DISPONIBLES 

- Precio promedio de habitaciones. Este se estima en 

base a los estudios de análisis de mercado. 

2) Ingresos por alquiler de salones cuyo monto se estable 

cé sobre bases históricas comparativas. 

3) Ingresos por alimentos y bebidas. La estimación de es 

tos ingresos se caracteriza por ser mucho más compleja 

que la estimación de ingresos por alojamiento, pues se 

realiza en base a las estadísticas de asistencia por -

clientes a bares y restaurantes, ya que depende de la-

clientela local externa cuya evaluación será objeto de 

análisis específicos. 

4) Otros ingresos.- Se refiere a los ingresos provenien--

tes de otros departamentos de operación, como son los-

ingresos por servicio telefónico, telex, estacionamien 

to, y otros servicios diversos; además, puede incluirse 
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el ingreso por alquiler de locales comerciales, 6 con-

siderarse por separado cuando representa un ingreso im 

portante. 

La evaluación de este tipo de ingresos se realiza en rela-

ción a las bases estadísticas de porcentaje de ocupación, de in 

gresos por habitaciones, y a un monto relativamente marginal. 

De acuerdo a estadísticas realizadas, la distribución de -

los ingresos en la hotelería internacional es la siguiente: 

VENTAS % 

HABITACIONES 43.8 

ALIMENTOS 30.9 

BEBIDAS 14.2 

OTROS DEPARTAMENTOS 9.2 

ALQUILER DE LOCALES 1.9 

TOTAL: 100.0 

b) Bases de estimación de los costos de producción. 

De acuerdo al principio del sistema uniforme, los costos - 

de producción están repartidos entre las siguientes categorías: 

Costo de materiales 

- Cargos salariales 

- Otros gastos en los departamentos 

Estos son aplicados a: 

1) Los departamentos operacionales: 
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a) Habitaciones 

b) Alimentos y bebidas 

c) Teléfono y otros departamentos operacionales 

Con el fin de determinar el márgen bruto por cada departa-

mento y el margen bruto total. 

2) Los departamentos funcionales (excluyendo los costos -

de materiales). 

a) Administración y gestión general 

b) Publicidad y promoción de ventas 

c) Electricidad, calefacción y energía 

d) Mantenimiento y servicios 

El total de estos costos se deducirá al margen bruto de --

los departamentos operaciones para dar un resultado bruto de --

producción. 

La proporción que se aplica a cada grupo son evaluados en-

función a muchos criterios como son ; 

a) Las especificaciones técnicas y arquitectónicas del -

proyecto. 

b) Las condiciones aplicables en la localidad (salarios, 

servicios generales). 

c) . Las necesidades de personal (empleados necesarios). 

d) Los costos y proporciones observados en establecimien 

tos similares sobre mercados comparables. 

e) Las políticas de producción enfocadas a realizar un -
ingreso previsto. 
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La proporción de estos factores varía considerablemente, - 

ya que algunos son definidos de manera relativamente objetiva, 

y otros son evaluados sobre bases más subjetivas. Además, debe 

tomarse en cuenta el problema de la variabilidad de los cargos-

de producción que dependen del nivel de ingresos, y de una va--

riabilidad de ocupación. 

Por lo que el grado de variaciones, observado generalmente 

en el cuadro de un estudio de posibilidad, queda relativamente-

limitado. 

De acuerdo a este procedimiento, cada uno de los departa--

mentos puede ser objeto de una cuenta de producción específica, 

donde se definen claramente los costos de materiales, como los-

costos de los productos utilizados directamente para servir al-

cliente, y queda como resultado un margen bruto (sin implica- - 

ción de cargos generales). 

Categorías de los cargos de producción. 

1) Costos de materiales 6 costos de producción utilizados 

directamente para servir al cliente. 

La definición de los costos de materiales normalmente -

son objeto de cálculos muy complejos, cuando se trata de estu-

dios preliminares; el cálculo de éstos se realiza en un grado-

de aproximación, pues es difícil que los elementos que entran-

en los cálculos de los costos materiales, sean enteramente co-

nocidos. 

Estos costos se refieren a: 

- Precio de compra y provisiones 

- Gama de productos brutos 

- Existencia de cubiertos, administración de almacén, es- 
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tructura de los menús, y precios de los platillos. 

En un estudio de pre-inversión, la estimación de estos cos 

tos se realizará de una forma prematura y poco significativa. 

2) Cargos salariales y sociales. 

Estos cargos son en la hotelería el principal egreso, gene 

ralmente se trata de gastos fijos; por lo tanto, conviene darle 

ünaatención especial a la estimación de la tasa salarial, que -

normalmente se establece en base a los siguientes factores. 

- Reglamento de trabajo existente 

- Situación del mercado hotelero 

- Observación del lugar 

- Apreciación personal 

Este último factor se debe hacer en base a un análisis de-

tallado, de acuerdo a los departamentos y a la función que Besa 

rrollará cada empleado considerando la estructura organizativa-

del proyecto. 

La estructura hotelera se caracteriza por una división en-

tre los departamentos o servicios operacionales y departamentos 

o servicios funcionales.* 

Los principales criterios que hacen que varíen las estruc-

turas son: 

a) La capacidad de habitaciones 

b) Los servicios propuestos, y 

c) La política que seguirá el hotel, según la constitu- - 

ción legal y administrativa. 

* Ver organigrama pag.51 
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Las organizaciones administrativas para las empresas hote-

leras deben establecer las facultades ejecutivas, con funciones 

especificas y bien definidas. Así como las políticas de los de 

partamentos productivos y de servicios. 

3) Otros gastos. 

Este tipo de gastos son diversos y variables; su evalua-

ción exacta sobrepasa la relación costo-beneficio que se espera 

de los resultados de un estudio de posibilidades. Su estimación 

más acertada de estos gastos se obtendrá realizando una serie -

de análisis de los establecimientos similares, o axiliándose de 

datos estadísticos. 

Los "otros gastos" cubren cargos tan diversos como: 

Del departamento de habitaciones 

- De mantenimiento 

- Reagrupados bajo diversos conceptos como uniformes de 

personal, mantenimiento, reparación, etc. 

- Del departamento de restaúrantes 

- Por teléfono, telex, telegramas 

Del departamento de administración y gestión general 

De publicidad y promoción de ventas 

De mantenimiento y reparaciones 

De energía y calefacción. 

La distribución promedio de los egresos, observada en una 

escala internacional de la hotelería, es la que se presenta a-

continuación: 
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EGRESOS % 

Salarios y cargos relacionados 33.6 

Costos alimentos 8 . 5 

Costos bebidas 5.5 

Otros gastos de los departamentos 14.7 

Operacionales 

Administración y gestión general 4.6 

Publici&ad y promoción 2.0 

Energía y calefacción 5.0 

Mantenimiento, servicios 2.8 

Alquiler de locales 6.6 

Amortizaciones 5.2 

Otros gastos de oapital 7.3 

Seguros y fianzas 4.2 

TOTAL 100.0 

Estas proporciones varían ampliamente de país a país, y po 

dría decirse que la observación de los establecimientos simila-

res o la competencia, os la que dá un panorama más objetivo pa- 

ra efectuar la estimación de los costos 	Las 	cuentas previsi 

bles de producción; sintetizan el conjunto de bases de estima—

ción previamente definidas en una presentación que permite pre-

cisar: 

1. El margen bruto de cada uno de los departamentos de ope, 

ración, cuya suma constituye el margen bruto total -• - 

que tiene aplicados cargos de departamentos no producti 

vos. 

2. Los costos totales de los departamentos funcionales se 

deducen de ese margen bruto. 
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3. El resultado bruto se obtendrá por la incorporación de, 

los ingresos recibidos por el alquiler de locales ,re 

sultado bruto de producción 

Conviene aclarar que el resultado previsible de producción 

o resultado bruto , debe permitir la absorción de otros costos 

provenientes de : 

a) Gastos financieros . 

b) Depreciaciones y amortizaciones . 

c): Otros cargos fijos ,seguros,fianzas ,licencias ,tasas 

locales. 

La determinación del resultado bruto de producción es difi 

cil predeterminarlo ,ya que para obtener un plan de rendimien-

to 6ptimo,influyen una serie de factores ;pero la idea de esta 

presentación era dar un panorama general sobre la importancia-

que representa la estimación de los ingresos por cada departa--
mento y la aplicación de sus respectivos cargos ,por concepto-

de costos de materiales ,cargos salariales y otros gastos por-

departamanto ,ya que constituye una de las principales guías - 

de posibilidades ,pues permite que el futuro inversionista pue 

da juzgar la productividad de la futura empresa hotelera ,y co 

nocer en qué medida el hotelero podré sostener un alquiler de-

habitaciones que permita remunerar convenientemente su inver-

sidn. 

4.3 Determinación del resultado neto de operación. 

La utilidad Neta se obtiene;deduciendo a la utilidad bruta, 

las depreciaciones y amortizaciones ,gastos financieros,otros - 

cargos fijos (seguros,fianzas),pérdidas y utilidades exepciona-

les, obteniendose el resultado previo al impuesto .Posteriormen 

te se le deducirá el impuesto sobre la renta y participación de 

utilidades a los trabajadores ,obteniendose con ésto el resulta 

do neto de operación. 
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Los cargos de amortización, los gastos financieros, y en -

cierta medida algunos cargos fijos complementarios, son garan-•-

tia de un factor previo, que es el monto de la inversión, por 

lo que la determinación de la utilidad neta se necesita desde 

el inicio del presupuesto de la inversión. (1) 

4.3.1 Factores de costo. 

1) Presupuesto de inversión. 

Este presupuesto generalmente no es muy detallado; el obje 

tivo principal es obtener una estimación razonable de la inver-

sión. 

La inversión se distribuye como sigue: 

a) Terreno y preparación del suelo. 

b) Costo de construcción. 

c) Mobiliario y equipó profesionales y material de produc 

ción secundario. 

d) Gastos de pre-inauguración. 

e) Fondos de rotación. 

f) Costos financieros. 

2) Gastos de remodelación. 

Con el objeto de seguir uná política de mantenimiento de -

la unidad hotelera en buen estado, uno de los elementos más im-

portantes para preveer a nivel de egresos anuales, es la remode 

lación del inmueble, por lo que los cálculos de la depreciación 

del inmueble, no representa un egreso de dinero, ya que cada --

año la empresa erogará una suma determinada para conservar sus-

inmuebles. Por lo que es necesario presupuestar el monto anual 

que se gastará para satisfacer tal necesidad. 

(1) Ver página 83 
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3) Capital adquirido por préstamo. 

La inversión normalmente requiere de un apoyo crediticio. 

El cargo financiero dependerá del monto del préstamo, de las ta 

sas de interés anual, de la planificación, del reembolso, y de-

la duración del préstamo; por lo que las anualidades de reembol 

so se amortizarán por medio de tablas financieras (Anualidades= 

Intereses + Capital). 

A= Io = Io = t 
1+ 71.7t 
 

)n 	1-(1+t)-n 

Donde: 

A= Anualidad 

Io= Préstamo 

N= Número de períodos 

t= Tasa de interés 

Conviene mencionar que el nivel y las condiciones del prés 

tamo tienen un papel importante en la realización o cancelación 

del proyecto, y que un sub-financiamiento o sobre financiamien-

to pueden se igualmente deplorables para la finalidad el proyec-
to. 

4.3.2 Elementos del costo. 

Podemos considerar que los principales elementos del costo 

son los siguientes. 

a) Depreciaciones. 

La depreciación,constituye  un cargo de producción que co--

rresponde a la "comprobación" contable de la pérdida sufrida so 
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bre el valor activo de los inmuebles que se devalúan con el tiem 
poli .  

Esto permite a la empresa repartir una denreciación,en - -

cierto período de tiempo, mientras que con los cargos de produc 

cie -1, la empresa disminuye también sus beneficios teniendo que-

substraer estas cantidades del impuesto. 

La disponibilidad originada por las depreciaciones, permi-

tirá a su debido tiempo la remodelación de los inmuebles dete-

riorados, antiguos u obsoletos. Existen variados métodos de --

cálculo de depreciación, (lineales, progresivos, decrecientes). 

El sistema más usado fiscalmente es el método lineal. 

En todas las circunstancias, la política de denreciación -

tiene una considerable importancia para el manejo de la empresa 

ya que: 

Una sub- depreciación proporcionará resultados equivocados-

beneficios sub-evaluados, distribución de dividendos ficticios, 

así como en volúmen insuficiente de capital reservado para las-

restauraciones, perjudicando por lo tanto, la prosperidad de la 
emnresa. 

Una sobre-depreciación llevará a una sub-evaluación de las 

utilidades; así como a un perjuicio a las prerrogativas de los-

accionistas, y una falsa clasificación de los valores netos de-

los inmuebles al activo. 

La depreciación comprende; 

1) El edificio,incluyendo los costos de las adaptaciones--

o mejoras. 

2) El mobiliario, materiales de producción, y equipos pro 
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fesionales. 

3) Los gastos de pre-inauguracién. 

b) Gastos financieros. 

Desde el momento en que se contrata un préstamo se origi - 

nan gastos financieros. La anua3.:idad tija de reemboY.so compren 

de una parte de gastos financieros (que van disminuyendo), y • -

una parte de reembolso del capital prestado (que va en aumento). 

Esto dependerá de la forma en que se contrate el crédito, en 

virtud de que existen otras fórmulas para el pago como puede 

ser "el pago de capital constante". De esta manera, sobre la -

base de hipótesis concerniente al monto del préstamo y a su du-

ración, a la existencia eventual de una franquicia de reembolso, 

a la planeación para utilizar los fondos durante la construc - 

ción, etc. 

c) Otros cargos fijos. 

El número de estos cargos varía según el territorio, el pe 

riodo, y el estatuto del hotelero. 

- En el territorio de la RepGblica Mexicana sería federal, 

estatal y municipal. 

- En el periodo,debido a las acciones coyunturales de or-

den fiscal o económico, tomadas para atenuar o sobrecargar, se-

gen el caso, el capital de las empresas. 

- Según el estatuto del hotelero, el cuál puede ser propie_ 

tarjo, arrendador, gerente, con inmunidad y de esta manera to — 

mar a su cargo todo o una parte de los gastos. 
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Por esta razón, es necesario que en el cuadro de los esta-

tutos preliminares se considere el conjunto de factores riconómi 

cos concernientes a la actividad hotelera. 

- Código de inversiones 

- Hormas fiscales 

Tasas locales e municipales patentes 

Tasas territoriales y otros. 

Para realizar una correcta evaluación de estos grupos, es-

conveniente tomar en consideracdón el estado de los estudios --

preliminares, y observar el nivel de estos gastos en estableci-

mientos comparables en la localidad. 

De acuerdo a lo mencionado,se concluye que la utilidad ne-

ta constituye por naturaleza ,una gula de posibilidades suficien-

te para el futuro gestor ? inversionista o prestatario;sin embar-

go asi mismo es muy posible que se requiera un análisis más deta 

liado ,ya que una sociedad en gestión como lo es una cadena hote 

lera, será motivada principlamente por los resultados brutos de 

operación ,las instituciones bancarias se interesarán principal-

mente en la aptitud del proyecto para poder realizar "flujos de-

caja*" ,suficientes que permitan el reembolso del capital y de -

los intereses. Los inversionistas por su parte enfocaran su aten 

ción ,en el nivel deurendimientu económict>"de la inversión (Pla- 

zo de recuperación de la inversión y valor presente neto 	- 

secuentemente, estos ultimos* , serán tema principal del capitulo 

quiiLto. 
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IV. MEDIOS DE FINANCIAMIENTO PARA LA IM)USTRIA HOTELERA. 

1. Función de financiación. 

1.1 Concepto. 

La función de financiación prácticamente tiene los mismos-

aspectos fundamentales en todos los negocios, las característi-

cas importantes del trabajo a realizar son por naturaleza uni—

versales, los medios de financiamiento que optan las empresas -

para llevar a cabo la adquisición de sus fondos varía amplia- -

mente, pues consideran diversos factores que posee la empresa - 
que se le está practicando el estudio.. Contemplada desde su as 

pecto más limitado, la función de financiación "es el esfuerzo-

para proporcionar los fondos que necesitan las empresas en las-
más favorables condiciones, a la luz de los objetivos del nego-

cio". Dicha función es algo más que mantener el negocio abaste 
cido de fondos para respaldar los programas, pagar las deudas - 

contraídas, o mejorar la forma de obtener dichos fondos, sino 

que tiene qué ver con la efectiva utilización de los recursos 

financieros en las actividades del negocio, pues no puede estar 

separada del uso efectivo del dinero en cualquier organización. 

Los recursos para sufragar los gastos en que incurra la -

entidad responsable del proyecto, y los resultados financieros 

que dará, constituyen los elementos básicos del análisis finan 

ciero, pues debe considerarse que el proyecto tiene un período 

de maduración, es decir, que transcurrirá cierto tiempo entre-

el momento que empiezan las inversiones, y el momento en que el 

proyecto empiece a generar ingresos. Durante ese período es -

necesario incurrir en diversos gastos antes que el proyecto --

produzca plenamente sus beneficios. En consecuencia se regule 

re disponer de capital para financiarlos. 
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1.2 Factores básicos para el examen financiero. 

Existen dos enfoques que se complementan mútuamente en - -

cuanto al aspecto financiero; uno que muestra los recursos fi--

nancieros disponibles, y otro que indica la conveniencia para -

adquirir los recursos monetarios necesarios para integrar el --

monto total. Es decir, el examen financiero debe comprender: 

a) Las necesidades de capital (valor de las necesidades -

totales de capital en moneda nacional y extranjera). 

b) Ingresos y gastos en funcionamiento normal. (Estima- - 

ción de los ingresos previos, indicando la forma en que se fija 

ron, y de los gastos fijos, variables y totales, en las condi — 

ciones de operación de acuerdo al estudio realizado del proyec-

to). 

c) Punto de nivelación. (Estimación de la utilización de-

la capacidad de los medios productivos para que los ingresos cu 

bran exactamente los gastos a los precios, y costos previstos -

como normales). 

d) Capital propio y créditos. (Monto del capital propio - 

y otras formas de participación, monto de los créditos necesa--

rios con sus plazos de amortización y tasas de intereses). 

Como instrumento de análisis financiero, se utilizan los -

siguientes indicadores: 

a) Puntos de nivelación de ingresos y gastos. 

b) Análisis de movimientos de caja. 

c) Relaciones financieras básicas. 

Por lo tanto, el estudio financiero del proyecto, compren- 
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* 
de la inversión, la proyección de los ingresos, de los gastos, 

y de las formas de financiamiento que se proveen por el período 

de su ejecución. 

1.3 Fuentes y usos de los fondos. 

Ya que los problemas de financiamiento comprenden la forma 

ción de ahorros en el sistema económico, su captación y canali-

zación para los proyectos, ésto lleva a clasificar de una mane 

ra muy general, a las fuentes de financiamiento en Internas y -

Externas. Con respecto a cualquier proyecto, el análisis finan 

ciero nos ayudará a elegir entre estos dos tipos y la propor-

ción en que se utilizarán cada una de ellas. 

Las posibles fuentes de financiamiento internas y externas, 

se discuten separadamente, ya que aún estando relacionadas en--

tre sí, es muy probable que el financiamiento local se obtenga-

si hay seguridad en los préstamos extranjeros adquiridos aun--

que tal seguridad sea condicional; sin embargo, para que el fi-

nanciamiento extranjero sea otorgado no necesariamente requiere 

que los interesados hayan obtenido un préstamo local. 

Resulta conveniente mostrar un resúmen formalmente ordena-

do, en un cuadro sinóptico de las fuentes y usos de los recur-

sos financieros que se utilizarán, y su distribución en los di-

versos usos, que generalmente comprende cualquier proyecto, es-

decir, un análisis del origen y aplicación de los recursos mone 

tarios. 

El resúmen debe contener: 

RUBROS. 

* Ver capitulo 111.4 
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I.- Fuentes u origen de los fondos. 

1) Capital propio 

2) Préstamos mediano y largo plazo 

3) Créditos a corto plazo 

4) Ingresos 

- Total de fondos clasificados por fuentes. 

II.- Usos y destinos de los fondos. 

1) Inversión fija 

2) Activo en cuentas corrientes 

3) Costos 

4) Pagos de crédito a corto plazo 

- Total de fondos clasificados por usos. 

III.- Disponibilidad para dividendos, servicios de crédito, 
y reservas. 

a) Servicios de crédito a mediano y largo plazo 

b) Pagos de dividendos 

c) Saldo para el año siguiente 

- Depreciación y otras reservas. 

- Disponibilidad neta. 

Al lado de esta relación y en correspondencia a cada linea, 

se anotarán los datos respectivos en valores que se referirán a 

cada año o periodo de las faces de ejecución del proyecto. 

Este capitulo se refiere especificamente a las necesidades 

que tienen los interesados en la construcción del hotel, por co 
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nacer cuáles son las fuentes con oue cuenta elsistema financie 

ro mexicano para obtener recur:ios monetarios y optar por la--

más adecuada de acuerdo á sus reguerimientos,asi como la posible 

obtención de financiamientos de orie:fen externo ,para integrar el 

monto total de la inversión . 

Conviene aclarer que no existe un procedimiento rápido y -

fijo a seguirse ,para obtener financiamiento para un nuevo ho - 

tel . Los pasos precisos que deberían tomarse en cuenta varián 

en cada caso ,pero generalmente en cada etapa ,el grupo lo 

cal de'inversionistas ,con o sin participación de una institu 

ciÓn bancaria u organización independiente al grupo ,debe op 

tar de acuerdo a un estudio previamente realizado y darle 

seguimiento a los procedimientos qde se presentan a continua- 
ción . 

a)Opción del lugar apropiado para el proyecto .(Consideran 

do para la elección del lugar el estudio de factibilidad de la 

inversión o estudio de mercado ). 

b)Reunir una cantidad mínima o capital inicial para demos-

trar que el grupo está seriamente interesado en el proyecto . 

(este seria el capital social o aportación individual de cada-

socio ,que está representada por el numero de acciones y el va-

lor que le han dado a las mismas ,lo que significa que el posee 

dor de tales acciones es socio de la empresa en la parte propor 

cional que representan sus titulos de valor que posee). 

c)Contar con los servicios técnicos capacitados para cal - 

cular los costos de construcción y operación del hotel que vá -

a construirse. 

Por ultimo ,los paGos para concluir la operación consisten 

en: 

1)ReunIr cierto capital 1,:,eal adicional,y 
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2) Obtener el financiamiento extranjero necesario para el 

pago de equipos de importaciónSte tipo de financia- -

miento, se considera como un último recurso y muy poco 

recomendable). 

Considero de importancia hacer notar que estos puntos fina 

les se han clasificado adecuadamente en último término, de la - 

secuencia financiera, ya que es un error tratar de ob4:sner fi--

nanciamientos adicionales 6 extranjeros, antes de enfocar su es 

tudio de obtención de recursos 'por, los medios más conveninft--

tes, dando como resultado que el proyecto se salga de la reali-

dad económica. 

Para efectos de la obtención de recursos financieros, tra- 

taré 	de partir de las necesidades especificas que tiene el - 

demandante al tener planeado establecer un hotel, y se pueden -

sintetizar en las siguientes. 

Indices de necesidades 
crediticias. 

a) Estudio de preinversión 
b) Adquisición de terreno y cons 

trucdión 
a) Adquisición de maquinaria y -

equipo 
d) Capital de trabajo 
e) Otras 

2. Medios y costos de financiamiento . 

El financiamiento en México puede obtenerse  por medio de—

las siguientes formas: 

2.1.Tniciativa privada. 

Los financiamientos otorgados por este sector, se derivan-

de las imposiciones de fondos que directamente aplican los par- 
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ticulares al establecimiento de algún servicio turístico. Este 

tipo de financiamiento se puede observar en dos formas. 

- A corto plazo 

- A largo plazo 

Generalmente este tipo de préstamos son otorgados por ins-

tituciones de capital privado, cuya actividad requiere de una -

concesión, lo que sería difícil determinar por no estar regis - 

trado como financiamientos especiales para el turismo, y seria-

necesaria la aplicación de diversos criterios para la clasifica 

ción de los otorgantes de este tipo de financiamiento. 

Entre los múltiples financiamientos proporcionados por el-

sector privado, tenemos el arrendamiento financiero, que es nor 

malmente una forma de adquirir tanto los servicios, como los tí 

tulos de propiedad de las diferentes partidas del activo, donde 

se incurre en obligaciones fijas hacia un acreedor, ya que he--

mos obtenido a crédito un activo que no es dinero en efectivo, 

y para formalizar la operación debe hacerse énfasis en la natu-

raleza fija de nuestra obligación por medio de un contrato. 

2.2 Sector público. 

La forma irregular en que se había venido desarrollando la 

inversión privada, hizo ver al gobierno la necesidad de interve 

nir a través de la creación de los actuales "Bancos de Segundo-

Piso", que tienen entre sus múltiples funciones otorgar crédi—

tos suficientes a baja tasa de interés , a plazos de amortiza-

ción proporcionados y adecuados a las características de las ac 

tividades económicas de cada compañía solicitante. Estos ban--

cos se les constituyó como intermediarios de los prestatarios y 

prestamistas institucionales; sus características principales -

son las siguientes: 
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a) Los recursos que constituye su patrimonio ,han sido entre 

gados por el gobierno federal,en fideicomiso,para su manejo , al 

Banco de México y Nacional Financierh . 

b)No operan directamente con el prestatario ,ya que general 

mente sus operaciones se tramitan por conducto de instituciones-

de crédito. 

c) Se les han especializado por líneas selectas de activi - 

dades económicas,especificando en cada una de ellas sus reglas -

de operación . 

Este tipo de bancos reducen el riesgo en operaciones que -

las instituciones bancarias normalmente no aceptáng dandole liqui 

dez y estimulando este tipo de operaciones . 

Bancos de segundo piso que se encargan de proporcionar - 

operaciones crediticias a empresas turísticas ,son los siguien-

tes: 

2.2.1. Fondo Nacional de Estudios de Preinversión.(FONEP) 

La banca ha revolucionado sus técnicas de análisis,a1 igu-

al que sus políticas de crédito,basando sus decisiones para el 

otorgamiento de crédito más que en las garantías que los presta 

mistas pueden ofrecer ,dejando atrás los elementos empíricos -

y convencionales que anteriormente presentaban los inversionis-

tas y que ocacionaban el aumento considerable de carteras ven - 

cidas o litigiosas de las instituciones . 

En la actualidad es necesario que el inversionista realice-

un estudio de prinvesión sobre el proyecto,principalmente de las 

operaciones de largo plazo que inciden en el activo fijo de las 

empresas , ya que este estudio representa un requisito indis 
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pensable para la obtención del préstamo, pues por medio de 

este análisis, podrá asegurarse la institución si el nego-

cio efectivamente es rentable a determinados rangos de la-

inversión, obteniendo mayor confianza la institución de 

crédito sobre la recuperabilidad de la operación. 

El FONEP es un Fideicomiso administrado por Nacional -

Financiera, S. A., que apoya financieramente la elaboración 
de estudios de preinversión de alta prioridad, tanto del -

sector ptiblico, como del privado. 

Tipos de estudio que realiza: 

- Estudio de prefactibilidad y factibilidad técnica y 

económica de programas o proyectos específicos, cuya 

finalidad sea un proyecto de inversión. 

- Estudio general de prefactibilidad de carácter regio 

nal, y de recursos naturales y humanos. 

- Estudios específicos complementarios, incluyendo po-

los, especificaciones y diseño final o previos, a la 

etapa de ejecución. 

Características de financiamiento. 

a) Los sujetos de crédito deberán aportar como mínimo-

el 50% del costo del estudio del proyecto. 

b) La duración del estudio no deberá ser' mayor de 24 

meses a menos que se juzgue conveniente ampliar el-

plazo. 

Monto del crédito.-En términos generales,se puede consi-
derar que el costo de un estudio nunca sobrepasa el 5% - 
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de la inversión totl del proyecto. 

Plazos de autorización - los plazos para amortizar el cré-

dito son de 3 a 8 años, ya incluyendo un período de gracia y --

son fijados de acuerdo a las características de cada estudio. 

Tasa de interés - es del 10% anual sobre saldos insolutos, 

ajustable cuando lo determine el comité técnico del fondo. 

Asesoría - el FONEP pone a disposición del solicitante, 

la asesoría necesaria para la formulación del estudio desde su 

planteamiento inicial, hasta su evaluación final. 

Consultoría - el FONEP cuenta con una amplia lista de fir-

mas consultoras, que pone a disposición del empresario para que 

seleccione la que se adapte a la naturaleza del proyecto. 

Sujetos de crédito - son sujetos de crédito, el sector pri 

vado y el sector público, organismos descentralizados, empresas 

de participación estatal y fideicomisos del gobierno federal. 

Un estudio de preinversión profesionalmente realizado, ade 

más que representa un requisito indispensable, puede facilitar-

el posible financiamiento del proyecto, ya sea que se solicite-

a instituciones nacionales e internacionales. 

2.2.2. Fondo Nacional de Fomento al Turismo. (FONATUR) 

Dada la importancia que para México representa el turismo, 

el gobierno federal constituyó el 16.de abril de 1974 el fidei-

comiso denominado Fondo Nacional de Fomento al Turismo (FONATUR) 

cuya adffiinistraciÓnestá a cargo de Nacional Financiera. Dicho 

organilao quedó constituido por la fusión de dos fideicomisos -

ya existentes: Fondo de promoción de infraestructura turística_ 
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(INFRATUR), y el Fondo de garantía y fomento al turismo (FOGA-

TUR). 

Para cumplir con sus objetivos y funciones, FONATUR dirige 

por determinadas reglas de operación, aprobadas por un comité -

técnico donde se encuentran varias secretarias de estado y orga 

nismos del sector privado; mismas que se aplican para otorgar -

los créditos en todo el territorio nacional. 

Este fideicomiso tiene entre sus funciones las siguientes: 

a) Otorgar financiamientos a compañías particulares que se 

dediquen a la actividad hotelera. 

b) Promover el otorgamiento de crédito en otras monedas di 

ferentes al peso, para aquéllos proyectos que por su magnitud y 

ubicación, están en posibilidad de captar divisas. En este ca-

so, FONATUR trasmitirá al acreditado el riesgo cambiario. 

c) El fondo otorgará asistencia técnica a los propietarios 

que así lo requieran, a fin de asesorarlos en la elaboración de 

las solicitudes de préstamo. 

Operaciones de Crédito y Costos de Financiamiento. 

El fondo otorga crédito de habilitación y avío en forma pa 

ralela con los créditos refaccionarios. 

Los créditos de habilitación y avío, son por un monto has-

ta de $40'000,000 de pesos. Este tipo de préstamos generalmen-

te son utilizados por el prestatario para aumentar el activo --

circulante del solicitante, para el pago de sussalariJs; o sea, 

para cubrir sus necesiades de capital de trabajo a fin de que - 

fiaancle los gastos de explotación de sus instalaciones o provee 
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tos . 

Los créditos refaccionarios que se conceden para la adquisi-
ción o incremento de activos fijos (inmuebles maquinaria o equipo) 

pueden ser hasta por un monto de $ 2001000,000 de pesos ,o puede 

proporcionarse al prestatario la suma de ambos. 

Su costo o tasa de interés para este tipo de creditos ,que -

representa el precio por el uso del dinero ,se refleja en el cua-

dro siguiente : 

Julio de1982 
(Ajustada al cuarto 
de punto) 

Esquema de Tasas de Interés 

PROYECTOS HOTELEROS 

Mónto del Credito FORATUR (1) Acreditado (2) (3) (4) (5) 

- de 5 Millones 
Nuevos 32.50 2.00 34.50 80 65 12 2 
Ampliaciones 32.50 2.00 34.50 80 65 10 2 

De 5 a 100 Mill. 
Nuevos 34.50 2.00 36.50 80 65 15 3 
Ampliaciones 34.50 2.00 36.50 80 65 10 2 

De 100 a 200 Mill. 
Nuevos 36.50 2.00 38.50 80 65 15 3 
Ampliaciones 36.50 2.00 38.50 80 65 15 3 

(1) Institución Intermediaria a lo largo del periodo. 
(2) Descuento FONATUR . 
(3) Crédito Inversión . 
(4) Plazo total maximo. 
(5) Periodo de Gracia . 

El apalancamiento financiero que Fonatur concede através - 

del Sistema Bancario 	Financiero del Pais,puede representar hasta 

el 65% de la inversión total,De este porcentaje Fonatur redescuen-

ta hasta el 80% , el plazo que concede para amortizar el crédito -

puede ser de 2 a 3 arios y las tasas de interes son 34.5% ,36.5% 

y38.5% ,para prestamos de5 millones,de 5 a 100 millones y de 100 a 
240 millones respectivamente . 
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Documentación.- Para obtener un crédito de habilitación y-

avío, será necesario presentar el fomulario, solicitud que al -

efecto tiene FONATUR, así como los estados financieros profor - 

ma, conceptos turísticos y programas de inversión. 

* 
En caso de créditos refaccionarios, también se deberá pre- 

sentar el formulario, solicitud respectiva, estados financieros, 

completos 	planos y presupuestos relativos a la construcción 

planeada. 

Generalidades.- 

Por todo préstamo, las instituciones privadas quedan obliga 

das a vigilar la correcta inversión de los fondos por parte de -

sus acreditados, y conservar las garantías que éstos otorguen. 

Los proyectos se sujetarán a una evaluación detallada de su 

factibilidad técnica, condiciones de demanda, viabilidad finan 

ciera y económica, impacto social, capacidad administrativa, y 

solvencia financiera de los prestatarios. La evaluación de de 

manda debe ser apoyada por un estudio detallado de mercado de 

las perspectivas turísticas en la región donde se localiza el 

proyecto. 

En caso de incumplimiento de los acreditados, se establece-

rán las sanciones, de acuerdo a la política y procedimientos es-

tablecidos en la ley de títulos y operaciones de crédito. 

2.2.3 Banco Nacional de Turismo, S.A. (BANTUR) 

En virtud del papel tan importante que representa el turis-

mo en el desarrollo económico del país y el crecimiento acelera-

do que experimenta dicha actividad, el potencial de recursos tu-

rísticos que integra el territorio nacional y la necesidad que - 

* Ver pagina 76 requisitos para la obtención del Crédito. 
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el estado promueva y regule el desenvolvimiento turístico den--

tro del sistema de economía mixta, es necesario que este sector 

cuente con una institución bancaria nacional que atienda, de ma 

nera particular, las necesidades que su desarrollo demanda, y - 

capte'mayor monto de recursos financieros para el turismo, ya -

que esta actividad representa un factor trascendental dentro de 

la actual política económica, principalmente en materia de gene 

ración de empleos, captación de divisas, y desarrollo regional-

equilibrado. 

BANTUR*es una institución nacional de crédito de fomento, 

creada mediante decreto presidencial del 8 de enero de 1982. 

La ley que crea el Banco Nacional de Turismo, S.A. nos di-

ce lo siguiente: 

1. Se crea una Institución de Banca Múltiple denominada --

Banco Nacional de Turismo, S.A. 

2. Su duración de la sociedad será indefinida. Tendrá su -

domicilio legal en el Distrito Federal, y podrá establecer agen 

cias y sucursales en toda la República Mexicana. 

3. El capital social del banco será el que fije la escritu 

ra constitutiva, y está representado por el correspondiente nú-

mero de acciones de igual valor dividido en cuatro series: A, -

B, C, y Q. 

4. Ninguna persona extranjera, física o moral, podrá tener 

participación social alguna o ser propietaria de acciones del -

banco. 

* Este banco dará servicio al público en el mes de septiembre de 
1982. 
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ENTRE SUS MULTIPLES FUNCIONES TIENE: 

- Contribuir al proceso de planeación, programación y fi - 

nanciamiento de la actividad turística fomentando su oferta y -• 

su demanda en el ámbito nacional. 

- Propiciar el crecimiento sistemático de la infraestructu 

ra y de los servicios y actividades relacionadas con el sector-

turístico, favoreciendo la creación y conservación, protección -

y aprovechamiento de los recursos turísticos de la nación. 

- Financiar instalaciones y servicios turísticos de inte - 

rés socio-cultural, fomentando de manera especial la creación -

de empresas de propiedad social, apoyando para ello las organi-

zaciones de trabajadores, ejidos, comunidades indígenes, y coo-

perativas. 

- Suscribir y conservar acciones y partes de interés en em 

presas, sociedades y asociaciones mercantiles, tanto del propio 

sector turístico, como en empresas dedicadas a actividades co 

nexas al mismo. 

- Promover la organización, transformación o fusión de to-

da clase de empresas, o sociedades mercantiles que se encuen -

tren en relación, o que contribuyan al desenvolvimiento de la -

actividad turística dándole oportunidad participativa al traba-

jador, a efecto de que no sólo tenga acceso a la recreación, si 

no también a beneficios de inversión. 

- Operar como ente financiero complementario en aquéllos -

proyectos de inversión, en que por diversos aspectos no inter.-

venga la banca privada, pero que por su poca importancia dentro 

del plan global de desarrollo, sea necesaria la intervención de 

esta institución, consideración hecha de que el FONATUR seguirá 
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operando como banca de fomento de segundo piso. 

- Además podrá efectuar las operaciones de Banca Múltiple-

que le son propias a cualquier otra institución de crédito simi 

lar a ésta. 

Con el Banco Nacional de Turismo, se busca financiar la de 

manda de actividad turística, para que todos participemos en el 

negocio turístico, concentrado en una sola institución: la pla-

nificación, programación, organización, distribución, dirección 

y control del financiamiento turístico,logrando con esto,una in 

te9ración de todas las ramificaciones financieras. 

De acuerdo a lo anterior, el financiamiento otorgado por -

el sector público es sin duda una de las alternativas más ade--

cuadas para obtener los recursos monetarios, ya sea que el cré-

dito se tramite por medio de FONATUR directamente, o por medio-

de BANTUR, pues los interesados en la creación de empresas hote 

leras, adquieren con mas facilidad los financiamientos necgsa--

rios para poner en marcha su plan de operación. Además, toman-

do en cuenta que cuando solicitamos un préstamo deseamos obte -

ner un acuerdo que sea lo más ventajoso posible a nuestros inte 

reses. Resulta una gran ventaja la política de costos del fi--

nanciamiento que siguen estos fondos, ya que los intereses son 

conocidos previamente a la adquisición del préstamo (intereses 

redescontados), y se trata de tasas fijas y no quedan como -

costos indefinidos en la operación financiera contraída con la-

institución de crédito. 

2.3 Alternativa complementaria de financiamiento. 

Cuando se ha puesto en marcha la operación para la construc 

ción del nuevo hotel, y se encuentra con la necesidad de dispo-' 

ner de cantidades monetarias de imnortancia, y su capital dispo • 
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nible no es suficiente, lo podremos obtener por medio de la emi 

sión de obligaciones. 

Las obligaciones cuando son emitidas por sociedades anóni-

mas comúnes, están reguladas por la ley de títulos y operacio--

nes de crédito, por lo que son conocidas como títulos de crédi-

to, que representan la participación individual de sus tenedo-

res. 

Por la garantía que ofrece el emisor, pueden ser ordina- - 

rias, cuando se garantizan con el activo social; prendarias, 

cuando se constituye hipoteca sobre bienes propiedad del emisor. 

El capital obtenido mediante la emisión de obligaciones, - 

se considera desde el punto de vista de la sociedad, como un --

préstamo y exige el pago periódico de interés y la devolución -

del préstamo en determinada fecha. Debido a esto, los inversio 

nistas del pasivo no participan en las utilidades superiores --

que obtenga la empresa. Por otro lado, como los intereses en - 

una emisión de obligaciones, representan un gasto de la empresa, 

se logra reducir el impuesto sobre la renta. De ahí que resul-

te más conveniente emitir obligaciones que aumentar el capital-

social. 

3. Requisitos para la obtención del crédito. 

3.1 Solicitud de crédito. 

I. 	Generalidades sobre la solicitud de crédito. 

A. Del beneficiario. 

1. Nombre del establecimiento. 

2. rocaiización. 
3. Actividad principal. 

- Personal o familiar 
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- Personal calificado 

- Operador profesional 

B. Del crédito. 

1. Nombre o razón social. 

2. Domicilio. 

3. Personal autorizada para propordionar cualquier 

información Sobre la presente solicitud. 

4. En caso de ser persona moral, proporcionar la 

siguiente información. 

- Nombre denlos principales accionistas. 

- Monto de capital suscrito. 

- Monto'de capital pagado. 

5. Actividades del propietario o principales accionis 

tas. 

C. De la institución de crédito. 

1. Nombre 

2. Domicilio. 

3. Persona encargada del trámite de esta solicitud, 

nombre del departamento u oficina a que pertenece-

y teléfono. 

D. Del crédito. 

1. Monto. 

2. Destino. 

3. Tipo. 

a. Refaccionario 

b. De habilitación o avio 

4. Tasa de interés anual. 

5. Plazo total de su liquidación. 

6. Forma de amortización. 
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- Mensual 

- Trimestral 

- Semestral 

7. Programa de disposición preliminar. 

II. Presupuesto de inversión. 

III. Estados Proforma de operación. 

A. Estado de posición financiera*en los que se analicen -

los resultados en los primeros cinco años de operación. 

* 
B. Estado de resultados

* 
 para los mismos períodos señala-- 

dos en el punto anterior. 

IV. Documentación legal como: escritura constitutiva, títulos-

de propiedad y otros documentos legales . 

V. 	Firma del solicitante, firma de la institución intermedia-

ria, lugar y fecha. 

3.1.1 Estados Financieros Proforma. 

Con objeto de preparar los estados financieros proforma --

que requiere la institución de crédito, partiremos de los si- - 

guientes datos: 

El proyecto hotelero, contará con las características des-

critas a continuación. 

Descripción de la planta: 

* Ver pag.85 

** Ver pag.37 
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T. 	Estructura: 

5 pisos sobre el nivel de la calle, uno bajo el nivel de -

la calle (5 pisos de habitaciones, un piso de estaciona- -

miento). 

Número de cuartos en total: 

140 cuartos dobles 

30 cuartos sencillos 

30 suites 

200 Total. 

1. 	Todos los cuartos tendrán vista exterior y habrá 3 clases-

de habitaciones. 

a) Camas juntas 

b) Camas separadas 

c) Sofá-cama 

2. 	Las suites, constarán de una sala y recámara con cama; la-

sala con un sofá-cama doble, y tendrán dos baños completos; 

estarán equipadas con radio, teléfono automático, aire 

acondicionado y refrigerados con servicio de mini-bar. (La 

suite podrá acomodar hasta 4 personas). 

Capacidad total de hotel 450 huéspedes. 

Restaurantes: 

Cafetería americana 

"Onda uno" música para bailar 

Los candiles 

Servicio a cuartos 
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Comedores privados : 

-Las joyas capacidad en banquetes para 300 personas . 

Bares : 

-"Disco Lee" Música para bailar . 

El hotel contará con : 

-Planta de energía ,luz propia ,agua purificada . 

-Todas las áreas y cuartos tendrán música estereofonica 

Los socios inversionistas del proyecto de inversión ,cuen-

tan con un capital de $ 427'000,000 de pesos ,integrado de la-

siguiente manera : 

Capital social 	227'000,000.00 

Préstamo Bancario 	200'000,000.00 

Total de la inversión 	427'0004000.00 

Características del crédito refaccionario otorgado por Fon 

do Nacional de FOmento al Turismo , a través del Banco Nacional 

de turismo,S. A. 

Monto 
	

200'000,000.00 

Plazo total 
	

15 años 

Periodo de gracia 	3 arios 

Forma de amortización 	Mensual 

Tasa de Int. anual, 	38.5 % 

Otorgada por FONATUR 
	

36.5 % 

Para institución inter 

mediaría 	 2.00 

* Ver cuadro pag.71 



AÑO % DE OCU- HABIATACIONES DIAS PRECIO PRO NUMERO DE IMPORTE 
PACION QUE REPRESEN- 	MEDIO ESTI 	CUARTOS 	(Miles) 

TAN. 	MADO ANUAL OCUPADOS 
AL AÑO 

1 20 40 73 2,700 14,600 39,420 

2 50 100 182 3,300 36,500 120,450 

3 55 110 201 3,800 40,150 152,570 

4 65 130 237 4,500 47,450 213,525 

5 80 160 292 5,000 58,400 292,000 

81 

Pronostico de ingresos por servicio : 

Total de habitaciones: 200 

* 	(365) (200) (20% ) = 14,600 

** (14,600) (2,700) 	= 39'420,000. 
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TABLA DE AMORTIZACTON POR EL CREDITO OBTENIDO 

AÑO CAPITAL INTERES AMORTIZACION PAGO ANUAL 

1 200'000,000 77'000,000 .- 	* 77'000,000 

2 200'000,000 77'000,000 * 77'000,000 

3 200'000,000 77'000,000 -.- 	* 77'000,000 

4 200'000,000 77'000,000 1'900,000 78'900,000 

5 198'100,000 76'269,000 2'631,000 78'900,000 

6 195'469,000 75'256,000 3'644,000 78'900,000 

7 191'825,000 73'853,000 5'047,000 78'900,000 

8 186'778,000 71'910,000 6'990,000 78'900,000 

9 179'788,000 69'218,000 9'682,000 78'900,000 

10 170'106,000 65'491,000 13'409,000 78'900,000 

11 156'697,000 60'328,000 18'572,000 78'900,000 

12 138'125,000 53'178,000 25'722,000 78'900,000 

13 112'403,000 43'275,000 35'625,000 78'900,000 

14 76'780,000 29'560,000 49'340,000 78'900,000 

15 27'439,000 10'564,000 25'047,000 35'611,000 

936'902,000 197'609,000 1,134'511,000 

*Periodo de gracia 
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HOTEL EL SOL, S.A. DE C.V. 

PRESUPUESTO DE INVERSION  

CONCEPTOS Valor total 	(Miles de Pesos 

Terreno 

Construcción 

Mobiliaria: 

a) Cuartos 

b) Areas públicas 

Equipo de cocina 

Equipo de lavandería 

Equipo de transporte 

Equipo de oficina 

Equipo de operación 

Otros equipos 

Gastos preoperativos 

50,000 

200,000 

40,000 

16,000 

14,000 

5,000 

1,000 

4,000 

20,000 

10,000 

67,000 

Inversión total: 427,000 
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HOTEL EL SOL, S.A. DE C.V. 

ESTADO DE POSICION FINANCIERA PROFORMA  

(Miles de Pesos ) 

ACTIVO 	lo 

Circulante . 

Disponible 

2o 3o 40 5o 

Efectivo en caja y Bancos 	1,900 3,256 11,800 12,195 16,183 

Inversiones en valores 2,120 21,614 52,280 199,893 

Cuentas por Cobrar: 

Clientes y Tarj.de Crédito 	5,689 23,374 41,609 56,121 56,595 

Otras Cuentas por Cobrar 1,970 23,500 28,423 29,879 

Menos: 

Reserva 	para cuentas Inco 
brables 	479 504 589 603 1,285 

Total de Cuentas por Cobrar 5,210 24,840 64,520 83,941 85,189 

Inventarios : 
Alimentes y Bebidas 	3,017 4,937 6,680 9,256 11,000 

Menos: 
Reserva para Inventarios 
de lento movimiento 425 

Total de Inventarios 	3,017 4,937 6,680 9,256 10,575 

Suma Activo Circulante 	10,127 35,153 104,614 157,672 311,840 

Doctos.por cobrar a largo plazo 5,025 6,980 11,082 11,589 

Depósitos en garántia 6,200 8,035 11,568 11,560 

Inversiones*: 
Inmuebles mobiliario y 
equipo: 
Terreno 	50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 
Edificio 	200,000 200,000 200,000 200,000 200,000 
Mobiliario y equipo 	80,000 80,000 80,000 105,800 151,851 
Equipo de operación 	20,000 20,000 20,000 20,000 45,125 
Otros 	10,000 10,000 10,000 10,800 31,651 

Ybo,000 360,000 160,000 386,600 478,627 
Menos;Depreciación Acumulada 	6,716 15,524 24,332 47,094 82,208 

353,284 314371 335,668 339,506 396,419 

Cátale 	Por diferir: 
Gastos Preoperativos 	67,000 67,000 67,000 67,000 67,000 

Menos:Amortización acumulada 	553 3,318 6,083 8,848 11,613 
-1-6,4 7 63,682 60,917 58,152 55,387 

429,858 Suma de Activo 45T,536 516,214 577,980 786,795 

*Ver Pag.83 Presupuesto de Inversión. 
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HOTEL EL SOL, S.A. DE C.V. 

ESTADO DE POSICION FINANCIEM PORFORMA 

(Miles 

Pasivo y Capital 

de pesos ) 

2o 3o 40 So 

Pasivo Circulante : 

Documentos por pagar ai 
Instituciones de Crédito 1,900 2,631 

Cuentas Por Pagar : 
Proveedores 9,896 18,100 26,248 31,987 35,486 
Otras cuentas por pagar a 
corto plazo 27,000 27,000 26,000 24,000 23,000 

DIpuestos servicios y otros: 
Depósitos p/reservación 995 2,375 8,870 11,056 13,215 
Depósitos p/reeffibolsar 216 410 2,415 5,501 6,593 
Gastos acumulados por pagar 1,978 2,780 3,987 4,121 4,978 
Participación de utilidades 
a los trabajadores 1,063 4,019 4,724 18,834 
Impuesto sobre la renta - 2,000 12,913 25,546 
Otros !acreedores 2,633 1,940 2,598 5,271 5,395 

Total de Pasivo Circulante 42,718 53,668 76,137 101,473 135,678 

A Plazo mayor de un año : 

Préstamo 	bancario 200,000 200,000 200,000 198,100 	195,469 

Suma de Pasivo 242,111 ----  253,668 276,137 759737r-num 
Capital Contable : 

Capital social 227,000 227,000 227,000 227,000 227,000 
Utilidades acumuladas: 
Reserva Legal - 686 1,960 3,876 
Resultado de ejercicios 

anteriores - (39,860) (26,818) 11,117 47,531 
Utilidad o pérdida del 

ejercicio 	( 39,860) 13,728 39,209 38,330 177,241 

--117,140 200,868 11-6,077 278,401 155,648 

Suma de Pasivo Capital 
429,858 454,536 516,214 577,980 786,795 
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HOTEL EL SOL, S.A. DE C.V. 

Estado de Resultados Proforma 

(Miles de Pesos) 

Datos básicos * 

lo 2o 3o 4o So 

NO. de cuartos 200 200 200 200 200 
Tarifa prom. anual por cuarto 2,700 3,300 3,800 4,500 5,000 
Porcentaje de ocupación 20% 50% 55% 65% 80% 
Nnmero de cuartos ocupados 14,600 16,500 40,150 47,450 58,400 

Ingresos 

Habitaciones * 39,420 120,450 152,570 213,525 292,000 
Alimentos 30,396 67,198 91,381 109,575 190,000 
pin1)ida9 24,833 48,817 75,418 79,368 146,000 
Teléfonos 2,9253,860 5,125 7,570 15,580 
Lavandería y tintorería 1,870 3,124 3,900 4,189 11,400 
Renta de locales y concesiones 8,000 10,000 11,500 16,000 21,000 
Otros 5,000 15,357 17,994 19,155 21,210 

Total ingresos 112,444 268,806 357,888 449,382 (97,190 

Costo 

Alimentos 15,520 20,562 28,253 33,731 35,000 
Bebidas 4,555 6,284 8,453 10,600 13,000 
Teléfonos 729 812 900 929 1,200 
Lavandería y tintorería 769 1,013 1,034 1,194 1,950 

Total de costo de venta 21,573 28,671 38,640 46,454 51,100 

90,871 240,135 319,248 402,928 646,090 

(ContinGa) 

* Ver Pag. 81 Pronostico de Ingresos por Servicio. 
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HOTEL EL SOL, S.A. DE C.V. 

Estado de Resultados Froforma,tbmtin(a)... 

(Miles de Pesos) 

Gastos indirectos. 

lo 2o 3o 40 So 

Habitaciones 6,230 23,800 31,825 47,491 55,400 
Alimentos 2,300 14,600 23,300 38,870 49,300 
Bebidas 1,235 9,177 19,186 27,289 33,506 
Teléfonos 170 2,212 1,687 2,345 5,800 
Lavandería y tintorería 362 392 573 740 1,945 

10,297 50,181 76,571 116,735 145,951 

Utilidad de operación 80,574 189,954 242,677 286,193 500,139 

Gastos no distribuidos: 

Gastos generales y de administración 9,579 32,400 36,900 40,550 43,970 
Publicidad y propaganda 9,24Q 12,745 14,359 15,999 17,300 
Luz, fuerza y aire acondicionado 6,901 15,987 16,533 17,200 23,400 
Reparación y mantenimiento 7,200 17,400 23,400 27,800 39,800 

32,929 78,532 91,192 101,549 124,470 

Utilidad Bruta 47,645 111,422 151,485 184,644 375,669 

Otros gastos y productos: 

Intereses pagados* 77,000 77,000 77,000 77,000 76,269 
Impuestos predio 1,700 5,858 6,872 9,360 9,200 
Seguros y fianzas 2,536 3,700 5,800 6,500 7,800 
Depreciación y amortización 7,269 11,573 11,573 25,527 37,879 
Otras deducciones - - - 7,200 9,100 

88,505 98,131 101,245 125,587 140,248 

Utilidad antes de ISR y PTU 	( 40,860) 13,291 50,240 59,057 235,421 

Ceprofis operativos 1,000 1,500 1,988 2,910 13,200 
I.S.R. 9,000 111,913 52,546 
PTU 1,063 4,019 • 4,724 18,834 

Utilidad (pérdida) neta 	( 39,860) 13,728 39,209 38,330 177,241. 

* Ver pag. 82 Tabla (le amortización del crédito. 
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HOTEL EL SOL, S.A.DE C.V. 

EsTADO, DE CAMBIOS EN LA  srruAcioN  FINANCIERA PROFORMA  

( Miles de Pesos ) 

lo 

Capital de trabajo generado por: 

2o 3o 4o So 

Utilidad neta del ejercicio 13,728 39,209 38,330 177,241 

Cargos a resultados que no requie 
re.n el uso de'eapital de' trabajo: 

Aportacion de los socios 227,000 
Financiamiento a largo plazo 200,000 
Depreciación y amortización 7,269 11,573 11,573 25,527 37,879 

Capital.de trabajo genera-
do por las operaciones 434,269 25,301 50,782 63,857 215,120 

Capital de trabajo utilizado en : 

Pérdida del ejercicio 39, 860 
Documentos por cobrar a plazo 
mayor de un año 5,025 1,955 4,102 507 

Deposites en garántia 6,200 1,835 3,533 ( 	8) 

Inversiones: 

Terreno 50,000 
Edificio 200,000 - 
Mobiliario y equipo 80,000 25,800 46,051 
Equipo de operación 20,000 - - 25,125 
Otros 	equipos 10,000 - 800 20,851 
Gastos preoperativos 67,000 
Traspaso de la porción cir-
culante de la deuda por pa-
gar a largo plazo . 1,900 2,631 

Aumento o (disminución)en el- 466,860 11,225 3,790 36,135 95,157 
capital de 	trabajo ( 32,591) 14,076 46,992 27,722 119,963 

Cambios en los componentes del 
capital de trabajo: 

Aumento (disminución )en el 
activo circulante 	: 

Efectivo en caja y bancos 1,900 1,356 8,544 395 ',988 
Inversiones en valores 2,120 19,494 30,666 147,613 
Cuentas por cobrar 5,210 19,630 39,680 19,421 1,248 

( Continta) 
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HOTEL EL SOL , S.A. DE C.V. 

ESTADO DE CAMBIOS EN LA POSICI(. FINANCIERA PROFORMA  

(Miles de Pesos ) 

Inventarios 

lo 

3,017 

2o 

1,920 

30 

1,743 

4o 

2,576 

5o 

1,319 

10,127 25,026 69,461 53,058 154,168 

Aumnato (disminución )en el 
pasivo circulante: 

Documentos por pagar - - 1,900 731 
Proveedores 9,896 8,204 8,148 5,739 3,499 
Otras cuentas por pagar a 

corto plazo 27,000 - (1,000) (2,000) (1,000) 
Depósitos para reservación 995 1,380 6,495 2,186 2,159 
Depósitos para reembolsar 216 194 2,005 3,086 1,092 
Gastos acumulados por pagar 1,978 802 1,207 134 857 
Participacion de la utilidad a 

los trabajadores. 1,063 2,956 705 14,110 
Impuesto sobre la renta - 2,000 10,913 12,633 
Otros acreedores 2,633 ( 	693) 658 2,673 124 

42,718 10,950 22,469 25,336 34,205 

Aumento o (disminución )en 
el capital de trabajo ( 32,591) 14,076 46.992 27,722 119 963 
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3.1.2 Trámite de la solicitud. 

1. El interesado presentará la solicitud de crédito a la-

institución bancaria de su preferencia, indicando que desea -

tramitar un crédito para instalaciones turísticas, acompañando - 

a la solicitud los planos, proyectos, estudios económicos y con 

tables, documentos que acrediten la personalidad de los bienes - 

que garanticen el crédito, certificado de gravámenes, y documen 

tos que se estimen pertinentes con copia para el fondo, a fin -

de que éste simultáneamiente realice los estudios que procedan. 

2. La institución de crédito, una vez analizada la solici 

tud y aceptada, deberá remitirla al fondo "FONATUR" acompañada-

de la documentación correspondiente, planteando las observacio-

nes pertinentes y las condiciones bajo las cuales se otorgará 

el crédito. 

3. El fondo realizará los estudios del caso, participando 

en la decisión final el Director General cuando el monto del --

crédito sea hasta cinco millones de pesos. Para créditos mayo-

res a la mencionada cantidad se presentará la solicitud al comi 

té de crédito, el cuál aprobará, negará y/o condicionará el cré 

dito. 

4. El tiempo de resolución, una vez integrado el expediente, 

será de aproximadamente 20 días para créditos hasta de dos mi—

llones de pesos, y de 30 a 45 días para los de mayor cuantía. 

5. El fondo comunicará a la institución de crédito acredi--

tante y al interesado si fué o no autorizada la operación, el -

monto, plazo, forma de pago, tasa de interés; así como las con-

diciones generales del crédito. 

6. En caso de haberse aprobado la operación, el importe del 
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crédito se entregará una vez que la institución envíe al fondo-

el original o la copia certificada por notario del contrato ce-

lebrado con el interesado, inscrito oportunamente en el Registro 

Público respectivo, y los títulos que documenten el crédito. -

Las entregas serán efectuadas conforme al calendario de disposi 

ciones que para este fin se haya celebrado. 
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V. EVALUACION DEL PROYECTO DE INVERSION . 

1. Concepto. 

La justificación del proyecto se dá con la formalización fi-

nal de una serie de verificaciones que se fueron haciendo duran-

te el desarrollo de las sucesivas etapas de preparación del pro-

yecto ,y que se concentran en el estudio de factibilidad como--

instrumento de negociación y análisis financiero .La evaluación-

es entonces un proceso continuo aue se realiza durante la formu-

lación del proyecto ,y cue tiene relación con los antecedentes -4. 

hoteleros y los análisis realizados .Sin embargo ,generalmente--

los estudios finales reauieren de modificaciones .Cuando estas -

modificaciones son significativas ,hay que revisar el estudio de 

factibilidad para saber hasta qué punto la realización del pro - 

yecto estará en la linee de los cambios económicos y sociales--

que plantean las metas del desarrollo económico y si el proyecto 

continúa pareciendo atractivo para a vista de los empresarios . 

La evaluación total del proyecto aportara elementos de jui - 

cio seguros sobre la viabilidad ,conveniencia y oportunidad del-

proyecto descrito en todos los estudios ,previamente realizados-

y nos ayudará a demostrar que el proyecto se justifica como uni-

dad de producción de bienes o servicios ,tanto internamente por 

sus condiciones de rentabilidad económica y eficiencia propia, 

como externamente por su impacto sobre el desarrollo económico -

y social . sobre estas bases se podra tomar una desición final-

sobre la inversión para determinar si es conveniente o no la - -

ejecución del proyecto y si presenta ventajas mayores a las que-

se obtendrían ,con otro tipo de proyectos igualmente viables . 
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2. Rendimiento de la inversión. 

2.1 Disponibilidad monetaria. 

Antes de aplicar los métodos de análisis para la evalua- - 

ción del proyecto, conviene mencionar la importancia de la dis 

ponibílidad monetaria para conocer el rendimiento de la inver—

sión. 

La elaboración de la disponibilidad monetaria que requiere 

la inversión, es uno de los elementos principales para la toma-

de decisiones y nos dará la pauta para continuar con el cálculo 

total de la inversión. 

La tarea de la disponibilidad monetaria es satisfacer los 

siguientes objetivos y aumentarlos al máximo. 

a) Mantener en buen estado los útiles de trabajo. 

b) Intensificar el mercado. 

c) Remuneración del capital. 

d) Consolidación de la autonomía. 

El Cash Flows representa el margen bruto de autofinancia--

miento y control financiero, ya que la noción del saldo moneta-

rio está ligada a la de afluencias monetarias (entradas y sali-

das de dinero). Por lo que consideramos que la guía más efec--

tiva y apropiada a la evaluación de la disponibilidad monetaria 

es la de "Cash Flows". Este puede definirse como representante 

del saldo disponible entre las entradas y salidas reales de di-

nero que tiene como objeto una adecuada planeación monetaria. 

2.2 Noción de actualización. 

La evaluacjtin del rendimiento previsible de inversión, se 
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calcula durante un intervalo de tiempo determinado, por lo que-

es necesario que las guías de rendimiento que presentarán el --

grado de realización de los objetivos, se considere la escala -

en el tiempo de diversos "Cash Flows" anuales, es decir, "el va 

lor del dinero en función del tiempo". 

El dinero tiene un valor-tiempo, y es evidente que el dine 

ro disponible de hoy tenga un dividendo extraordinario sobre el 

dinero que se recibirá posteriormente, por lo que estará sujeto 

a tres factores que son: 

1) Tasa de dinero. 

El dinero al ser invertido aumentará su valor a razón de -

cierta tasa de interés estipulada previamente. 

2) Tasa de riesgo. 

El dinero disponible está seguro mientras que el dinero --

que se ha de invertir, tiene cierto riesgo. El grado de riesgo 

puede variar de cero hasta un grado más alto, dependiendo del -

tiempo de inversión; podemos decir que a mayor grado de riesgo, 

se obtendrá mayor ganancia, ya que las inversiones mejor remune 

radas implican cierta incertidumbre en su obtención. 

3) Tasa de inflación. 

Cualquiera que sea el método que se emplee para evaluar la 

rentabilidad de una inversión, es indispensable tener en cuenta 

la tasa anual de inflación, ya que si el rendimiento es infe-

rior a ella, el inversionista sufrirá una pérdida en términos -

de poder adquisitivo de su dinero(éste tema se trata más amplia 
mente en subcapitulos posteriores). 

2.3 Métodos de evaluación. 

2.3.1 Generalidades. 
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El análisis de proyectos se basa en estimaciones de los be 

neficios que un proyecto puede brindar en el futuro. 13n la mayo 

ría de los casos estaremos hablando de inversiones que generan 

ingresos por largos períodos de tiempo, eso implica que sea una 

necesidad calcular lo más realista posible, los beneficios que-

se obtendrán si el proyecto es aceptado. 

El estudio de la evaluación del proyecto de inversión, pue 

de realizarse por medio de diversos métodos de análisis como si 

gue: 

a) El método intuitivo que se basa en apreciaciones perso-

nales de los ejecutivos; este método es meramente subjetivo y -

no aconsejable para ningün inversionista. 

b) El clásico estudio cuyo análisis se limita a las previ-

siones de ingresos y gastos de producción y elaboración de las-

cuentas de producción previsibles hasta las tasas en curso. 

c) El estudio desarrollado donde el análisis se enfoca al-

cálculo y determina el rendimiento de inversión por medio de --

análisis más objetivos. 

Existen diversos métodos para evaluar proyectos de inver—

sión como son: 

1. (TIR) Tasa Interna de Rendimiento. 

2. (VPN) Valor Presente Neto. 

3. (TPR) Tasa Promedio de Rentabilidad. 

4. (PRI) Periodo de Recuperación de la Inversión. 

5. (ISSR) Interés Simple sobre Rendimiento. 

6. (VT) Valor Terminal .. 

7. (IR) Indice de Rendimiento. 
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Por las ventajas que tiene sobre los otros métodos ,los-

más usuales son el (VPN) y (TIR).ya gue estos métodos de eva 

luación están basados en la actualización,pues consideran en 

forma correcta el valor del dinero en función del tiempo y -

para este tipo de proyectos son los más adecuados . 

2.3.2 Valor presente neto (VPN). 

Entendemos por V.P.N. la cantidad que se incrementará-

nuestra riqueza como consecuencia de haber llevado a cabo el 

proyecto de'inversión.En este método se considera el valor -

del dinero en función del tiempo ,por lo que los flujos de -

efectivo (ingresos )estimados durante la vida de un proyecto 

de inversión ,se descuentan a una determinada tasa de interés. 

Esté método ,presupone que la tasa de descuento será -

igual al costo de capital ,que representa la rentabilidad mi 

nima exigida en el proyecto .En algunos casos se podrá utili 

zar como tasa de descuento ,el costo de oportunidad de la in 

versión . 

Por lo tanto el Valor presente neto se define como,el va 

lor presente de la corriente de ingresos menos el valor pre 

sente de la corriente de egresos . 

Ventajas del método de Valor presente neto . 

a) Indica si la rentabilidad de la inversi6n supera a la-

rentabilidad deseada esto se detecta cuando el valor actual-

de todos los ingreos de efectivo iguala o supera el monto de-

la inversión original ,descontandose a una tasa de interés que 

corresponda a la rentabilidad deseada . 
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Desventajas. 

a) Supone una seguridad en las estimaciones futuras que ra 

ra vez se presenta en la práctica, y que están sujetas a varia-

ciones. Se hace entonces necesario plantear un segundo enfoque 

sobre el método que es el cálculo del valor terminal (V.T.), - 

que trata de considerar las tasas a las cuales serán reinverti-

dos los fondos generados por el proyecto. 

b) La elección del valor residual. Este valor corresponde 

al valor' monetario, que se obtendría vendiendo el bien fructuo-

samente; en la práctica se considera muy difícil estimar este - 

valor, sobre todo cuando se trata de bienes inmuebles. 

c) Elecci6n de una tasa de actualización. 

El método de V.P.N. 	requiere presuponer una tasa de ac- 

tualizaci6n, que nos ayude a recuperar el capital inicialmente-

invertido, y obtener una adecuada disponibilidad monetaria, o -

rendimiento asimilable a una tasa de interés. 

La tasa de actualización consiste en aplicar una tasa de -

interés o descuento, que permita satisfacer cierto nivel de ren 

dimiento elegido para una determinada inversi6n y dependerá de-

la estructura financiera de dicho proyecto. 

Salvo algunas excepciones, la tasa de actualización podrá-

ser asimilada a los costos conceptuales de las diversas fuentes 

de capital como son: 

a) Costos de capitales propios, que son las remuneraciones 

esperadas por los que aportan los capitales propios y normalmen 

te es el costo de oportunidad de los capitales (conocido como -

el rendimiento que el inversionista podría obtener en otro tipo 



99 

de inversiones). 

Además del costo de capital ,que seria la tasa de dinero, 

la tasa de actualización puede inclhir un factor riesgo "tasa de 

riesgo " y un factor de inflación "tasa de inflación ". 

El análisi del valor presente neto puede aparecer bajo --

dos circunstancias : 

1) Cuando el flujo de efectivo representa ingresos igua,-

les en los años de vida del proyecto., 

2) Cuando los flujos de efectivo representan ingresos de-

siguales o irregulares en cada año de vida del proyecto. 

Los pasos basicos para aplicar el método del valor presen 

te neto, se pueden resumir como sicrue: 

a) Calcular el costo de capital del proyecto 

h) Determinar los flujos de efectivo anuales despuésde 

impuestos. 

c) Calcular el valor presente de los flujos netos de efec 

tivo anuales descontadós a costo de capital ,aplicando 

la siguiente ecuación : 

VP= Vf (1+i)n  = Vf 
(1+i)n 

Donde : 

Vf= Flujos anuales 

VP= Valor presente 

1= Tasa de descuento 

n= Años de vida del proyecto. 
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(14-i)n  = Este factor se localiza en las tablas de anua 

lidades. 

d) Determinación de la inversión requerida expresada en -

neto de efectivo. 

e) Comparar la cantidad de efectivo requerida por la inver 

sión, el valor presente de los flujos netos de efecti-

vo generados por el proyecto. 

VPN = Valor presente de los inciresos - Valor presente 
de los egresos. 

VPN = VP-Io 

Donde: 

VP= Valor presente 

Io= Inversión inicial 

Siguiendo los procedimientos anteriores cuando los flujos 

netos de efectivo son uniformes "caso No. 1". 

Se tiene planeada la construcción del Hotel El Sol, S.A. -

de C.V., en el cuál se supone que: 

a) El costo de capital es del 20% 

b) Sus flujos netos de efectivo son 150,000,000.00 en un -

periodo de 5 años. 

c) Los flujos netos de efectivo anuales generados por el -

proyecto, serán descontados a la tasa de costo de capi-

tal. Ya que los flujos de efectivo son uniformes año - 

tras año. 	(Se utiliza la tabla "B")* 

* Ver tablas financieras de Valor Presente . 
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?lujos netos de efectivo x factor de descuento determinado por me 

dio de la tabla "B" * 

150'000,000 x 2.991 = 448,650,000.00 

VP = 448'650,000.00 

d) Determinación de la inversión neta en efectivo requeri- 

da. 

lo = 427'000,000.00 ** 

e) Comparando el valor presente de efectivo generados por-

el proyecto con la inversión neta en efectivo que sea -

requerida se obtendrá el valor presente neto. 

VP= 448'650,000.00 

1o= 427'000,000.00 

VPN= 21'650,000.00 

Aún cuando el valor presente de los flujos generados por -

el proyecto, superan al monto de la inversión y es señal de que 

el proyecto es "rentable", conviene determinar el valor presen-

te neto, ya que se obtendrá con esto la Cantidad en que se in 

crementará nuestra inversión inicial, como consecuencia de ha - 

ber realizado nuestro proyecto. 

2)Cuando los flujos netos de efectivo anuales son desiguales 

suponiendo que: 

Tablas financieras(B)de valor presente 

* * 
	

Ver presupuesto de inversión pag.R3 
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a) Io = 427'000,000.00 * 

b) El Costo de capital es del 20%. 

c) Los flujos netos de efectivo son los siguientes: 

AÑO FLUJOS NETOS DE 
EFECTIVO 

FACTOR DE DESCUENTO 
(TABLA "A") 

VALORES 
PRESENTES 

1 90'000,000 .833 74'970,000 

2 100'000,000 '.694 69'400,000 

3 180'000,000 .579 104'220,000 

4 200'000,000 .482 96'400,000 

5 250'000,000 .402 100'500,000 

820'000,000 445'490,000 

VP = 445'490,000.00 

VPN= VP -Io  

VPN= 445'490,000 - 427'000,000 

VPN= 18'490,000.00 

Al descontarse las cAntidades sobre bases individuales, se 

obtuvo finalmente un valor presente superior a la inversión ini 

cial, siguiéndose la misma política del ejemplo anterior (VPN a 

flujos netos de efectivo anuales uniformes) el VPN es positivo; 

por lo tanto, se acepta el proyecto de la inversión pues la ren 

tabilidad de éste es superior al 20% deseado. 

Conviene aclarar que la aplicación de este método no es un 

resultado exacto, ya que no se incluye el riesgo en que los flu 

jos de efectivo se realizarán o no. 

* Ver presupuesto de inversión pag.83 
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2.3.3 Tasa interna de rendimiento. 

La tasa interna de rendimiento (TIR) se define como aqué -

11a tasa de descuento (Tasa de Interés), que iguala el valor - 

presente, de sus ingresos de efectivo, con el valor presente de 

los egresos. 

Este método al igual que el anterior, considera el valor -

del dinero en función del tiempo. 

Matemáticamente: 

El 	+ E2 +  En 	12 .1.  in  Io - (1+i) 	7-174:575 	(1+i)il  (1+i) (1+i).2 (1+i)n 

Donde: 

Io =7 Inversión inicial. 

I = Ingresos de efectivo en los momentos 1, 2,...n 

En  = Egresos de efectivo en los momentos 1, 2 ...n 

in = Tasa de interés desconocida (Rendimiento ). 

Este método de evaluación trata de realizar la máxima tasa-

de actualización, que permite recuperar el valor de la inver- - 

sión inicial y crear una acumulación de disponibilidad monetaria, 

ya que entre más alta'sea 12 TIR,e1 provecto será más conveniente. 

El criterio para aceptar o rechazar un proyecto cuando se - 

usa este método de valuación, es establecer una comparación en - 

tre la tasa interna de rentabilidad de un proyecto, y una tasa -

limite (mínima de rendimiento), exigida por determinada empresa. 

Si la TIR es mayor que esa tasa limite, el proyecto es aceptable, 

de lo contrario el proyecto se rechazarla de inmediato. 

Tenemos que los pasos básicos para evaluar el proyecto por 
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medio de este método son: 

1. Determinación de la inversión neta de efectivo requerida, 
2. Determinación de los flujos anuales después de Impuestos. 

3. Determinación de la tasa de rendimiento , de los flujos 

de efectivo en relación con la inversión neta'. 

Para calcular esta tasa se pueden presentar dos situacio- 

nes: 

1. Que los ingresos de efectivo sean uniformes . 

2. Que los ingresos de efectivo sean irregulares 

I)Procedimientos para calcular la tasa interna de rendi -

miento cuando los ingresos de efectivo anuales ,son uniformes, 

considerando los datos siguientes tenemos que ; 

Se tiene planeada la construcción del Hotel el Sol S.A. de 

C.V. , en el cual se ha proyectado invertir $ 427'000,000. de -

pesos anuales, por un lapso de 25 años ., la tasa minima reque-

rida por los accionistas es de 22% y los ingresos de efectivo.-

'que generará la nueva planta se estiman en $ 100'000400.0o 

Escala de Tiempo . 

100 1 000,000.00 

  

	)25 años. o 
10.$ 427'000,000.00 

Procedimiento ; 

 

a) Divídase el valor de la inversión entre el ingreso anu-

al uniforme ,el resultado se denomina "Factor Inversión" 
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427'000,000 = 100'000,000.00f 

f= 427'000,000 / 100'000,000.00 = 4.27 

El resultado de estos factores también se le conoce como 

plazode recuperación. 

b)El factor inversión se busca en las tablas financierask 

"B" de valor presente de $ 1 acumulado en la linea de 25 años, 

Observando que el factor inverbión4 se encuentra entre 24% y 

26 % . 

c)para la aplicación de las tablas de valor presente,es 

necesario interpolar . 

(Conviene aclarar que par la toma de decisiones en la - 

práctica profesional , la interpolación exacta generalmente no 

se realiza , basta saber que la tasa de rendimiento se encuen-

tra entre 24 % y 26 % )• 

Existen dos porcedimientos para efectuar la interpolación: 

por valores presentes ,y por factores . 

Por factores : 

DIFERENCIA 	DIFERENCIA 	DIFERENCIA EN 

POR CIENTO 	POR FACTORES 	FACTOR Y FACTOR 

INVERSION 

24% 	4.147 	4.147 

26% 	3.834 	4,000 

2% 
	

0.313 	0.147 

TIR = 24% + (( 147 / .313 )2) = 24% + .94 

TIR = 24.98 % . 

*Ver tablas financieras de valor presente . 
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d) Comparar la tasa de rendimiento con el costo de capital, 

después de imnuestos. 

Considerando el resultado de este caso, podemos decir que-

ya que la tasa interna de rendimiento de la inversión es de - -

24.94%, mayor a la tasa máxima de rendimiento requerido por la-

compañía que era de 22%. Se acepta la inversión pues represen-

ta un porcentaje seguro de utilidad. 

2)Cálculo de la tasa interna de rendimiento cuando los ingre 

sos de efectivo anuales son irregulares. 

Para calcular la tasa de rendimiento para este tipo de in-

versión, tenemos qué calcular el valor presente de los ingresos 

futuros de efectivo a diferentes tasas de descuento, sobre méto 

do de prueba y error, que consiste en realizar una aproximación 

de tasas hasta encontrar una tasa de descuento que iguale a ce-

ro el valor presente de los ingresos, con el valor presente de-

la inversión. 

Los flujos netos anuales generalmente son desiguales, debi 

do a que se emplean métodos de depreciación acelerada. 

Considerando los siguientes datos: 

Se tiene un capital para la construcción de un Hotel El --

Sol, S.A. de C.V., coi una inversión inicial de $427'000,000.00 

habiéndose de recibir flujos de efectivo anuales por - - 

$110'000,000.00 en el primer año; $120'000,000.00 en el segun--

do; $190'000,000.00 en el tercero, y 230'000,000.00 en el cuar-

to año. Se considera que el costo del capital del proyecto es. de 

16%. 
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Gra f 

110' 120' 190' 230' 
Millones 

1 2 3 4 años  

lo = 427'000,000.00 

Resoloci6n. 

A 8 C D E 

AÑO FLUJOS NETOS 
DE EFECTIVO 

f AL 
16% 

VPN 
(a) 	(b) 

f 
18% 

VPN 
(a) 	(b) 

o 427'000,000 *- 427'000,000 *- 427'000,000 

1 110'000,000 .862 94'820,000 .847 93'170,000 

2 120'000,00ú .743 89'160,000 .718 86'160,000 

3 190'000,000 .641 121'790,000 .609 115'710,000 

4 230'000,000 .552 126'960,000 .516 118'680,000 

650'000,onn — 432'730,000 - 413'720,000 

TR 	(Flujos netos de efectivo) al 16% - 432'730,000 432'730,000 

Inversión neta 427'000,000 

TR' 	(Flujos netos de efectivo)al 18% - 413'720,000 

5'730,000 19'010,000 

Interpolando que daría como sigue: 

TIR = 16% + 5'730,000/19'010,000 (2%) = 

TIR = 16% +,6% = 16.6% 

Ya que la TIR =16.6% es mayor al costo de capital que equi 

vale a 16% este proyecto seria rentable. 

Evaluar el proyecto por medio del método de TIR, presenta-

una desventaja, ya que supone que los ingresos de efectivo gene 

*Ver tablas financieras (A) de valor presente. 
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rados por el proyecto, se reinvertirán a una tasa de rendimien-

to igual a la tasa interna de rendimiecno calculada para la in-

versión. 

La Tasa interna de rendimiento ,constituye un instrumento -

valioso de cálculo pero parcial;por lo tanto,para quesea una 

gula sistemática de aceptación o rechazo ,debe interpretarse- -

con la dinámica de la estrategia personal del inversionista . 

De acuerdo a lo anterior ,considero que la evaluación de la 

inversión ,requiere la aplicaci6n,de los siguientees estudios - 

metodológicos ya que representan las mejores gulas ,para llegar 

a un análisis más detallado ,medir lo aceptable o no del proyec 

to de inversión y aumentar los elementos que nos ayudarán a to-

mar una decisión más acertada . 

a. Medición del rendimiento de capitales propios . 

b. Determinación del rendimiento economIco de la inversión 

c. Determinación de la inversión maxima aceptable . 

d. Analísis de la perceptividd o sensibilidad . 

e. Cálculo del valor presente neto o tasa interna de rendi 

miento. 

Conviene enfatizar la importancia que tienefel que se siga-

una metodología bien definida en base a los estudios menciona -

dos para que las inversiones en este tipo de giro,desarrollen SIU 

mercado y aprovechen eficientemente sus recursos humanos y fi-

nancieros . 

3. Efectos de la inflación en el análisis financiero 

3.1 concepto de inflación y devaluación . 

Es conveniente mencionar el concepto de inflación y devalua 

ción para concentrarnos en el tema ,ya que estos elementos se -

encuentran intirnamente relacionados • 
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La inflación consiste en el aumento de los precios de bie-

nes y servicios, lo que equivale a una pérdida del poder adqui-

sitivo de la moneda a lo largo del tiempo. 

La devaluación es el deterioro de la tasa de cambio, con -

relación a otras monedas. Se dice que tienen relación directa-

ambos conceptos, porque al devaluar una moneda, se produce un -

incremento en la tasa de inflación, ya que se elevan los costos 

de materiales importados, los salarios y los precios. Si el --

pais no .logra resolver los problemas que motivan una tasa de in 

Elación más elevada que la de los paises con quienes mantiene -

relaciones comerciales, puede llegarse el momento en que se vea 

obligada a devaluar nuevamente la moneda, conocido este fenóme-

no como "espiral inflacionario". Circulo vicioso donde aumentan 

en forma constante primero los precios y después los salarios. 

3.2 Diversos aspectos de la inflación y devaluación. 

Actualmente la inflación constituye uno de los principales 

problemas en los análisis de preinversión, siendo objeto de es-

tudios intensos al respecto, pues afecta directamente a la em-

presa viéndose sujeta a presiones de índole financiero como son: 

1) Aumento de los costos de operación, tanto de los mate-

riales y servicios que adquiere la empresa, como los sueldos,-

prestaciones y otros gastos de las actividades productivas. 

Para compensar estos incrementos, es necesario aumentar -

los precios de venta. 

2) Aumento del valor de los inventarios y cuentas por co-

brar; al aumentar el costo de las materias primas, los costos-

y gastos, los precios de venta, se eleva el valor de los inven 

tarios y las cuentas por cobrar, lo que hace que la empresa re 
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quiera de mayor cantidad de recursos para financiar estos con - 

ceptos. 

3) Aumento de requerimientos de recursos para inversión. 

Paralelamente al incrementarse los costos de las materias pri--

mas y elevarse los salarios, aumentan los precios de los equi• -

pos, las instalaciones y edificaciones, por lo que en términos-

monetarios resulta cada vez más costoso realizar ampliaciones - 

de la capacidad instalada. 

Como consecuencia de esto, es necesario que a medida que 

aumenta el valor dé reposición de los activos fijos, se reva-

' lúen para que las reservas de depreciación y amortización co-

rrespondan a su valor real. 

4) Disminución de la disponibilidad de dinero.- Para evi-

tar que el proceso inflacionario se acelere demasiado, es nece-

sario que el gobierno realice diversas funciones para controlar 

el circulante, reduciendo sus gastos e inversiones no indispen-

sables, restringiendo la disponibilidad de recursos de las ins-

tituciones de crédito, estableciendo control sobre precios y sa 

larios. Pero al mismo tiempo, debe moderar el circulante, pues 

la escasez de éste puede traer como consecuencia una disminu - 

ción de la actividad económica, por lo que si no se administra-

cuidadosamente, se mantiene o se incrementa el flujo de recursos 

a las actividades productivas, puede producirse una recesión -

cuyas consecuencias pueden ser peores que las que la inflación-

trata de evitar. 

Paralelamente a la inflación, aparece el fenómeno de la de 

valuación que tendrá efectos en la empresa, tales como: 

1. Pérdida cambiaría. Aumenta el valor en términos de mo 

neda nacional, de los pasivos contraídos en moneda extranjera, 
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por lo que se incrementan los intereses que habrán de pagarse y 

el importe de las amorti?aciones de los créditos al momento de-

su vencimiento. 

El impacto de la pérdida cambiaria se compensa cuando la -

empresa cuenta con depósitos, valores o pedidos de exportación-

en moneda extranjera, y obtiene beneficios cuando ha contratado 

créditos en moneda nacional para adquirir activos fijos o mate-

riales de importación, cuyo valor aumenta en términos relativos. 

2. Aumento de costos. Al aumentar el precio de materia--

les o productos importados, se elevan los costos en moneda na-

cional y el valor de los inventarios. 

3. Activos fljus e inventarios. Aumenta el valor de repo 

sición, de los activos fijos e inventarios con una componente -

de importación. 

4. Posición comercial. Al aumentar los precios de produc 

tos extranjeros en relación a los nacionales, mejoran las tran-

sacciones con el extranjero y la competitividad dentro del mer-

cado nacional. 

Tanto la devaluación como la inflación, afectan de manera-

diferente a cada empresa, dependiendo de su endeudamiento en mo 

neda extranjera, sus fuentes de abastecimiento u otros aspec- - 

tos. Por lo que es importante tener presente que la combina- - 

ción de los efectos inflacionarios y de la devaluación, pueden-

traer como consecuencia una descapitalización de la empresa si-

esto no genera recursos suficientes para: 

1. Reponer las pérdidas cambiarias derivadas de créditos-

en moneda extranjera. 
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2. Financiar sus necesidades adicionales de capital de 

operación . 

3. Crear reservas suficientes para reponer sus activos fi-

jos ,expanderse y modernizarse de acuerdo con el desarrollo de-

mercado. 

4. Soportar la pérdida temporal del mercado y realizar es-

fuerzos promocionales para pentrar en otros mercados nacionales 

y de explotación . 

5. Generar utilidades suficientes para que los accionistas 

realicen nuevas aportaciones de capital . 

3.3 Impacto de la inflación en la evaluación del proyecto . 

Hasta el momento los métodos de evaluación ( TIR Y VPN ) 

precedentes ,no han considerado la inflación ,tomando unicamen-

te un cuadro de valor fijo.. Uebido a que el fenómeno de infla 

ci6n tiene la importancia que ya conocemos es imprescindible 

tomarlo en cuenta ,pues en estas condiciones ,las empresas ten-

drán la capacidad de solucionar rápida e inteligentemente los -

problemas que se le presentan al respecto .Es indiscutible que-

la integración de este factor en " el análisis previsible" se -

realice considerando hipótesis inflacionarias para cerciorarse-

de lo conveniente o no que resultaría realizar el proyecto . 

Conviene resaltar que la evolución del proceso inflaciona - 

rio ,exige que se considere la erosión monetaria para cualquier 

estudio de preinversi6n. 

" Efectos de la inflación en los análisis de preinversi6n." 
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Debido a que las equivalencias monetarias presentadas en-

los estudios previsibles de la inversión están sujetas a te. - 

sas inflacionarias a medida que trascurre el tiempo por la - 

constante fluctuación de la moneda, es necesario aplicar cier 

tos métodos para interpretar la erosión monetaria ,para que -

el estúdio de evaluación del proyecto se presente lo más rizo 

posible y optar por decidir si conviene o no la realización -

de la inversión . 

Por lo amplio que rvsulta el tema sobre el impacto de la -

inflación en los estudios previsibles ,para la evaluación del 

proyecto ,sólo se mencionarán de una manera concisa dos méto-

dos que han tenido gran aceptación por la sencillez que tie - 

nen para su aplicación ,principalmente en las empresas hotele 

ras . 

a)Ajuste a nivel de las tasas de actualización . 

b)Ajuste por inflación de ingresos y egresos . 

a), Ajuste a nivel de tasas de actualización. conviene men-

cionar que como anteriormente se dijo qu el v.P.N. calcula la 

diferencia entre el valor actualizado de todos los ingresos y 

egresos durante el tiempo de existencia de un proyecto ,de a-

cuerdo con la tasa que evalúa el rendimiento mínimo exigido -

por una empresa en sus diferentes inversiones .Dicho rendi --

miento mínimo ,será el costo equilibrado entre las diferentes 

fuentes de financiamiento de la empresa si no hay limitación-

interna o externa de capital y el costo de oportunidad resul-

tante de otras alternativas de inversión en caso de que el pre 

supuesto de inversión sea limitado . 

La formula para actualizar el Valor presente neto se ex--

presa como sigue: 

   

Ei 
— 
(1+K) 

VPN = -Io + 
= 1 
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Donde: 

Ei = Egreso o ingreso neto en el periodo i. 

Io = Inversión inicial . 

K = Es la tasa de actualización elegida. 
n = Tiempo de existencia . 

El ajuste por el método 'de la tasa de actualización (k) 

respecto a la tasa de inflación, puede recubrir una forma más o 

menos complicada según la hipótesis de impacto de la inflación. 

Las hipótesis que pueden considerarse para medir el impac-

to de la inflación, son las siguientes: 

a) Hipótesis de ura tasa dé inflación fija de periodo a pe 

/lodo y uniforme para los diversos tipos de ingresos y egresos. 

b) Hipótesis de tasa rle inflación múltiple, es decir, con-

variación para cada tipo de ingreso o egreso, pero constante de 

período a período. 

c) Hipótesis de una tasa de inflación múltiple y variable, 

que se considera la hipótesis más próxima a la realidad. 

En resúmen, considero que ninguna tasa en el mercado está 

libre de inflación por ejemplo: bonos de la tesorería, retribu 

alón de títulos, tasa de préstamo a mediano y largo plazo. --

Por lo tanto, al añadir un componente de inflación de (K) so--

bre- valúa nuevamente la incidencia de la erosión monetaria. 

La importancia de dicha sobre- valuación, depende de la impor-

tancia del componente-inflación que los agentes económicos lo-

graron por su anticipación, incorporar en las diferentes tasas 

de mercado. Esto podría en determinados casos, llevar a pre--

sionar demasiado algunos proyectos y eliminarlos cuando su -

rendimiento efectivo haya satisfecho realmente,el rendimiento- 
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esperado. 

En los estudios de preinversión, el mótodo de aplicación -

de las tasas múltiples y variables trae consigo grandes venta--

jas. 

b) Ajuste por inflación de ingresos y egresos. 

Este método consiste en aplicar la inflación directamente-

a los ingresos y egresos, pues considera que la tasa de actuali 

zación K, que refleja la tasa de mercado, tiene incluido antici 

padamente un componente de inflación; por consiguiente, no hay-

manera de modificarla y el ajuste debe entonces operarse a ni--

vel directo de los ingresos y egresos. Estos últimos, a partir 

de su valor en la fecha de inversión, deben ser incrementados--

tomando en cuenta el previo aumento de los precios y de los cos 

tos. 

En los proyectos de inversión, todas las tasas macro-econó 

micas de cálculo de inflación, son generalmente mal adaptadas -

para incorporar en las decisiones de la empresa la incidencia -

de la erosión monetaria. 

Al igual que cada individuo, tiene su propia tasa de infla 

ción según su estructura de consumo; igualmente cada empresa y-

cada proyecto de inversión, tiene sus propias tasas de infla 

cien, de acuerdo a su estructura de ingresos - costos y según 

las variaciones de precio que afectan los ingresos y egresos. 

Comparando la evolución diferenciada de estos dos elemen—

tos, se obtiene un cálculo de perceptividad del proyecto, que - 

toma en consideración la erosión monetaria. Dicho cálculo in--

cluye el concepto de tasa de inflación del proyecto. 
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Llamamos tasa de inflación del proyecto (TP) a un período-

que proporciona la relación entre el índice de inflación de los 

ingresos (Ii) ,y el índice de inflación de los egresos (Ie). 

Matemáticamante : 

TP =  Ii  
le 

Si Tp es = 1 ,no se detecta ninguna distorsión ,Por efecto-

inflacionario , a nivel de utilidad ,registra una tasa de incre-

mento idéntica a la de los ingresos y de los egresos . 

Si TP >1 - Se introduce una distorsión y la empresa que - -

adopta el proyecto considerado tendrá ganancia por la inflación. 

Si TP Z.1 - Se tendrá pérdida en la inversión . 

De los procedimientos anteriormente descritos,deducimos que-

es necesario dar una atención particular a los efectos de la in-

flación en las provisiones financieras del rendimiento del pro - 

yecto . 

Sobre la apreciación que se haga sobre la evolución inflacio 

naria ,si es relativamente posible analizar la evolución de los-

precios y de los costos en los tres o cinco arios futuros , es -

por el contrario hipotético establecer una tasa de inflación a - 

largo plazo sobre los diverso puestos de los ingresos y costos. 

La utilización de las tasas múltiples y variables ,son tam - 

bién limitativas a los dos o tres años futuros , y más alla de -

este períodor la estimación sería por demás aleatoria . 
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Por lo tanto, aunque se trate de realizar una evaluación -

del proyecto de inversión. considerando las tasas inflaciona- - 

rias a corto, mediano y lar9f) plazo, la aproximación será subje 

tiva y estará sujeta a cambios constantes para ajustarla a ci--

fras reales. 

4. Aplicación de ciertas estructuras jurídicas. 

4.1 Tipos de contratos. 

Hasta el momento, er► este trabajo se ha considerado la - -

hipótesis de una inversión hotelera, efectuada por una persona-

moral que asegura la productividad del establecimiento proyecta 

do. 

Lo complicado de las inversiones hoteleras, al igual que - 

la especialización de competencia a nivel de gestión, ha condu-

cido a dividir la función productor-hotelero siendo éstos fre-

cuentemente dos individuos diferentes. 

La relación de estas dos entidades, se opera jurídicamente 

por medio de diversos contratos como: 

a) Contrato de arrendamiento y , 

b) Contrato de gestión . 

a) Contrato de arrendamiento.- El inversionista financia-

la construcción de la unidad hotelera, y alquila a una sociedad 

independiente, el edificio. Esta sociedad garantiza la produc-

tividad tomándola bajo gestión. 

En este caso, la inversión de la unidad hotelera se repar-

te entre dos entidades jurídicas, donde: 
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- La sociedad inmobiliaria tiene como función encargarse -

de las inversiones de obras primarias y secundarias, lotes téc-

nicos, reparaciones, decoración, acondicionamiento y remodela—

ción. 

- La sociedad de productividad, se encarga de las inversio 

nes de mobiliario, equipo y materiales secundarios de producti-

vidad. 

Los ingresos de la sociedad inmobiliaria, son por concepto 

de alquileres*anuales, recibidos de la sociedad de producción y 

los principales ingresos de la sociedad productora están repre-

sentados por las ventas de servicios hoteleros. 

Una de las principales reglas que caracterizan el arrenda-

miento, es que el monto del mismo debe cubrir los gastos de pro 

ductividad de la sociedad inmobiliaria, y el saldo de caja, de-

be permitir el reembolso de los préstamos, la restauración de -

los inmuebles, y satisfacer la remuneración para los asociados. 

b) Contrato de gestión.- En este tipo de contrato, el in-

versionista toma a su cargo el financiamiento del hotel, es pro 

pietario del hotel, y recibe las ganancias de productividad. -

El propietario del edificio exime todos los problemas de ges-

tión, delegando la responsabilidad de nroducción a una sociedad 

de gestión. Normalmente es una cadena hotelera. 

A cambio de sus servicios, la sociedad que gestiona el - -

Hotel, recibe una remuneración que generalmente se compone de -

dos elementos. 

1. Un porcentaje sobre el total de los ingresos. 

2. Un porcentaje sobre el producto bruto. 

*El Inmueble arrendado no debe incluir mobiliario Y equipo. 
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L sociedad de gestión es responsable de la prodUcción y -

se compromete a: 

1. Pre-inauguración. Contratar y formar el personal indis 

penable-para la productividad , negociar las bases de licen 

cias y concesiones ,obtener licencias y permisos (exepto el- -

permiso de construcción ), y proporcionar asistencia a los pro 

pietarios en el plan técnico. 

2. .Post-inauguración. Producción de la unidad hotelera- -

por cuenta del propietario. 

El propietario o la sociedad en producción se comprometen a: 

1. Pre-inauguración. Construir,instalar y equipar el hotel, 

según las determinaciones de la sociedad en gestión ,pagar los-

gastos de preinauguración de la sociedad en gestión , y deposi-

tar y guardar fondos de rotación necesarios 

2. Post-inauguración.Pagar a la sociedad en gestión un por 

centaje sobre el total de ingresos sobre el producto de ].a uti-

lidad . 
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CONCLUS IONES S. 

El turismo ha tenido una notable evolución a nivel mundial-

principalmente en las tres últimas decádas. Actualmente para al 

gunas naciones en desarrollo, México entre ellas,esta actividad 

adquirió mayor importancia manifestandose en nuestros días como 

una actividad inherente a la vida moderna, y por ende como ins-

trumento eficaz de desarrollo socio-económico y cultural, ya --

que se ha convertido en una de las principales fuentes provee--

dora de atractivos sistemas económicos. 

El desarrollo detectado en la hotelería mexicana, es sin lu 

gar a dudas consecuencia del avance social del país, de la - --

transformación de las funciones de los establecimientos de hospe 

daje y de las múltiples necesidades del turismo. De acuerdo a-

los estudios precedentes, se considera que México sigue siendo-

un país con amplias posibilidades de desarrollo en materia hote 

lera, y es el momento oportuno para invertir en las empresas --

que intervienen en el negocio turístico como son: "Los Hoteles; 

compañías que actualmente representan inversiones atractivás 

para el sector ptblico o privado, ya que la demanda de estos 

servicios es suficiente, para cubrir la capacidad de alojamien-

to que otorgaría la realización de este tipo de proyectos. 

Consecuentemente/ los hoteles que se construyan en un futuro 

inmediato, tendrían asegurado el 90% de probabilidades de éxito, 

siempre y cuando éstos sean planeados adecuadamente y se efec - 

tué un acertado análisis de los diversos factores que integran-

el estudio de la factibilidad, conjuntamente con el estudio del 

rendimiento previsible de producción y determinación del resul-

tado neto de operación, ya que es el sistema más eficaz que - - 

aproxima a la realidad, los resultados de todo estudio de pre--

inversión. 
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El inversionista esta conciente de las múltiples ventajas -

que ofrecen este tipo de empresas ,sin embargo,en base al estu-

dio financiero,considero que se destacan las siguientes : 

-El apalancamiento financiero ,pués aún cuando generalmente 

el prestamista requiere una importante garatia ,cuando se trata 

de bienes raíces ,éste está dispuesto a prestar mayores cantida 

des que en otro tipo de proyectos,obteniendo el inversionista -

hasta un 65% el total de la inversión . 

-La protección contra impuestos que brinda todo aquello que 

esdepreciable como son las construcciones , muebles , y equipos 

de operación que representan el principal activo de éste tipo de 
empresas. 

-El otorgamiento de estímulos fiscales , que se conceden 

mediante certificados de promoción fiscal ,y el derecho al acre 

ditamiento de éstos ,para efectos del cálculo del impuesto al -

ingreso global de las empresas . 

Como complemento del estudio financiero,se presentan los es 

tados financieros proforma de los primeros cinco años de opera 

ción por medio de éstos ,podemos decir que el margen de utili--

dad obtenida es aceptable,ya que afín teniendo pérdida en el pri 

mer ejercicio de operación en los subsecuentes se obtienen uti-

lidades de una manera ascendente en cada periodo ,que absorben 

dicha pérdida .Lo cual ahunado con la aplicación de los métodos 

basicos de evaluación como son ; Valor presente neto y Tasa in-

terna de rendimiento , incluyendo un breve estudio de la infla-

ción y su impacto en los estados financieros ,nos muestra un -

panorama general de la inversión ; por lo gue todo indica una-- 
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recuperación de capital invertido 	en un lapso relativamente 

corto. 

Resulta conveniente enfatizar que cualquier proyecto de - 

inversión hotelera o de otro tipo ,para que su resultado sea-

óptimo ,requieren de la aplicación de una metodología ,con di 

ferentes características económicas ,jurídicas y financieras-

que deberán ir acorde a las circunstancias de cada caso. 
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