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3.1. El activo no circulante: fondos de inversion con propdsitos especificos a largo

plazo, inversiones permanentes.

Los instrumentos del Mercado de titulos de deuda, representan una deuda o un
credito colectivo a corto, mediano o largo plazo, cuya caracteristica principal es su

alta liquidez.

> Se clasifican en:

» Instrumentos gubernamentales.

» Instrumentos del sector privado.

> Y a su vez pueden ser:

» Instrumentos colocados a tasa de descuento.

» Instrumentos colocados a precio.



La Administracion Financiera del Ciclo Largo Plazo una

de la Empresa
Caracteristicas de Instrumentos colocados a tasa de descuento:

» NO contemplan el pago de intereses.

» Su rendimiento estara dado exclusivamente por el diferencial entre el
precio de compra y el monto que se recibira al finalizar el plazo de

vencimiento (valor nominal).
Las caracteristicas de los colocados a precio son:

» Estipulan el pago, con fechas establecidas de rendimientos calculados
sobre el valor nominal a tasas de interés predeterminadas, que pueden

ser fijas o variables.

» Estos rendimientos se conocen como intereses.
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Instrumentos de deuda Publica.

CETES:

» Concepto: Titulo de crédito al portador en los que se consigna la obligacion del Gobierno Federal a

pagar su valor nominal.

Objetivo: Regulacion monetaria y tasas de interés.

Destino: Financiamiento del Gobierno federal.

Agentes colocadores: Banco de México.

Garantia: Respaldo del Gobierno Federal.

Denominacién: en Moneda Nacional y su valor es de $10.00

Plazos: vencimiento de 7 a 728 dias, generalmente se colocan a 28 o0 91 dias.

Emisor: Gobierno federal.

vV vV Vv VY YV V V V

Rendimiento: se vende a descuento, el rendimiento se obtiene al comparar la ganancia obtenida

respecto a la inversion original.
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Instrumentos de deuda Publica;: CETES:
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VALUACION DE LOS CETES

El objetivo de este anexo es mostrar una metodologia que permita valuar el precio de los
CETES de forma general y adicionalmente presentar un ejemplo de acuerdo a las practicas
de mercado.

METODOLOGIA GENERAL PARA VALUAR LOS CETES

El precio de un CETE se puede calcular a partir de su tasa de rendimiento o de su tasa de
descuento, el precio final puede variar ligeramente en funcién del nimero de cifras
decimales que se ocupen.

A partir de la tasa de rendimiento, el precio de un CETE se puede calcular utilizando la
siguiente férmula:

po N _ o

[ r *t]
1+
360

donde:
P = Precio del CETE (redondeado a 7 decimales)
VN = Valor nominal del titulo en pesos
r = Tasade rendimiento
t = Plazo en dias del CETE

Si b es latasa de descuento de un CETE se tiene que

v
360
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Instrumentos de deuda Publica;: CETES:
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despejando r

b
b
360

¥y =

(2)

Al sustituir (2) en (1) se obtiene la fdrmula para calcular el precio de un CETE a partir de su
tasa de descuento:

*
p—w*(l_b_‘)
360

De (1) se desprende que el precio de los CETES estd compuesto por un solo elemento: el
valor presente del principal (Valor Nominal).
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EJEMPLO PRACTICO

1. El 31 de agosto de 2000 un inversionista compra CETES con las siguientes

caracteristicas:
Valor Nominal: 10.00 pesos
Fecha de Colocacion: 31 de agosto de 2000
Fecha de Vencimiento: 28 de septiembre de 2000
Dias por vencer del titulo: 28 dias

Supongamos que dicho inversionista adquiere los titulos a un rendimiento anual de
15.50%. Para calcular el precio al cual tendra que liquidar la operacidn, el inversionista
tiene dos opciones: a) calcular el valor presente del principal a través de la tasa de
rendimiento y b) calcular el precio a partir de la “tasa de descuento” gue proporcione
este rendimiento.

a) Conunrendimiento de 15.50% el precio de liquidacion de cada titulo es :

= 10 = 10 = 9.8808805
[l+_01550*28] 1.01205555556
360

b) El descuento equivalente a un rendimiento de 15.50% es:

0.1550 0.1550

|, 0.1550%28 ~ 1.01205555556
360

=0.1532=1532%

ecnicas-y-titulos-multiple:
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Con base en esta tasa de descuento (15.32%) se determina el precio al cual el inversionista
tendra que liquidar cada uno de los CETES que adquirio. Cabe sefialar que es convencion
del mercado redondear a diezmilésimas las tasas de rendimiento y descuento, esto origina
que el precio de un CETE calculado a partir del rendimiento difiera en algunos decimales
del precio calculado a partir del descuento.

| 0.1532*28

leo*[
360

] =10%*0.98808444 = 9.88088444

@il e B e

»

© 9
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Instrumentos de deuda Publica.

BONDES:

» Concepto: Titulo de crédito negociable, en el cual se consigna la obligacion directa e incondicional

del Gobierno federal a liquidar una suma de dinero, con cortes periédicos de cupoén.
Objetivo: Financiar proyectos de inversion del Gobierno federal.

Destino: Financiamiento del Gobierno federal a mediano y largo plazo.

Agentes colocadores: Banco de México.

Garantia: Respaldo del Gobierno Federal.

Denominacién: en Moneda Nacional y su valor es de $100.00

Plazos: vencimiento de 364, 532, 728 y 1,092 dias..

Emisor: Gobierno federal.

vV vV Vv VY YV V V V

Rendimiento: Intereses pagados cada 28 dias sobre valor nominal. Las nuevas emisiones pagan

intereses cada 91 dias sobre valor nominal.

10
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Instrumentos de deuda Publica.

UDIBONOS:

>
>
>
>
>
>
>
>
>

Concepto: son bonos de desarrollo del Gobierno Federal denominados en Unidades de Inversién a mediano plazo.
Obijetivo: Proteger la inversion de problemas de tipo inflacionario para mantener el poder adquisitivo del capital.
Destino: Financiamiento del Gobierno federal a mediano y largo plazo.

Agentes colocadores: Banco de México.

Garantia: Respaldo del Gobierno Federal.

Denominacién: en UDIS y su valor es de 100 UDIS.

Plazos: emisiones de 2 y 5 afios.

Emisor: Gobierno Federal.

Rendimiento: La tasa de interés es fija y se paga cada 182 dias. A su amortizacion el valor nominal de los titulos en

UDIS es convertido a moneda nacional y se paga en una sola exhibicion.

11
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Instrumentos de deuda Privada.

ACEPTACION BANCARIA:

» Concepto: son letras de cambio giradas a corto plazo por empresas pequefias y aceptadas por una institucion de
crédito a su propia orden, con base en lineas de crédito que dichas instituciones han otorgado previamente a la

empresa emisora.

Objetivo: Fuente de financiamiento s acorto plazo.

Destino: Dotar de recursos frescos a las empresas pequefia y mediana.

Agentes colocadores: Casas de bolsa e instituciones de crédito.

Garantia: Respaldadas por la solvencia del banco aceptante.

Denominacién: Moneda Nacional y su valor nominal es de $100.00 o sus multiplos.
Plazos: entre 7 y 182 dias en mdltiplos de 7

Emisor: Personas morales, aceptadas por instituciones de crédito.

VvV Vv YV ¥V V¥V V V V

Rendimiento: se venden a descuento. NO generan intereses y su rendimiento se basa en el diferencial entre el precio

de amortizacion y el valor nominal a la fecha de vencimiento.

12



La Administracion Financiera del Ciclo Largo Plazo una
de la Empresa

Instrumentos de deuda Privada.

PAPEL COMERCIAL:

» Concepto: Pagaré negociable sin garantia especifica o avalado por una institucion de crédito, en la

cual se estipula una deuda a corto plazo pagadera a una fecha determinada.
Objetivo: Fuente de financiamiento a acorto plazo.

Destino: Financiar capital de trabajo.

Agentes colocadores: Casas de bolsa.

Garantia: Respaldadas por el prestigio de la empresa.

Denominacién: Moneda Nacional y su valor nominal es de $100.00.

Plazos: de 7 a 360 dias.

Emisor; Personas morales sociedades mercantiles.

vV vV Vv VY YV V V V

Rendimiento: se venden a descuento. NO generan intereses y su rendimiento se basa en el

diferencial entre el precio de amortizacion y el valor nominal a la fecha de vencimiento.

13
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PAGARE CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL VENCIMIENTO:

» Concepto: Titulo expedido por instituciones de crédito en donde se consigna la obligacién de

vV WV Vv YV V¥V VY V VY

Instrumentos de deuda Privada.

esta en devolver al tenedor capital mas intereses a una fecha determinada.
Objetivo: ayudar a cubrir la baja aceptacion bancaria.

Destino: Financiar operaciones de crédito de los nuevos bancos.

Agentes colocadores: Instituciones de Crédito.

Garantia: Respaldadas directamente por la institucion de crédito.
Denominacién: Moneda Nacional y su valor nominal es de $100.00.
Plazos: no mayor a 360 dias.

Emisor: Instituciones de crédito.

Rendimiento: El rendimiento resulta del diferencial de los precios de compraventa.

14



Terreno

Edificio

Maquinaria y Equipo

Equipo de transporte y/o reparto
Equipo de Cémputo

Mobiliario y Equipo
Construcciones en Proceso
Gastos de Constitucion

Gastos de Organizacion o pre operativos

Gastos de investigacion y desarrollo

Gastos de instalacion

Franquicias, patentes y marcas

Crédito Mercantil

Activos intangibles

15
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3.2 Cuentas y documentos por cobrar a largo plazo

« Cuentas por cobrar: son producto de las ventas al crédito y
representan agquellos montos que la empresa va a recibir como
pago de sus clientes (deudores).

« Otras Cuentas por cobrar: son cuentas por cobrar producto de
alguna transaccion distinta al giro del negocio.

16
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3.4. Evaluacion de proyectos de

inversion

* Porque se invierte y porgue son necesarios.

 Alguien tomo la decision para producirlo en masa, para lo cual
tuvo gue realizar una inversidon economica.

 En la actualidad una inversion inteligente requiere una base
gue lo justifigue, dicha base es precisamente un proyecto bien
estructurado y evaluado.

17



Porque se invierte y por queé son
necesarios.

Existen dos motivos.
Por excedente de recursos.

Por necesidades especificas como:

Determinar la viabilidad econdmico-financiera del proyecto
empresarial.

Supone la primera imagen de la empresa ante terceras personas.
Se constituye una herramienta

Facilita la obtencion de la financiacion bancaria.

Favorece la negociacion con proveedores.

Posibilita la captacion de nuevos socios o colaboradores.

18



Los modelos de proyectos tiene que ser consistentes con: Ia
mision, las metas estratégicas de la Organizacion.

® La seleccion del proyecto o los proyectos, debe ser si estos
son congruentes con los objetivos de la organizacion y no en
conflicto con el dia a dia.

®Lla velocidad del cambio tecnoldégico mas la globalizacion,
obligan a la empresa a optimizar recursos.

®Lla seleccion adecuada de proyectos es vital para la
supervivencia de las organizaciones.

19



@®Los recursos son siempre eSCasos.

®Con los Ilimites de sus resultados, los
proyectos ayudan a mejorar la posicion
competitiva.

®El| resultado puede ser una nueva estrategia
para las instituciones.

20
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L‘ﬂ Evaluacion de los proyectos de inversion

* Cualquiera que sea ésta, tiene por objeto,
conocer su rentabilidad econdmica y social de tal
manera gue asegure resolver una necesidad en
forma eficiente, segura y rentable. Solo asi es

posible asignar los recursos economicos a la
mejor alternativa.

21
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L‘ﬂ Evaluacion de los proyectos de inversion

*La evaluacion de proyectos es una herramienta
econOmica que nos auxilia en el analisis de un
proyecto de inversion, arrojara varios resultados

con los que la toma de decisiones sera mas
sencilla, aunque existan varios tipos de proyectos

la metodologia tiende a ser la misma.

22
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L‘ﬂ Evaluacion de los proyectos de inversion
Consiste en medir el valor, a
base de la comparacion de los
beneficilos y costos proyectados

en el horizonte.
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Evaluacion de los proyectos de inversion

» Para saber si se debe realizar proyecto:
* Relacion Costo beneficio

* Periodo de recuperacion de la inversion
* Tasa interna de retorno (TIR)

* VValor Actual Neto.

24



Evaluacion de los proyectos de inversion

« Segun la procedencia de la fuente de Financiamiento del
capital y la naturaleza u objetivos del Proyecto existen tres tipos
de Evaluacion de Proyectos de Inversion:

 Evaluacion Financiera
 Evaluacion Econdmica
 Evaluacion Social

25
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Evaluacion de los proyectos de inversion

» Partes generales de la evaluacion de proyectos:
--Instalacion de una planta totalmente nueva
--Elaboracion de un nuevo producto de una planta ya existente

-- ampliacion de la capacidad instalada o creacion de
sucursales

--sustitucion de maquinaria por obsolescencia o  capacidad
Insuficiente

 Las tecnicas de analisis empleadas en cada una de las partes de
una metodologia sirven para una serie de determinacion que se
puedan evaluar .

26
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Evaluacion de los proyectos de inversion

Se distingue tres niveles de profundidad en un
estudio de evaluacion de proyectos.

Nivel 1:

* Llamado perfil el cual se elabora a partir de |la
Informacidn existente

27



Evaluacion de los proyectos de inversion

Nivel dos:
* Estudio de pre factibilidad o anteproyecto este
profundiza la Investigacion en fuentes

secundarias y primarias en Iinvestigacion de
mercado, de la tecnologia que se empleara
determinados costos totales y la rentabilidad
economica del proyecto.

28



Evaluacion de los proyectos de inversion

L I —
Nivel tres:

* Proyecto definitivo, contiene toda la informacion
del anteproyecto, no solo deben presentarse los
canales de comercializacion mas adecuados
para el producto, si no gque debera presentarse
una lista de contratos de venta ya establecidos.

29
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3.7 ESTRUCTURA DEL CAPITAL

SOCIAL

« DEFINICION DEL CAPITAL SOCIAL:

* Es el conjunto de aportaciones suscritas por los socios o
accionistas de una empresa, las cuales forman su

patrimonio, independientemente de que estén pagadas o
no.

 Pueden hacerse los aportes en el mismo momento de
constituirse la sociedad o comprometerse a entregarlos en
un cierto tiempo.
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» Esta puede consistir en dinero o bienes.
» Edificio donde funcionara la empresa.

» un auto.

» computadoras.

» maquinas.

*Cuando el capital social acumula utilidades o
perdidas, recibe el nombre de capital contable.
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 La Comision de Principios de Contabilidad del Instituto

Mexicano de Contadores Publicos (IMCP), en su boletin
C-11 lo define como:

* El derecho de los propietarios sobre los activos netos que

surge por las aportaciones de los duenos, por
transacciones y otros eventos 0 circunstancias que
afectan a la entidad y el

* cual se ejerce mediante el reembolso o distribucion.
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* El capital social Puede estar representado por:
»Capital comun

» Capital preferente

»Fondo social (en sociedades

* cooperativas o civiles)
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 Capital comun :

* Es aquel aportado por los accionistas fundadores vy
por los que puede Intervenir en el manejo de la

compaiia.

 Participa el mismo y tiene la prerrogativa de intervenir
en la administracion de la empresa, ya sea en forma
directa o bien, por medio de voz y voto en las
asambleas generales de accionistas, por si mismo o
por medio de representantes individuales o colectivos
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 Caracteristicas:
a) Tienen derecho de voz y voto en las asambleas generales de

accionistas.

* b) El rendimiento de su inversion depende de la generacion de
utilidades.

« ¢) Pueden participar directamente en la administracion de la
empresa.

- d) En caso de disolucion de la sociedad, recuperaran su inversion
luego de los acreedores y despues de los accionistas preferentes.
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* CAPITAL SOCIAL PREFERENTE

Es aportado por aguellos accionistas que no se
desea que participen en la administracion y
decisiones de la empresa, si se les invita es para
gue proporcionen recursos a largo plazo.
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e Caracteristicas :

- a) Se aplican en el financiamiento de proyectos de inversion
productivos basicamente.

b) No participan en las perdidas de la empresa.

c) En caso de terminacion de operaciones, se liquidan antes
gue el capital comun.

d) Participan en la empresa a largo plazo.
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