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2 ESTADISTICA

Como sucede con muchos vocablos, al concepto de Estadistica.

recibe diversas acepciones:

Ciencia que- agrupa los hechos susceptibles de valoraciéon numerica,
como la poblacion, la edad y el peso.

Ciencia gue a través de la obtencion, organizacion y graficacion de
datos analiza y encuentra consecuencias de los datos de la vida y
actividades de los seres. : ’ -

4

Ciencia de calculo y anélisis a partir de muestras y/o poblaciones.

2.1 Utilidad:

Entre muchas de las aplicaciones que tiene la Estadistica, destacan
las siguientes.

N

a) Representacion funcional de los fenomenos numericos.
b) Representacion grafica de situaciones de toda indole.

c) Recopilacién de datos e interpretacion.

)
)
)
d) Prediccion cientifica de efectos de causas evaluables

matematicamente.

e) Interpretacion de la experimentacion.

Act lnes Aartin Sciraca Marm.a
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fy Correccion de errores inevitables en toda ciencia.
g) Aprovechamiento del muestreo para el conocimiento de |os

fencmenos.

2.2 Definiciones elementales.

a) Universo.- Conjunto determinado de objetos o elemientos.

b) Poblacion.- El numero total, de valores posibles, de elementos que
tiener una caracteristica que determine un conjunto. _ Ty

c) Muestra - Subconjunto de una poblacion.

2.2.1 Datos relevantes.

Cuando sz va a estudiar un fenomeno, mediante Estadistica, se

seleccionc una vanable de la cual es mmportante tener cilerta

informaczion. -

a) Valor mayor: (Xna.) €ntre los datos obtenidos, o de los datos de la

muestra qoe se haya tomado en forma aleatoria.

b) Valor menor: (Ximn) €Ntre los datos obtenidos, o de los datos de la -

muestira.
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c) Rango: (R)diferencia entre los dos valores anteriores.

d) Intervalo: (l) divisidn (generalimente igual) del rango. A cada uno se

le Ilama Clase o intervalo de clase.
e) Limite superior del intervalo: (Lsup)Valor final del intervalo.
f) Limite inferipr del intervalo: (L) Valor inicial del intérvalo‘.

g) Marca de clase: (MC) Promedio aritmetico de los limites de cada
Intervalo d'e Ciase. - _

h) Frecuencia. Numero de casos u ocurrencias dentro de cada
Intervato de Clase. La frecuencia puede ser Absoluta (f) ( cuando se
trata del numero de ocurrencias ), Relativa (fr) ( cuando se obtiene
su relacion con respecto al tbtal de las frecuencias, f(x) ) vy
Acumuiativa { F(x))

Ejemplo:

Tomemos como universo a ios alumnos del propedeéutico del ITC.
Comao Poblacion tomemos el comjunto de valores de los promedios
finales obtenidos.

La muestra es el siguiente conjunto de promedios que fueron tomados
al azar.

76,87 71,7 .320,73,80,82,64,8264,8.0,68.0, 8.2,
89.3,7.8,81,7.1,80,91,69, 58, 71,82, 76,7.6,87,6.7,

Art lmed Adadim Deteawo ™~ ___ .
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6.0,69,51,58,64,4.7,76,7.1,64,6.9,67,58,8.0,67,
78,73 56,56,71,56,7.6, 6.7

En la forma en que estan los datos, no es posible establecer ninguna
- relacion util. Organizandolos en una tabla daran mejor informacion.

a ) — T FRECUENCIA
| VARIABLE | FRECUENCIA | FRECUENCIA | FRECUENCIA | RELATIVA
| | I RELATIVA | ACUMULADA | ACUMULADA
{ 4.7 i 1 : 0.019 ‘ 1 | 0.019
a 51 - 1 0019 2 - 0.038
5.6 | 3 0.057 | 5 0.096
5.8 : 3 0057 | 8 0.153
60 1 0.019 : a9 0173
5.4 4 gore . 13 0.250
67 4 0.078 : 17 0327
5.5 ¢ cors 21 . 0403
7 & 0115 27 0.519
72 3 0057 300 | 0576
78 5 00895 35 | 0673
T 2 Go3e 37 071
8¢ 6 C 115 43 . 0826
e 4 cars 47 | 0903
g7 2 C 038 : 49 0.942
¢ - T2 0o | 51 0.980
2 1 0.019 ' 52 1.000
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Se puede condensar la tabia anterior, distribuyendo las frecuencias

por Intervalos de Clase, que son deltipo a<x <b, 0 sea (a, b].

El tamano t del intervalo lo obtenemos .dividiendo. el rango entre el
numero de intervalos requerid'ds. Rango = 9.3 - 4.7 = 4.6, y gueriendo
6 intervalos, obtenemos: |

t=4.6/6 = 0.766, que por conventencia lo hacemos uno, es decirt= 1.

| | FRECUENCIA J

; INTERVALO | FRECUENCIA | FRECUENCIA | FRECUENCIA | ACUMULADA | PUNTO

| i RELATIVA | ACUMULADA RELATIVA | MEDIO
a-5 1 0019 1 00Ts | 45
5-6 8 . 0.154 9 0173 . 55
6-7 12 ! 0.231 21 0403 | 65
7-8 22 . 0423 43 0.826 | 7.5
g-9 o115 | 49 0942 | 85
$-10 3 | oose | 52 - 1000 | 95

Otra forma utii para la presentacion de ios datos anteriores es el uso
de Hnstogfamas y Poligonos, que son diagramas de barras,
generaimente, y segmentos de recta (respectivamente) donde las
bases corresponden a los intervalos vy las alturas corresponden al
numero de frecuencias de cada clase.

Act. José Marin Feirarta Marria
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Histograma de frecuencias simples
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2.3 Medidas de tendencia Central y de Dispersion.

Para poder obtener consecuencias y deducciones validas de los datos
de una estadistica, es muy Utll contar con informacion sobre los
valores al centro y sobre 10 distanciados que estén unos valores con
respecto a otros.

Las primeras medidas se llaman Medidas de Tendencia Central, las
segundas Medidas de Dispersion. '

Act Joseée Marhin Fatrarta (Rarrin
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2.3.1 Las Medidas de Tendencia Central mas comunes son la

- media, la moda y la mediana.

a) La Media es una medida equivalente al promedio aritmetico de

todos los valores de las variables que estan en la muestra.

R R e

i=1 =1

]
n

Se usa X cuando se trata de una muestra, mientras qué se usa p

cuando es una poblacidn.

b) La Mediana es un valor de la vanable, tal que la mitad de las
observaciones debe tener un valor menor o igual al de la Mediana y
la otra mitad, debe tener un valor mayor o igual que el de la

Mediana

50% <y, .=% <350 %

-

En general la idea de subdividir los valores en conjuntos de

cardinalidad rgual. da origen a los llamados cuantiles.

A s b m 2 B d_a o P oLl o

)



RN

Probabilidad, Estadistica y Matematicas Financieras.
instituto Tecnologico de la Construccign.

c) La Moda es el valor que se presenta con mayor frecuencia en la
muestra.

Xom

2.3.2 Las Medidas de Dispersién mas comunes son la

Varianza, la Desviacion Estandar y el . Coeficiente de

Variacion.

a) La Varianza es el promedio de la suma de los cuadrados de las

drétancias, que hay entre los datos y la media.

Z(x- i’f)2

=1

S'=-> (MC - x)fu

1=

f’?
II

n—l

La Varianza se representa con S* cuando se trata del analisis de
una muestra, mientras que se representa con o2 cuando se trata de

una poblacion (Para este caso se divide entre n).

Lrt ImcA AAartin Srirmda M A~
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’b) La desviacién Estandar es la parte positiva de la raiz cuadrada de

la Varianza.

'

c) El Coeficiente de Variacidon es la relacidon que existe entre la’
Desviacion Estandar y la Media. Este se da en porcentaje, y a

mayor porcentaje mayor dispersion. -

2.3.3 Covarianza, Coeficiente de Correlacion y Coeficiente de

Determinacion.

a; Sean X y Y dos V.A. se define la Covananza de X y Y de ia

siguiente forma:

Cov(X, Y) = E{ (X - )(Y -1, ) } = E(XY) - ey

Art lee WMot~ Ectrada Mar~n
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b) El coeficiente de Correlacion de X y de Y como:

p = Cov(x Y}

Gx Gy

Donde -1 £ p £ 1; tal que si

p = -1 se dice que las variables estan inversamente

. ' .
correlacionadas; si

p = 0, son estocasticamente independientes y Si

p = 1, las vanables estan directamente correlacionadas.

c) Ei Coeficiente de Vanacion es el cuadrado del Coeficiente de
Correlacion. Mide que tanto el comportamiento de una variable explica
el comporiamtento de la otra, en términos de su variacion, (se da en

porcentaje).

2.4 Analisis de Regresion.
Supongase que se desea ajustar una curva a un conjunto aproximado
de datos. taies como los gque se obtienen en mediciones
experimentaies. Uno de los reguisitos para ajustar una. curva a los

datos, es que el proceso no sea ambiguo, es decir, que si los datos

Art lnca ARAarin Tetrnrin ™ asm.a
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ajustados por una persona son distintos a los que obtiene otra, el

metodo resulta impractico.

Asi también es conveniente, en algun sentido, minimizar la desviacion
- de los puntos de la linea. Las desviaciones se miden por las distancias

que van de los puntos a la linea.

é

e = Error 1 - ésimo. (La distancia de cada uno de los puntos a ajustar
con respecto a la curva ajusiada;

Se pueden mimmizar las desviaciones (errores), haciendo minima su
suma o traténdo de minimizar la suma de las magnitudes de los
errores. El método acepta el cnterio de hacer a la magnitud de los
errores el minimo, es decrr, minimizar el maximo error (Criterio.

minimax}), Pero como puede apreciarse, en virtud de que el signo de

A~ trre MAmet oo Ertemde ™o
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Unos errores es positivo y el de otros negativo, io recomendable es

.minimizar la suma de los cuadrados de los errores (criterio de minimos

cuadrados).
S1 se requiere ajustar a una funcién polinomial de la forma:

Y = aj+ax;+ancagxtaxtto+a,x"

-

‘.

se tendra que resolver el siguiente sistema de ecuaciones:

N Xy 2Zx o 2xa ny:

XX XX 2x v 2x ial 1Xxy
z 3 4 . wel | i A

D R R ML R b 3

DEYD XD RN W ST AN Y

Donde:

N es ei numero de datos que se van a ajustar.

n el grado del polinomio.

Xy Y, cgalquiera de los puntos experimentales { (xi, y)) }.
e =Y. —vy. El error de cada punto

2

c?=(xe )/ (N-n-1). Lavarianza.

Art nse Martin Fetrada Gareia
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Ejemplo:
Supongase el analisis de todas las edades de los alumnos de un

grupo.

Los datos son 10s siguientes (en anos):

246, 30.5, 23.7, 27.8, 22.8, 22.5, 31.9, 23.0, 23.4, 21.6, 25.5, 30.7,
37.9, 26 4, 25.0, 27.3, 28.7, 28.3, 25.2, 29.1, 30.3,.24.3, 261, 25.5,
27.0, 39.7.

n=206

Xmin =—21.6

Xmax = 39.7

Longitud del Intervalo de Clase = 3.62

Se desean 5 clases.

Analizando los datos tenemos que .

IC. Tf MC, fr,

T {216 2522 10 23.41 0.3846

 {25.22,2884] . 9 27.03 | 03462

(2884, 32.46] 5 30.65 0.1923

 (3246,35.08] © 0 . 3427 | 0.0000

T (3608, 39.7] T2 3780 | 00769 |
| 1.0000

Act Jose hMailin £sirada Gareia
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fre-MC, (MCr-p)* | fr:(MCp-p)*
90035 14.1376 54373
; 53576 | 0.019% 0.0068
58940 | 12,1104 23288
| 0.0000 504100 0.6000
| 29137 114 9184 §.5372"
w=27.17 oi=1661
u=27.47
G- = 16.61
o =4.0755

v=40755/2717=0.15=15%

Se desea ajustar los datos a un a funcion polinomial de segundo

grado:
\

Y, X, X X,
0.3846 2341 5480281 | 12.829.3378
03462 27.0 7306209 19,784 6829
01923 . 3065 9394225 | 26.793.2996
0.0000 3427 11744329 | 40,247.8155
00765 3789 1435 6521 i 54,396.8581 |
1.0000 15325 156.015.9939

Acl. Joseé Marin Eslrada Garcia

4,828 1565
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x," X, V. Xy,
300,334.7984 9.0035 210.7716 }
533,806.8995 | 9.3578 ~ 252.9410 |
882,514.6335 5.5940 180.6509
1'379,292.6370 0.0000 0.0000
"2'061,096.9520 2.9137 110.4016
~5'157.045.9200 27.169 754.7651

Queda entonces, por resolver, una matriz de la siguiente forma:

8 153 .25 4.828.1565 | g, | A ;

183 25 4,828 1565 1560169939 . . g, 1 = ; 27.169
, I

4.825 1565 156,016 9939  SUS7T,045.9200 | g, ; P 7547651

de la que se obtienen los siguientes coeficientes:
@ =0.340987752, a. = 0.01754053059 y a- = -0.0007063501614
Por Io tanto el poligono ajustado (curva ajustada) es:

Y = 0.240967752 + 0.01764053059 x - 0.0007063501614 x°

16
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Yixi ! e el

T 0.3667 ; 0.0178 | 0.0003

03016 | -0.0446 | 0.0020

02179 | 00256 0.0007

01158 | 01156 | 00134 °

00048 | -0.0720 0.0051
0.0215

o°=0.0215/(5-2~1)=0.0175, entonces ¢ = 0.10368

Y, Y, : MC,
0.3846 0.3667 23.41 |
0.3462 03016 | 27.03
0.1923 02179 | 3065
0.0000 0.1158 |  34.27
0.0769 00049 37.88

LY I S T . -
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E(y) L E(Y) E(y)-E(Y) Cov(y, Y)| Var(y) Var (Y)

9.0035 | 8.5844 77.2896 | -77.1486 | 74.2853 | 67.5306

5.8940 | O..0091 0.0536 -0.0117 | "32.5093 0.0436

f
|
9.3578 , 8.1522 76.2867 ! -76.1823 | 81.2089 61.6319

0.0000 , 3.9885 | 0.0000 | 0.0000 0.0000 14.8433

g —— g -

25437 | G.1857 | 05411 | -0.540- | 8.0474 | 0.0327

-153.8833 196.0509 144.0821

—

y obtenemos, jpor fin!, la informacion acerca de las varianzas. las .

desviaciones estandar, la covarianza, el coeficiente de correlacion y el
coeficiente de variacion que existen entre nuestros datos y la curva

ajustada a estos.

*, = 196.0509 entonces ¢, = 14.0018

c*. = 144.0821 entonces oy = 12.0034

Cov (y Y)=-153.8833

i, - =-153.8833/{(14.0018)(12.0034)} = -0.915591

p°.y=0.8383 = 83.83%

At nse Nt Retrada Carmon

18
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M. en |. Ennque Augusto Hemandez-Ruiz.

e LA ESTADISTICAY LA SIMULACION- "= =~

EL METODO “PERT”

Esta Técnica de Evaluacion y de Revision de Programas es referida mediante el
acronimo formado por su nombre en inglés (Program Evaluation and Review
Technigue) y, como anteriormente se afirmo, es similar al de la ruta critica, pero la
diferencia basica consiste en que “PERT” es un método probabilistico que supone el
desarrolto de un escenario optimista, uno pesimista y otro esperado; el ultimo de ellos
se determina acotado por los dos primeros, aplicando técnicas de simulacion

Obviamente con la programacion se trata de establecer el mejor ordenamiento de un
conunto de actividades que deberan ser emprendidas en el futuro, con las cuales se
pretende llevar a cabo un proyecto, sin embarge, por ser eventos futuros se tratara
inherentemente con ificertidumbre respecto de ias condiciones en que seran realizadas.

Es precisamente este hecho el que hace que las cosas resulten de manera distinta a la
que se supuso de manera deterministica, debido a que la ocurrencia de eventos futuros
es una cuestion aleatoria, es decir, puede depender del azar, por esta razon es
recomendabie prepararse para las mejores y las peores condiciones.

El escenaro optimista se formulara con la determinacion de las mejores condiciones en
que pueden ser desarrolladas las actividades del proyecto, o sea, se consideraran los
menores costos y minimas duraciones de las actividades, asi como también la mayor
disposicion de recursos economicos y humanos.

Por el contrario. el escenario pesimista se formara determinando la ocurrencia de las
peores condiciones de trabajo en el proyecto, es decir, se supondra que se alcanzaran
los mayores costos y maximas duraciones, ademas de la menor disposicion de los
recursos en general.

El escenario esperado resulta ser uno mntermedto de los dos anteriores obviamente; su
generacion se logra simulando el acontecimiento de las situaciones mas probables que
pueden ocurrir en el futuro, por eso mismo es gue este escenario también puede ser
llamado "escenario mas probable”. Un metodo de simulacidn muy empieado para este
fin es el democminado Monte Cario.

El modelo de Monte Carto, llamado también método de ensayos estadisticos, es una
‘ecnica de simulacion de situaciones inciertas que permite definir valores esperados
para varables no controlables mediante i1a seleccion aleatoria de valores, donde la




probabilidad de elegir entre todos los resultados posibles esta en estricta relacion con
sus respectivas distribuciones de probabilidad.

El mecanismo a seguir para realizar tales ensayos estadisticos obedece a estos pasos:

1. Seleccionar un conjunto representativo de proyectos ya realizados para tomar
de ellos los pardmetros que nos interesan simular en la creacion del
escenario mas probable del proyecto que se pretende realizar.

2. Se formaran clases estadisticas con los datos elegidos, estableciendo un
intervalo o amplitud que sea conveniente en las mismas; posteriormente se
calculard el valor medio en cada clase, la frecuencia con que se presento
cada clase en el conjunto seleccionado, la frecuencia relativa y la frecuencia
refativa acumuiada, tal como se ejemplifica en la siguiente tabla:

11 0105 01058
- 7 0.2556 0.3854 -
300 34 03268 06923
350 16 0 1538 0.84862
400 -9 0 0865 0.8327
450 5 0.0481 0.8808
500 2 00192 1 0000
Suma 104 1.0000

La frecuencia, frecuencia relauva y frecuencia relativa acumulada deberan
cumplir las siguientes condiciones:

k
n= Zfi.
=1
fri=f/n,

fra, = Zfr,,
ke

donde "n” es el numero de elementos gue Integra el conjunto en estudio, “f" el
numero de elementos del comunto en estudio que incurren en el estrato “I",
“fr” y “fra” la frecuencia relativa y la frecuencia relativa acumulada que
corresponden al estrato “i"

3. Con la frecuencia relativa calculada puede conocerse la distribucion de
probabilidades de los parametros tratados, la cual se apreciara en una grafica
como la siguiente:



Fiacuenclas Metallvas

La distribucién de los datos puede estar concentrada alrededor de cualquier
abscisa y para gue el proceso de simulacion la respete seréd necesarno
construir la siguiente grafica con la frecuencia relativa acumulada que se

caicuid en la tabla: ;
PROBANLIDADEN ACUMULADAS DE LA VARIABLE "X~ -
1. T T T TS -
R - A '-'..-'-:""'u' z»-‘ --,"'-":
S S0 N
- Eurm Ry S S S -
< woan 4 A
'E"— L - 7 - —= = 1
o 72
../l.___ ] - iy o - -4
e
A v =1 - J
i wzom /_.w - =~

i
u

Como paso inmediato se procedera a “normaitzar” el rango empleado en los
ejes de las abscisas y de las ordenadas, es decir, a convertir su amplitud de
Cero a uno con la expresion siguiente:

Cj : (Vj-vmin) I (vmax_vmin)!
donde "V refiere los valores ubicados en cada eje de la grafica anterior y “C/”
es cada uno de los valores de los ejes con los que se creara una grafica
‘normaiizada” como la que se muestra en esta figura-
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6 Por ultimo, se generara una serie de numeros aleatorios que sea o
suficcentemente grande para que esta sea considerada representativa del
proyecto en cuanto a su comportamiento; dichos numeros aleatonos se
comprenderan entre el cero y la unidad, y seran ubicados en el eje de las
ordenadas de esta ultima grafica y se obtendra el coeficiente que les
corresponda sobre las abscisas. Con el coeficiente aplicable para la
simulacion se aplicara la siguiente expresion, con la cual se caicularan los
parametros buscados con la simuiacion:

sEi = Pmin + cAi (Pmax-Pmin)s

donde "Ca." es cada coeficiente corregido por la correlacion normalizada que
se apiicd para el caso especifico de cada numero aleatorio de la serie
generada. "P" corresponde a los valores de los parametros que se tomaron
como base para efectuar el ordenamiento estadistico con que partio el
proceso de simulacion y Sg, es cada valor resultado de la aplicacion de cada
_ “Cal. ’ : :

Cabe senalar que en caso de no contar con los datos indicados en el primer paso, los
numerqgs aleatortos pueden ser apiicados directamente en la expresién del ultimo punto.

Existe la posibihidad de que la cantidad de numeros aleatorios que se generaran sean
determinados mediante |a aphcacion de conceptos de muestreo aleatono; incluso estos
conceptos pueden apoyar para generar vanos escenarios que son posibles y tomar de
eilos el mas representativo para catalogario como el mas probable de presentarse en la
reaihdad

Para conclurr con este punto, podemos decir que la simulacion aplicada en el método
PERT es una manera "virtual” de hacer historia sin correr riesgo, pues en caso de notar
deficiencias en puntos especificos del proyecto. es posible tomar medidas pertinentes
para evitarlas 0 disminuirlas sin una repercusion sorpresiva en los recursos.
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INTRODUCCION

El resultado de un experimento estadistico puede registrarse como un valor numerico o
CoOmo una representacion descriptiva, y es por eso que la estadistica se interesa
principalmente por el andlisis de datos numéricos. En un estudio particular, el numero
de posibles observaciones puede ser pequeno, grande pero finito, 0 bien infinito.

Siempre que trabajemos en el muestreo, debemos contar con un ptan preciso para
delimitar el tamafo de la muestra que deseamos extraer de una poblacion para cumplir
con los objetivos de la investigacidn. Un error muy comun consiste en pensar que una
muestra debe ser grande para que realmente sea representativa de la pobiacion, pero
quiza esto no suministre informacién adecuada sobre e! parametro en cuestion: sin
embargo, si mermara en mucho los recursos econdémicos que se empleen para llevar al
cabo esta actividad .

La totalidad de las observaciones que interesan, sea su numero finito o infinito,
constituye lo que se llama una “poblacion”; esta palabra considera ias observaciones
acerca de algo de intérés, ya sean grupos de personas, animales u objetos, y el numero
de observaciones en la poblacion se define como €l tamafio de ésta.

En otros téerminos, se llamara pobiacion al conjunto formado por. ia totalidad de
resultados obtenidos, o posibles. al reaiizar un expernmento cualquiera.

Como eempio de una poblacidon de tamano finito podemos citar, entre otros, los
numeros de los naipes de la baraja, las estaturas de los residentes de una ciudad y las
longitudes de los peces atrapados en un lago. El experimento de lanzar dados. las
observaciones obtenidas a! medir la presion atmosferica todos los dias, desde el
pasado remoto hasta el futuro, o todas las mediciones de la profundidad de un lago en
cualquier punto concebibie. son ejempios de poblaciones de tamano infinito. Algunas
pobiaciones finitas son tan grandes. que en teoria se supone que son mfinitas.
: \
En el campo de la inferencia estadistica. interesa lograr conclusiones concernientes a
una poblacion cuando es imposible 0 impractico observar el conjunto total que forma a
la poblacion. y es por eso que se depende de un subconjunto de ésta para poder
realizar estudios relatives a ia misma. Esto ha conducide al desarrollo de la teoria del
muestreo.

A los datos obtenidos al-realizar un experimento determinado numero de veces se le
conocera como “muestra de la poblacion”, por lo que una muestra sera entendida como
un subconunto de su poblacion, y para que sean validas las inferencias que se realicen
se deben obtener “muestras representativas” de ia citada poblacion.

Con frecuencia. al elegir una muestra se seleccionan los elementos que se consideran
mas convenientes de la pablacion; pero tal procedimiento puede conducir a inferencias




erroneas. Los procedimientos de muestreo gue generan inferencias que sobrestimen o
subestimen de manera consistente ailgunas carac:zristicas de la poblacion reciben el

nombre de “sesgados”.

Para eliminar cualquier posibilidad de sesgo en el procedimiento de muestreo, es
deseable recumrir al manejo de “muestras aleatorias”, las cuales se seleccionan de
modo independiente y al azar, cuyo principal objeto es presentar informacion
representativa acerca de los parametros de la poblacién que son desconocidos.

Para analizar caracteristicas especificas de una muestra aleatoria, misma que se
considerara representativa de una poblacion, se emplearan los parametros conocidos
como estadisticos, mismos que reciben también el nombre de “medidas de tendencia
central”. Un estadistico o medida de tendencia central sera cualquier funcion (expresion
matematica) que involucre a las variables aleatorias que constituyen una muestra

aleatoria.

| os estadisticos mas comunes utilizados para determinar el punto medio de un conjunto
de datos. dispuestos en orden de magnitud, son la media, la mediana y la moda.

Si Xi. X2, .... Xn constituyen una muestra aleatoria de tamafio “n”, donde cada una de

ellas tiene la misma_probabilidad de ocurrencia, entonces ia *‘media muestral” se define
con el estadistico:

Hx = 1/n 2-:1 X

y en caso de que cada una de estas variables posea su propia y respectiva probabilidad
de ocurrencia, el estadistico de la media muestral sera:

Hx = Z P(X) X

Si Xi. Xz, ..., Xa constituyen una muestra aleatoria de tamafio “n”, dispuesta en orden
creciente de magnitud, entonces ia “mediana de la muestra” se define con el estadistico
siguiente: .

My = X(ne1y2 S1 “N" €5 1Mpar, y
m,= Y2 (X...,z + X(n[2)¢1) si“n" es par.
Si Xy, X2, ... Xn. que no son necesariamente diferentes, constituyen una muestra
aleatoria de tamano “n”, entonces la “moda muestrai” es el valor de a observacién que

ocurre mas a menudo o con ta mayor frecuencia. La moda sera referida con la letra
"M,", |a cual puede no existir y cuande existe no es necesariamente unica, de hecho,



cuando exista una sola moda se dira que. la muestra sera unimodal, cuando sean dos
sera bimodal, y cuando sean tres 0 mas |la muestra sera multimodal.

De las tres medidas de tendencia central definidas anteriormente, sera la media en Ia
que centraremos nuestra atencion, pues servird para definir otras caracteristicas de
indole estadistica que refenra la dispersion que existe de los datos muestrales respecta
de su media, definiendo asi a las “medidas de dispersidn”. Esta informacion gue es
referida recibe el nombre de momento de orden “k” con respecto a la media y; el cual,
cuando los valores de la muestra tienen la misma probabilidad de ocumencia, es
definido de {a siguiente manera:

me =1 T (X; = pu)*
i=1

perc cuando los valores de dicha muestra poseen distintas probabilidades de
ocurrencia. la expresion aplicable sera:

M = £ P(X) (% - al* -

En lo sucesivo, sera el momento de orden dos con respecto a la media el que nos
nteresara. el cual sera denominado como varianza de la muestra y se determinara con
la siguiente expresion cuando exista la misma probabilidad de ocurrencia en los valores
de la muestra: -

M2 = 6x2= 1n T (X = pue)?
=1

y como se ha venido sefialando, en caso de gue ios valores que integran ia muestra
tengan distinta probabilidad de ocurrencia, la expresion anterior sera modificada del
siguiente modo:

My =0, = 21 P(X) (Xi = ux)?.

A la raiz cuadrada de la varianza se le conocera con el nombre de desviacion estandar,
misma que se expresara de la forma siguiente:
- 2,112

ox = (ox) .

Adicionalmente es posible determinar de una manera relativa o porcentual la dispersion
de los datos analizados en una muestra con respecto de su media, la cual se



fundamenta en la determinacion de un indice conocido como “coeficiente de variacion”,
mismo que guarda la siguiente equivalencia:

vx = Ox/ Uy

No obstante, existe una cuarta medida de dispersion que no depende de la media de la
muestra, ésta recibe el nombre de “rango de la muestra aleatoria”. Si X;, Xz, ..., Xa SON
elementos de una muestra aleatoria, el rango se define como X, - X;, donde X,y X, son,
respectivamente, las observaciones mayor y menor de la muestra.

En adicion a lo expuesto, es posible calificar a una muestra con base en su distribucion
simeétrica respecto de su media y con base en su apianamiento 0 exceso (kurtosis). es
decir, podemos inducir el caiculo de dos indices: el pnmero denominado coeficiente de
simetria, y el segundo llamado coeficiente de kurtosis.

El coeficiente de simetria se calcula con la siguiente relacion:
Bs= m32 / mza.

Si el valor de este coeficiente es igual a cero, significard que la curva de distribucion de
la muestra es simemca, es decir, que existe el mismo numero de elementos a la
derecha y a la izquierda de a media. En cambio, si el valor del coeficiente de simetria
es mayor que cero, se dira que existe una asimetria “positiva”, e indicara que el valor de
la moda es menor que el de la media; si por el contrario, el valor del coeficiente es

menor que cero, la asimetria sera “negativa”, y el valor de la moda sera mayor que el de
" la media de la muestra,

Por su parte. el coeficiente de kurtosis o de aplanamiento se determinara con este
cociente:

B2=ms/ m

Para calificar el grado de aplanamiento de la distribucion de una muestra, se e
comparara con una distribucion tedrica de gran importancia, la cual es llamada "normal
estandar’. El valor del coeficiente de kurtosis para la distribucion normal es equivalente
a tres unidades (mezokurtica). por lo que. si éste coeficiente resulta ser menor que tres,
la distribucton de la muestra sera “platokurtica”™, es decir, mas aplanada que la curva de
la distribucion normal: s: por el contrano, el valor calculado fuera mayor que tres, la
curva de distribucidon de la muestra sera leptokurhca 0 sea, menos apianada que la
distribuctdn normal.

Una curva de distribucion piatokurtica (achatada) indica que |os datos muestrales se
encuentran muy dispersos respecto de su media, ya que su ailtura es menor que ia
curva de distnibucidon normal, en cambio. una curva leptokurtica (alta y estrecha en el
centro) indica que los elementos de la muestra son concentrados, es decir, poseen
valores cercanos a la media.



Con base en lo anteriormente explicado, cabe destacar que la media es facil de calcuiar
y emplea toda la informacién disponible, por esa razon ios métodos utifizados en
inferencia estadistica se basan en la media de la muestra. La unica desventaja
importante de la media es que puede ser afectada en forma nociva por los valores
extremos.

La mediana tiene la ventaja de ser facil de caicular si-el numero de observaciones es
retativamente pequeno, y no es influida por valores extremos. Al considerar muestras
tomadas de pobiaciones, las medias muestrales por to general no varian tanto de una
muestra a otra como lo harian las medianas, por consiguiente, la media es mas estable
que la mediana si se intenta estimar el punto central de una poblacion con base en un
valor de muestra. En consecuencia, una media muestral ha de estar probabliemente
mas proxima a la media de |la poblacion que la mediana de su muestra.

La moda es la medida menos utilizada de las tres medidas de tendencia central ya
referidas. Para conjuntos pequenios de datos su valor es casi inutil, si es que existe.
Tiene un valor significativo sdio en el caso de una gran cantidad de datos Sus dos
principales ventajas son que:

1. no requiere calculo y que,
2. se puede utilizar_para evaluar datos cualitativos o cuantitativos. -

Sin embargo. las tres medidas de tendencia central definidas no dan por si solas una
descripcion adecuada de los datos. Se necesita saber en qué grado las observaciones
se apartan del promedio, y es entonces donde cobran relevancia- las medidas de
dispersion, ya que es posible tener dos conjuntos de cbservaciones ¢on la misma media
o mediana que difieran considerablemente en la vanabilidad de sus mediciones con
respecto a su respectiva media.

Ei rango puede ser una medida de variabilidad deficiente, en particular si el tamano de
la muestra o pablacion es grande’ Tal medida considera soio los valores extremos y no
expresa nada acerca de la distribucidon de valores comprendidos entre ellos.

La varanza contrarresta la desventaja del rango. y estas dos medldas de dispersion las
complementa ia desviacion estandar.

St se toma una poblacién fimita o infirita con distribucidn desconocida, con media “u” y
varianza g*/n, la distribucion de la media de una muestra aleatoria de tamario “n” de la
misma Sera aun aproximadamente normal, siempre gue le tamafio de ia muestra sea
muy grande. Este sorprendente resultado es una consecuencia inmediata del siguiente
teocrema llamado “teorema del limite central™

Teorema del limite central: Sip, es la media de una muestra aleatonia de tamano “n”
tomado de una poblacion con media u y varianza ﬁmta o?, entonces la forma limite de la
distribucion de ‘

Z=[u-pl/ o/ (M),



cuando n->x, es la distribucion normal n(z; 0, 1).

La aproximacion normal para “u, sera aceptable si n>30, independientemente de la
forma de ta poblacién. Si n<30, la aproximacién es aceptable sblo si dicha pablacion no
es muy diferente de una distribucion normal y, si se sabe que la poblacion es normal, la
distribucion muestral de “u, seguird con exactitud una distribuciébn normal, sin que
importe qué tan pequeno sea el tamaro de las muestras

DETERMINACION DEL TAMANO DE UNA MUESTRA

La determinacion del tamafio de la muestra incluird puntos especificos, segun sea el
caso:

1 cuando se estima la media de la poblacion,

2. cuando se estima la proporcién de la poblacion,

3. cuando la poblacién es finita y, e

4 cuando se aplican técnicas de muestreo estratificado.

—-—
-

TAMANO DE LA MUESTRA AL ESTIMAR LA MEDIA DE LA POBLACION

Al prever el intervalo de confianza resultante de una media muestral y la deswviacion.
estandar. es posible aplicar la distribucidn normal a la delimitacion previa de la
- extension del intervalo y del grado de confianza que nos brindard. Lo que estamos
haciendo es examinar la construccion real del intervalo de confianza antes de que
efectuemos el estudio y determinemos la media y la desviacion estandar.

La formula con gue se calcula el tamafio necesario de la muestra para estimar la media
de fa poblacion es:

n=2*c2/E?
donde.

n.  Tamano de la muestra.

Z:  Numero de umidades de desviacion estandar en la distribucidbn normal que
producira el nivel deseado de confianza.

o. Deswviacion estandar de la poblacién (conocida o estimada a partir de estudios
anteriores). -

E. Error, o diferencia maxima entre la media muestra y la media de la poblacion que
se esta dispuesto a aceptar en el nivel de confianza fijado.

La mayor dificuitad al determinar el tamafio de la muestra necesaria para estimar la
media de la poblacién consiste en calcular la desviacitn estandar de la poblacion;
después de todo, si tuviéramos un conogcimiento completo sobre la poblacion, no habria



necesidad de realizar una investigacion sobre sus parametros estadisticos. Si no
podemos confiar en los trabajos anteriores, para calcular la desviacion estandar de la
poblacion, las altemnativas incluyen el juicio o el emplec de estudios exploratorios con
muestras pequenas para conocer su valor.

Si lo preferimos, podemos abordar este mismo tipo de problema desde el punto de vista
del “error permisible relativo” en vez del “error absoluto®. En este caso la desviacion
estandar “c” y el error permisible ‘E” se expresan en funcion de su porcentaje de la
media verdadera de la poblacion connotada como “u”. La ecuacion mas apropiada en
este caso se parece a la que acabamos de presentar y sera:

n=2%(c/pl/(E!p?
donde:

n.  Tamano de la muestra.

Z: Numero de unidades de desviacion estandar en la distribucian normal que
produciré el nivel deseado de confianza.-

c: Desviacion estandar de la poblacién (conocida o estimada a partir de estudios
anteriores). .

Media de la potrtacion.

Error. o diferencia maxima entre ta media muestra y la media de a pobiacion que

estamos dispuestos a aceptar en el nivel de confianza que hemos indicado.

—

m¥

TAMANO DE LA MUESTRA AL ESTIMAR LA PROPORCION DE LA POBLACION.
Determinar el tamafo necesario de la muestra en este caso se parece en principio al

procedimientd que seguimos en ia seccion anternor, salvo que ahora se trata de una
proporcion y no de una media. La formula apropiada es:

n=2*P(1-P)/E?

donde: !

n°  Tamafno necesario de muestra.

Z. Numero de unidades de desviacion estandar en la distribucion normal, que
producira el grado deseado de confianza.

P- Proporcidn de la pobiacion que posee la caracteristica de interés.

E. Error, maxima diferencia entre |la media muestral y la media de la poblacion que

estamos dispuestos-a aceptar en el nivel de confianza senalado.

Al aplicar esta formula, pnmero hay que decir si podemos estimar aproximadamente el
valor de la proporcion de ta poblacion “P", y en caso de que podamos decir con
seguridad que esa proporcion difiere mucho de 0.5 en una u otra direccion, estaremos
en condiciones de obtener la precision deseada con un-tamario mas pequefo (y menos
caro) de la muestra. Como se aprecia en la formuia, el tamano sera proporcional al



producte de P(1 - P) y este productb es mayor cada vez que P=0.5. QObserve
detenidamente |os siguientes productos de P{1 - P):

04 06 0.24
0.3 0.7 0.21
0.2 08 0.16
01 09 0.08

Como se advierte en ta expresién anterior, el producto se vuelve muy pequefo cuando
una proporcion de la poblacion es sumamente pequena o demasiado amplia. Asi pues,
si podemaos acortar por |0 menos el vaior de la proporcion de la poblacidon, ahorraremos
dinero al poder valernos de un tamanio mas pequefo de la muestra.

Si tratamos de medir el valor de una proporcion de la poblacion pero ignoramos los
resultados probables, quiza queramos realizar una encuesta exploratoria“con abjeto de
hacernos una idea aproximada de la proporcion. En caso de que la proporcion
resultante sea muy diferente de .5, plantearemos para conseguir un tamafo menor en la
fase principal del estudio. . —

MUESTREOC CON POBLACIONES FINITAS

. Hasta ahora hemos supuesto que la muestra serd relativamente pequefna en
comparacion con la poblacion total. Sin embargo, hay casos en que la muestra es 5% o
mas de la poblacion; entonces hemos de modificar ligeramente el procedimiento.
Después de todo s extraemos una muestra de 900 personas de una poblacion de 1
000, tendremos una muy buena idea de la media o proporcion de |a poblacion. Dicho de
otra manera, a medida que e! tamano de la muestra se acerca al de la pobiacion,
desaparece el error muestral y a la postre tendremos un censo completo de la
poblacién. El punto critico de 5% no es mas que una regla practica, pero suficiente en
casi todos los trabajos. En caso de duda. supondremos que la poblacion es finita y
aplicaremos las siguientes férmuias de correccion.

{

TAMANO DE LA MUESTRA AL ESTIMAR LA MEDIA DE UNA POBLACION FINITA |
n=c’/[(E21 2%+ (c®IN)],

donde.

n:  Tamano de la muestra.

;_l: Tamano de la poblacion

Numero de unidades de deswviacion estandar en la distribucion normal que
produciré el nivel deseado de confianza



o Desviacion estandar de la poblacion (conocida . estimada a partir de estudios

anteriores). _ A _
E: Error, o diferencia maxima entre l[a media muestra y ia media de la poblacion que
se esta dispuesto a aceptar en el nivel de confianza establecido.

TAMANO DE LA MUESTRA AL ESTIMAR LA PROPORCION DE UNA POBLACION
FINITA.

La expresion que sera empieada en esta caso sera la siguiente:

n=P(1-P)/ {{E?/ Z%) + [P(1-P) / N]}.

n: Tamarfo necesario de muestra.

N. Tamano de la poblacion.

Z: Numero de unidades de desviacion estandar en la distribucion normal, que
producira el grado deseado de confianza.

P:  Proporcion de la poblacion que posee la caracteristica de interés.

E: Error, o diferencia maxima entre la media muestra y la media de la poblacion que

se esta dispuesto a aceptar en el nivel de cenfianza establecido. -

TAMANO DE LA MUESTRA EN UN MUESTREO ESTRATIFICADO DE UNA
POBLACION FINITA

Para ilevar @ cabo este tipo de muestreo, habra que considerar que se trata con una
poblacion sumamente grande que es dividida a su vez en un determinado numero de
estratos O clases, y que de acuerdo con el tecrema del limite central de probabilidad,
dicha poblacidn y sus estratos obedecen a una distribucion aproximada a la normal,
cuya funcion es.

F(2) = e??/(2n)'"

donde- '

Z: Vanable aleatoria cuyo valor dependerd del grado de confianza que se espera en
la muestra,

F(Z) Ordenada de la varable aleatoria Z.

e.  Numero eguivalente al numerc real 2.718281828459.

= Numero equivalente.al numero real 3.14159265359.

, Habra que tener presehte. que en este caso, segun los postulados de la probabilidad,
< se cumple lo sigutente:



ox? = [o2/n] [(N=n)/(N=-1)]
donde:

e Media estadistica de todo el estrato o clase de la poblacion.

ux~ Media de la muestra del estrato o clase de la poblacion.

o Varianza de todo el estrato o clase de la poblacion.

6% Varianza de ta muestra del estrato o clase de Ia poblacién.

N:  Numero total de elementos en el estrato o clase de la poblacion.
n: Tamano de la muestra del estrato o clase de la poblacidn.

El tamano de la muestra de cada estrato o clase se determinara con base en los
fundamentos de probabilidad ya expuestos, y sustituyéndolos en la expresion aplicabie
para determinar e! tamano de unz muestra estimando la media de una poblacion

infinita:
n=2%c/E?
de donde se desprende la siguiente formula:
n = NZ2(cx)? I [E* + 2 (04))
donde.

n: Tamano de la muestra de! estrato o clase de |a poblacion.

N:  Numero total de elementos en ef estrato 0 clase de la poblacion.

Z: Varabie aleatoria cuyo valor dependera del grado de confianza que se espera en
la muestra. -

6,2 Vananza del estrato o clase de ia poblacion.

E -Error entre el estrato y su muestra.

El error o desviacion existente entre todo el estrato y su muestra se interpretara como ia
diferencia entre ta media estadistica del estrato y la media de la muestra (ux - us") por
lo que la expresion antenior sera equivalente a la siguiente:

n=N Z2 (0’:)2 / [(Px"ﬂx*)z + ZZ (cx)zl-

Al momento de aplicar esta Ultima expresion, podria pensarse que es necesarto conocer
et vator de la media de la muestra de! estrato o ciase, pero esto no es posible si no ha
procedido la accidn de_ muestreo. Sin embargo, este error o diferencia puede
establecerse en términos porcentuales refativos a la media de todo el estrato o clase; o
bien como un valor absoluto, por 10 que |a igualdad expresada puede ser aplicada de la
siguiente manera:

n = NZ*(0,)*/ [(0.10 ue)® + 22 (o)),



E| valor que corresponde a la variable aleatona “Z" se determinara de acuerdo con el
grado de confianza que convenga aplicar al caso. A continuacion se refieren los valores
de la variable aleatoria “Z” con diferentes niveles de confianza. que van del 90 al 99% :

.91 1.695
92 1750
g3 1810
94 1880
95 1.960
g6 2.055
97 2170
98 2.330
g9 2575

e ARBOLES DE PROBABILIDAD Y-DE DECISION -

AXIOMAS DEL COMPORTAMIENTO RACIONAL

Cada individuo tiene una estructura de preferencias que servira para seieccionar las
mejores alternativas de decision, siempre y cuando dicha estructura quede acotada por
o que se considera un comportamientc ractonal establecido por seis axiomas.

Antes de referir los seis axiomas mencionados, habra que definir 1o que es una loteria.
Una loteria es un ensayo probabilistico caracterizado por un conjunto mutuamente
excluyente y colectivamente exhaustivo de resultados posibles: ry, 2, 3, ..., 'm ¥ SUS
probabilidades respectivas: pi, P2 Pi ..., Pm. donde la suma de todas elias sea’
equivaiente a la unidad.

Al analizar cualquier situacion deberemos considerar todas las consecuencias posibles
y se dira que una hsta de consecuencias compieta es colectivamente exhaustiva. Por
otro lado. s ocurre una consecuencia, no debe haber sucedido al mismo tiempo otra de
ellas de la lista, es decir, sera imposible que se presenten combinaciones de elias;
cuando se cumpla esta condicidn para cuaiquier consecuencia de una lista, se dira que
estas son mutuamente excluyentes.

Las loterias seran representadas de la siguiente manera:

L[rh a2, I, ey Fmy p1, p2: p3! ensy pm]




Por ejemplo, L[60, -20; 0.7, 0.3] representa la loteria donde es factible ganar 60
unidades con probabilidad del 70%, o perder 20 unidades con probabilidad de! 30%.

" Una loteria puede poseerse y venderse; paseerla implica que se tiene la obligacion de
jugarlo se quiera o no. Sin embargo, en el momento en que dicha loteria proporciona un
resultado, ésta deja de existir.

El deseo por una loteria dependerd de sus consecuencias y probabilidades de
ocurrencia, asi como de los aspectos personales; tales aspectos incluyen los recursos
de la persona en juego, sus necesidades y sus actitude s ante el riesgo.

La loteria del ejemplo anterior podria ser valuada en 40 unidades por alguien que ha
incrementado su patnmonio asumiendo riesgos y una persona mas conservadora tal
vez la valuaria en 10 unidades, pero para una persona que actua conforme a los
promedios, esta loteria representaria un valor de 36 unidades, vaior que se obtendria
siguiendo el siguiente razonamiento:

Ve =i§ (ri pi)-

Para el caso de L[60, -20, 0.7, 0.3}

Ve = (60)(0.70) + (-20)(0.30)
VE =42-6
Ve =36

Para analizar oporturidades de decision existe una estructura de preferencias tal que si
nos presentan dos resultados cualesquiera: [, y re, Siempre se podra decir que se
prefiere r. gue se prefiere ry, 0 bien que se es indiferente entre ambas. La notacion que
se utilizara para refenr lo anterior sera la siguiente:

f, > re.- se prefiere r,
f, < rv.- Se prefiere ry.
r, iv.- hay indiferencia ente r, y ry

Una vez mencionado lo anterior, se procedera a enunciar los axiomas del
comportamiento racional, indicando que aceptar que €stos normen nuestras
preferencias es equivaiente a convenir gue un decisor racional nunca violara estas
reglas de seteccion de altemativas.

Axioma 1. Comparacién de loterias con consecuencias idénticas. Si se tienen dos
loterias con dos resuitados que son los mismos para ambas, se elegira aguélla cuya
probabilidad de obtener el mejor resultado sea mayor. Por ejemplo, si L4[120, -50; 0.8,
0.2] y L2[120, -50; 0.6, 0.4] son dos ioterias posibles de acceder, se preferira L;.



Axioma 2: Cuantificacién de preferencias. Sean “a” y b’ dos valores tal-que a.> r, >
b, entonces para r; podra especificarse un numero “q(r;)” entre cero y uno tal que se sea
indiferente entre poseer r, con certeza y poseer la loteria L[a.b; q(r), 1-q(r)]. Por
ejemplo, supdngase que se tiene una loteria con dos posibles resultados: se pueden
ganar 800 unidades o perder 100 y, al mismo tiempo, se tiene la posibilidad de obtener
con certeza 700 unidades. Si se considera que guien tomara la decision sigue un
comportamiento ineal ante el riesgo, el numero “q(r))” se determinara planteando que:

L[80C, -100; g(r;), 1-q(r,)]
[800][q(r,)] + [-100][1-q(r)] = 700
q(r,) = 0.8888
Nota.- Cuando el decisor sigue un comportamiento diferente al lineat ante ef
resgo, COmMo ocurre en la mayor parte de los casos, habra que construir una
funcion de utilidad.

Axioma 3: Cuantificacién de incertidumbre. Para cada evento "E" existe una
cantidad p(E) entre cero y uno tal que so es indiferente entre la loteria L[a,b; p(E). 1-
p(E)], y otra loteria donde se tendra “a" si “E” ocurre y “b” si éste no sucede.

Axioma 4: Transitividad. Sea una loteria conry, r; y r; como resultados. Siry>rayr >
ra, entonces ry > ra. Asi MISMO, Si M r2y rz a3, impiica que ry r3, _
Axioma 5: Sustitucidn de resultados. Si una oportunidad de decisidbn se modifica
reemplazando un resultado r; con otro resultado ry, y si se es indiferente entre estos dos
resultados. entonces tambien habra indiferencia entre la posesion de la oportunidad
original y la posesion de la modificada.

Axioma 6: Egquivalencia entre la situacion real y de conjetura. Si se tienen
determinados resuitados que dependen de Ia ocurrencia de un evento “E” y ademas un
orden de preferencxas por ellos. después de que acontece “E” nuestro orden de
preferencias por esos resultados debera seguir siendo el mismo.

FUNCIONES DE UTILIDAD \

Ei analisis de decisiones consta de tres etapas: estructurar |las oportunidades de
decision, cuantificar jos impactos y la incertidumbre y, establecer los cnterios de
decision y determinar la mejor opcion. Pero cada individu tiene su propia estructura de
preferencias para seleccionar (as mejores decisiones, siempre  y cuando dicha
estructura no esté fuera de lo que se considera un comportamiento racional establecido™
por ios seis axiomas expuestos anteriormente.

Para cuantificar la preferencia de un resultado “r” que esta dentro de un intervaio [B, A],
donde “B" es lo que se prefiere menos y “A” lo que se prefiere mas, se buscara la
probabilidad “q(r,})” que hace equivaiente en preferencias a “ri" con la loteria donde con
probabilidad “q(r)" se obtendra "A” y con probabilidad “1-g(r;)” resultara “B". La
preferencia det resultade “r,” es |la probabilidad de obtener “A”", es decir, “q(ri)".
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Supdngase que se desea cuantificar la preferencia que se tiene por la loteria: L[y, r2, 13,
., fm. P1. P2, P3 ..., Pm]; Para ello se cuantificara primero las preferencias de “ry”, “ry",
“ry", ..., “rm". Asumase que éstas son, respectivamente “q(r1)", “q(rz2)", “q(r3)", ..., "q(rm)”,

de manera gue:

“ry” es equivalente a la loteria L[A, B; q(r1), 1-g(r2)],
“r," es equivalente a la loteria L[A, B; q{r2), 1-q(r2)],
“ry" es equivalente a la loteria L[A, B; g(ra), 1-q(r3)],

Y,
“rm" €5 equivalente a la toteria L{A, B; g{rm}, 1-q{rm)].

De manera que la ﬁrobabilidad de tener “A'”"“(preferencia de “A") y la probabilidad de
tener “B” son:

P(A) = p1q(ry) + p2q(r2) + paq(rs) + ... + pmq(rm)
P(B)=1-P(A)

Si se observa, la preferencia de una cantidad se obtiene sustituyendo cada “r” por su
preferencia “q(r,)” efiTa loteria y caiculando su valor esperado “Veg” que ya fue inducido
anteriormente.

Se dxce que las probabilidades de indiferencia ¢ cualquier transformacion lineal positiva
~de la forma “u(r) = aq(r) + b", donde “a” debe ser mayor que cero, constituyen una
funcion de utilidad.

Una persona que cumpla con el primer axioma del comportamiento racional preferird un
resultado con una probabilidad de indiferencia mas grande que un resultado con una
probabilidad de indiferencia menor.

Debido a que ta utilidad de un resultado es una transformacion lineal positiva de su
probabilidad de indiferencia, puede aseverarse que una persona siempre preferira un
resultado cuya utilidad sea mas grande gue otro con utilidad menor y, que la utilidad de
una loteria es el valor esperado de las utilidades de los resuitados posibles de la loteria.

Por ejemplo, supongase que se desea cuantificar las preferencias que un decisor siente
por las cantidades que varian de -10 um. (unidades monetanas) a 80 u.m. La pregunta
sera. ;cual es la minima cantidad por la que estard dispuesto a vender esta loteria, en
la que con probabiirdad de 60% puede ganar 80 um. y con probabilidad de 1-0.60
perder 10 u.m.? Supongase que el decisor responde que la cantidad es 30 u.m.

Seguidamente, con esa informacion se formaran dos loterias: Li{80, 30; 0.6, 0.4] y
L2{30, -10; 0.6, 0.4], y de nuevo se le preguntara al decisor por las minimas cantidades
por las gque estara dispuesto a cambiar las ioterias si es que son atractivas para él, o las
maximas cantidades que pagaria por no tener gue jugarias si nc son de su agrado.



Asumase que esas cantidades son 50 y S u.m. respect:vamente para ambas loterias,
cantidades que seran empleadas postenormente -

Como la cantidad que prefiere mas es 80 u.m., se le asignara una utilidad eguivalente a
la unidad, y como la que se prefiere menos es -10 u.m. se le asignara una utilidad de
cero. En este momento se aceptara gue la -utiidad de.una loteria es su utilidad
esperada.

La utilidad esperada de la primera loteria se calcula sustituyendo sus valores
monetarios por sus utilidades y calculando el valor esperado de la siguiente manera:

Ve = (1) (0.60) + (0) (0.40)
) Ve = 0.60.

Como la primera loteria es equivalente a 30 um., la utilidad de 30 um. y de la loteria
deben ser iguales, es decir, 0.60. :

A continuacion se sustituira en las Ultimas dos loterias las cantidades por sus utilidades

respectivas, de manera que las utilidades de la segunda y tercera loterias son:

VEr = (1) (0.60) + (0.60) (0.40) -
Ve: = 0.84,

- —

Vez = (0.60) (0.40) + (0) (0.40)
Vez = 0.24.

Como el decisor definido gue 50 u.m. es equivalente a “L,", su utilidad es 0.84y como §
u.m. es equivalente a “L7", su utilidad es 0.24.

La funcién utitidad sera la curva que se trace a través de estos cinco puntos: [-10.0.00},
[5.0.24], [30.0.60], [50.0.84] y [80,1.00), donde en el eje horizontal se representaran las
unidades monetarias y en el vertical las utiidades. Esta funcion utilidad se podra utilizar
para analizar las oportunidades de decision, ya que un resuitado de la aceptacion de los
sels axiomas €s que se elegira aquella alternativa que maximice la utilidad esperada.

ARBOLES DE PROBABILIDAD

La incertidumbre la medimos con numeros denominados probabilidades que varian de
cero a uno, donde por convencion es aceptado que la unidad representa la probabilidad
de lo que acontece con cérteza y el cero la probabilidad del evento imposible. Todos los
eventos imposibles tienen probabilidad cero, aunque no todos los eventos con
probabilidad cero son imposibles.

-a teoria de la probabilidad es un conunto de deducciones derivadas de los axiomas
formulados por Kolmogorov, que son tos siguientes:
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1. Una probabilidad es un numero entre cerc y uno asignado a una
consecuencia, mismo que representa su posibilidad de ocurrencia.

2. La suma de las probabilidades que les coresponden a las consecuencias
mutuamente exciuyentes y colectivamente exhaustivas debe ser equivalente a
la unidad. ‘

3. La probabilidad de una consecuencia compuesta por consecuencias
mutuamente excluyentes es la suma de sus probabilidades.

Con fundamento en ia fuente de! conocimiento de la probabilidad, eésta puede dividirse
en dos tipos:

* Subjetiva o a priori y,
* QObjetiva, estadistica o a posteriori.

La primera se formula con suposiciones hechas por el decisor y la segunda se
fundamenta en el analisis de hechos consumados. Cuando se cuenta con un conjunto
de datos ordenado por clases estadisticas, la frecuencia con gue se presento cada una
de ellas determinara su probabilidad de ocurrencia en el futuro, por lo gue la frecuencia
relativa calculada en un estudio estadistico, se convertirda automaticameste en una
probabilidad.

En lo sucesivo se conocera con el nombre de experimento aleatorio a cualquier accion
que dé ornigen a un resultado cualquiera que dependera del azar, y se llamara evento a
. cada uno de estos resultados posibles. La probabilidad de un everto es una cantidad
que carece de unidades, comprendida entre el cero y la unidad, incluyendo estos
limites, y suele expresarse como una magnitud porcentual (porcentaje); dicha cantidad
referira el numero de veces que ocurnra el evento al repetir cien veces un experimento
aleatorio.

Supdongase gue se desea conocer la probabiiidad de que en un mes cualquiera se
presente un temblor de grado 7 en la escala Richter en la ciudad de México, sabiendo
que los movimientos de esta magnitud ocurren al menos cada 50 afios (periodo de
retorno). Dicha probabilidad se determinara del siguiente modo: ‘

Pm(T7) = (1 mes) / [(50 afos) (12 meses / ano)]
Pm(T7) = 1/[(50) (12))
Pm(T7) = 0.167%.

Si. en cambio, se desea conocer la probabilidad de que en un afio cuaiquiera se
presente €l MiIsmo eventd, esta quedara establecida de una forma analoga:

Pa(T7) = (1 ano) / (50 arios)
Pa(T7)=11/50
Pa(TT) = 2.00%.

En el mismo sentido, la probabilidad de que se presente en un dia cuaiquiera sera:
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P4(T7) = (1 dia) / [{S0 afos) (12 meses / aﬁb) (30 dias / mes)]
Pm{T2) =1 /[(50) (12) (30)]
Pm(T7) = 0.006%

Por su puesto, si conocemos que un evento de esa indole se presenté hace 49 anos. la
probabilidad de que se presente en el afo en curso sera mucho mas aita, aungue sin
llegar a ser seguro, y se determinara acumulando la probabilidad que correspondio a
cada uno de esos 48 anos, es decir:

P2 (T7) = (49 afios) / (50 afos)]
Pm(T7) = 49 / 50
Pr(T7) = 98.00%

La dificultad que representa tomar una decision se incrementaréd a medida que el
numero de eventos que pueden ocurmir se incremente. La incertidumbre asociada a una
consecuencia cambia al vanar nuestro conocimiento, por lo que las probabilidades
estaran condicionadas por dicho conocimiento. i

Al tener conocimiento de una nueva informacion habréa una nueva probabilidad,
conocida como probapilidad condicional. Dicha probabilidad se calcula como-€l cociente
que resulta de dividir la probabilidad de que ocurran simultaneamente, el evento cuya
nueva probabilidad se quiere obtener y el evento condicionante, 2ntre la probabilidad
del evento condicionante, es decir; :

P(a/B) = P(anB) / P(B)
— P(anB) = [P{a)] [P(B)]

Este concepto fundamentara la formulacidon de arboles de probabilidad, tos cuales son
la representacion grafica que esquematiza secuenciaimente situaciones falibles, es
decir, que pueden ocurrir © No como una dependencia del azar.

Un arbol de prababilidad se conformara con nodos de incertidumbre que dependeran de
otros y, a su vez, otros dependeran de ellos. Su principal caracteristica es que, sobre un
nodo de incertidumbre, no se tiene ningun control, €s decir, no hay certeza sobre su
acontectmiento

Los nodos de incertidumbre se representaran graficamente mediante el uso de
circunferencias y las relaciones gue entre ellos existan con lineas rectas o con un solo
quiebre. .

Con base en el ejemplo anterior donde se determinaron probabilidades de ocurrencia
de un sismo con un pencdo de retorno de 50 anos, supdngase ahora que ademas
existe una “alarma sismica”, un aparato que puede predecir temblores con 1 mes de
anticipacion y que acwierta en sus pronosticos e 92% de las ocasiones. Las
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probabilidades correspondientes seran determinadas con el apoyo de un arbol de
probabilidad como el que a continuacién se expone:

Nétese que la prediccion de que temblara sera un “acierto” del aparato en caso de que
efectivamente tiemble en el mes que se esta analizando, pero serd un “fallo” si no
tiembla: en cambio, el aparato incurnra en_un “fallo” si predice que no temblard y en
realidad ocurre un siISmo, pero sera un “acierto” si hay ausencia del mismo. Lo anterior
induce que el “acierto” o “fallo” de la alarma sismica dependera de que tiemble o no, por
tal motivo éstas ramas del arbol de probabilidad dependen de las que senalan los
hechos de temblar o no.

En la grafica anterior el evento “A” representa ia ocurrencia de un temblor, el evento “B”
la carencia del mismo, el evento “C” el pronostico del aparato afirmando que temblara y
. el evento “D" el pronostico del aparato negando la presencia de un sismo. También, en
la misma. esta reflejado lo que se ha expuesto en el parrafo anterior: si el aparato
pronostica que temblara y, transcumdo el mes, efeclivamente tiembla, entonces el
aparato habra acertado (92%), pero si no tiembla, el aparato habra fallado (1-0.92=8%);
en cambio, si el aparato pronostica que no temblara y en realidad tiembia, e! aparato
habra incurrido en un failo (8%), pero si no ocurre el tembior, entonces el aparato habra
acertado (92%).

Los eventos “A" y “B” son compiementarios ya que son los unicos dos posibles
resultados del experimento aleatono (temblara ¢ no temblara), por lo que ambos
cumpien con el primero y el segundo de los axiomas de Koimogorov. Igualmente, ios
eventos “C" y “D" (el aparato pronostica que temblara, o bien, pronostica que no
tembiara) cumplen con el mismo teorema.

La probabilidad de que ocurran simultaneamente los eventos “A" y “C" se calculara
multiphcando las probabilidades que se ubican sobre las ramas correspondientes del
arbol. es decir: -

P(A~C) = (0.00167) (0.92)
P(A~C) = 0.154%,

y de la misma manera se podran calcular las demas probabilidades:
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P(A~D) = (0.00167) (0.08) .
P(AND) = 0.013%,

P(BAC) = (0.99833) (0.08)
P(BAC) = 7.987%,

P(B~D) = (0.99833) (0.92)
P(B~D) = 91.846%.

Nétese que iguatmente estos cuatro eventos compuestos cumplen con los primeros dos
axiomas de Kolmogorov, ya que:

P(AC) + P(A~D) + P(BAC) + P(BAD) = 100%
0.00154 + 0.00013 + 0.07987 + 0.91846 = 1.00.

Aplicando el tercer axioma de Kolmogorov, mismo que sostiene que la probabilidad de
una consecuencia compuesta por consecuencias mutuamente excluyentes es la suma
de sus probabilidades, la probabilidad del evento “C” y la probabilidad del evento *D” se
calcularan como sigue:

- P(C) = P(A~C) + P(BAC)
" P(C)=0.00154 + 0.07987
P(C) = 8.141%

P(D) = P(A~D) + P(B~D)
P(D) = 0.00013 + 0.91846
P(D) = 91.859%.

De igual forma. se sig.uen cumpliendo los dos primeros axiomas de Koimogorov. ya que:

P(C) + P(D) = 100%
0.08141 +0.91859 = 1.00.

Con estos valores caiculados sera posible determinar ta probabilidad condicional de que
tiemble dado que el aparato predijo un tembior aplicando la expresion expuesta con
antelacion a este caso:

P(A/C) = P(ANC) / P(C)
P(AJC) = 0.00154 / 0.08141
P(AJC) = 1.892%

La probabilidad condicional de que tiembie dado que el aparato negd que fuera a
tembilar sera

P(A/D) = P(A~D) / P(D)
P(A/D) = 0.00013 /0.91859
P(A/D) = 0.014%.
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La probabilidad condicional de que no se presente un sismo dado que el aparato predijo
que si temblaria se calculara de la misma manera, es decir.

P(B/C) = P(BAC)/ P(C)
P(B/C) = 0.07987 /0.08141
P(B/C) = 98.108%.

Por Gltimo, la probabilidad condicional de que no haya un sismo dado que la “alarma
sismica” pronosticéd que no habra movimiento teidrico alguno se caiculara de manera

analoga a las anteriores:

P(B/D) = P(BAD) / P(D)
P(B/D) = 0.91846 /0.91859
P(B/D) = 99.986%.

Debe tenerse presente que el evento condicionante es la indicacion del aparato, que de
hecho es el prnmer suceso que ocurre cronolégicamente hablando, posteriormente se
presentara el sismo o no.

Si se efectua por unliado ia sumatoria de P(A/C) y de P(B/C) y, por el otro-a suma de
P(A/D) y de P(B/D), se tendra que:

P(A/C) + P(BIC) = 100%
0.01892 + 0.98108 = 1.00,

P(A/D) + P(B/D)
0.00014 + 0.99986 = 1.00,

por io que se continuan cumpliendo los dos primeros axiomas de Kolmogorov.

£l desarrollo de este proceso puede sintetizarse como la aplicacion del teorema de
Bayes. el cual afirma que si se conocen ias probabilidades a prion P(H,) de un conjunto
de tamano "n" de eventos mutuamente excluyentes y colectivamente exhaustivos; si se
conocen ademas las probabilidades P(a/H,) donde “a” es un evento que se verifica
cuando alguno de los eventos “H,” ocurre: y se pretenden determinar las probabilidades
de que al ocurmr "a” se verifique uno de los “H’, esto es, se quieren calcular las
probabilidades P{H/a) conocidas como probabilidades a posteriori, se debera aplicar la
siguiente expresion:

P(H/o) = [ P(H) P(alH) ]/ [ S(PH) PlaH)} ]

En el ejemplo anterior que fue planteado, el teorema de Bayes se aplico de la siguiente
manera



P{A)=D.167%

¢ n=2 (probabiiidades a priori de la ccurrencia del sismo. presencia o
ausencia del temblor), :

e P{H;) = P(A) = 0.167% (probabilidad de que se presente un sismo con
periodo de retorno equivalente a S0 anos en un mes cuaiguiera),

« P(H2) = P(B) = 99.833% (complemento de la probabilidad del evento
"A%) .

e P(a/H,) = P(C/A) = 92% (probabilidad de acierto del aparato),

o P{a/H;) = P(C/B) = 8% (probabilidad de failo del aparato),

- —

por lo tanto

P(Hi/a) = [ P(H1) P(o/Hy) ]/ [{P(H1) P(a/H1)}+ {P(H2) P(a/H2)}.
P(H./a} = P(A/C) = [(0.00167) (0.92)] / [{(0.00167) (0.92)} + {(0.99833) (0.08)}]
P(H/a) = P(AJC) = 1.892%,

P(Hx/a) = [ P(Hz) P(a/Hz) ]/ [{P(H1) P(a/Hy)}+ {P(H2) P(a/H2)}].
P(Ha/a) = P(B/CY = [(0.99833) (0.08)] / [{(0.00167) (0.92)} + {(0.99833) (0.08)}]
P(Ha/at) = P(BIC) = 98.108%.

De! mismo modo se aplico

» n=2 (probabiidades a prion de la ocurrencia del sismo: presencia o
ausencia del tembior),

¢ P(H:) = P(A) = 0.167% (probabilidad de que se presente un sismo con
pertodo de retorno equivalente a S0 afios en un mes cualquiera),

e P(H2) = P(B) = 99.833% (compiemento de la probabilidad de! evento
"A").

e P(B/H1) = P(D/A) = 8% (probabilidad de falic del aparato),

» P(B/H2) = P(D/B) = 92% (probabilidad de acierto del aparato),

- por o que:
P(H./B) = [ P(Hy) P(B/H1) ]/ [{P(H1) P(B/H1)}+ {P(H2) P(B/H2)}].

P(H:/B) = P(A/D) = [(0.00167) (0.08)) / [{{0.00167) (0.08)} + {(0.96833) (0.92)}]
P(H\/p) = P(A/D) = 0.014%,
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P(H2/B) = [ P(H2) P(B/H2) ]/ [{P(H:) P(B/H1)}+ {P{H2) P(B/H2)}].
P(H./B) = P(B/D) = [(0.99833) (0.92)] / [{(0.00167) (0.08)} + {(0.99833) (0.52)}]
P(H2/) = P(B/D) = 99.986%.

En o sucesivo, un nodo de incertidumbre con “m” ramas debera ser entendido como la
representacion grafica de la loteria: Liry, 12, 13, ..., Tm; D1, P2, P3, ..., Pm}, POr lo tanto sera
posible determinar su valor esperado. El valor esperado de un nodo de incertidumbre se
define como la suma de los productos que resultan al multiplicar cada consecuencia por
su respectiva probabilidad como anteriormente fue definido, es decir:

Ve =i§ (ri pi).

El vaior esperado de un nodo de incertidumbre es una cantidad equivalente que podra
sustituir al nodo de Incertidumbre en cuestion; esta accion servira para jerarquizar y
seleccionar las mejores alternativas gue sean expresadas en un arbol de probabilidad ©
de decision. Por elemplo, si en una de las ramas de un arbol de probabilidad se expresd
la loteria: L[-300, 200, 700, 1,200; 0.2, 0.3, 0.4Q, 0.1], y se desea determinar su vaior
esperado para sustituir et nodo de incertidumbre en diche arbol, debera hacerse lo
siguiente:

0.2 300
200
0.4 -00
1,200 L

remplazando las cuatro ramas del nodo “E" de este ejempio por su valor esperado, ei
cual se calculara de |la siguiente manera:

Ve = (-300)(0.20) + (200)(0.30) + (700)(0.40) + (1,200)(0.10)
Ve = -60 + 60 + 280 + 120
- Ve = 400,

por lo que la representacion grafica de esa seccion de! arbol de probabilidad quedara
ahora como sigue’
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ARBOLES DE DECISION

Un arbol de decision sera similar a un arbol de probabilidad. Consiste en un diagrama
donde se presentan glternativas seguidas por sus respectivas consecuencias y se
compone por nodos de decision y por nodos de incertidumbre.

Un nodo de decision se caracteriza por que en él hay la libertad de elegir, mientras que
uno de incertidumbre no se sabe si sucedera, situacion que ya fue expuesta. Los nodos
de decision se representaran graficamente mediante cuadrados.

Ejemplo de un arbol de decision factible para la situacion planteada en el punto
inmediato anterior (la de la ocurrencia de un sismo y de la "alarma sismica’ que lo
puede predecir) es el siguiente:

- —

-

En el arbol de decision expresado en el grafico anterior puede mandarse o no hacer
una prueba para que el aparato pronostique si temblara o no; después de conocer el
pronostico se debera tomar la decision de llevar a cabo 0 no acciones para prevenir los
danos del temblor (recuerdese que se dispondra de al menos un mes); y posteriormente
se sabra si e! s1smo existio o no.

=n los nodos de incertidumbre de este arbol se emplearon las probabilidades P(A),
P(B). P(C). P(D). P(A/C), P(B/C). P(A/D) y P(B/D). donde el evento “A” representa la
ocurrencia de un tembior, el evento ‘B" la carencia del mismo, el evento “C" el

(RN
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pronostico del aparato afirmandg-que temblara y el evento “D” el prondstico del aparato
negando la presencia de un sismo. La nomenclatura “A/C" indica la ocurrencia de un
temblor dado gue el aparato pronostico que si podria tembiar, “B/C” expresa la ausencia
del sismo dado que el aparato pronostico que efectivamente temblaria, “A/D” senala la
presencia de un temblor dado que el prondstico del aparato negd gue ocurrera y, por
ultimo, "B/D" manifiesta que no tembld dado que el aparato dijo en su pronostico que no
se presentaria el sismo.

Evidentemente, cada una de las ramas finales del arbol proporcionara resultados
distintos, es decir, diferentes beneficios o perjuicios tagun sea el caso. Ef hecho de
disponer de la alarma sismica genera costos de operacién y mantenimiento, ademas de
los de adquisicion (estos costos dejaran de existir si se desea no hacer pronosticos); sin
embargo, el disponer y confiar en este equipo podria hacer que en un momento dado
se ahorren recursos para la prevencion del desastre y se destinen hacia otros rubros,
aungue el estar preparados contra los danos hara que éstos no sean tan cuantiosos
como si No se estuviera preparado. En fin, habra que valuar cada una de las ramas para
poder tomar la mejor decision, bien sea en términos financieros, econdmicos, sociales o
politicos.

E! proposito de elaborar un arbol como el antenor es orientar nuestras decisiones hacia
la obtencion de los_mayores y mejores beneficios, o bien, de los menores- perjuicios.
Esto se puede lograr, en caso de estar llevando a cabo inversiones de recursos,
sustituyendo los nodos de incertidumbre por sus respectivos valores esperados como
ya fue exphcado, y asi poder jerarquizar las distintas altemnativas a las que el decisor
puede acceder al paso del tiempo.
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« EL METODO DE LOS MINIMOS CUADRADOS

En diversas ocasiones, al correlacionar datos entre si 0 al realizar analisis de regresion
de los mismos. se observa gue éstos siguen una tendencia que podria modelarse
mediante la expresion de un polinomio entero de grado “n” del tipo:

P(X)=ag+ ax + aX’+ax’+..... +anx",

P(x) variable dependiente o valor del polinomio.

a; coeficientes de la variable independiente.
X variable independiente.
n: grado de! polinomio al que se desean gjustar pares de datos.

Un polinomio es una expresion matematica que en la mayor parte de las ocasiones
logra correlacionar las vanables involucradas en “pares ordenados” que representan la
correspondiente correiacién entre variables y, una manera que permite determinar el
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grado adecuado del polinomio y los coeficientes de la vanable independiente incluida en
el mismo, es la aplicacion del método de los “Minimos Cuadrados®.

El método de los “Minimos Cuadrados”™ es empleado cuando se desea ajustar una curva
a un conjunto de datos obtenidos mediante la aplicacién de un proceso experimental o
de medicidén “in situ”, tales como ios que se obtienen en estudios estadisticos por

ejemplo. ~

Uno de los requisitos para ajustar una curva a los datos es que el proceso no sea
ambiguo, es decir, que si los datos ajustados por una persona son distintos a los que
obtiene ofra, el método resulta ineficaz, impractico e inconsistente.

También es conveniente, en aigun sentido, minimar la desviacion de los datos respecto
de los puntos de la curva ajustada o “lugar geomeétrico”, entendiendo por “tugar
geomeétrico” 1a sucesion de puntos que obedecen a una condicidn definida en términos
algebraicos. Estas desviaciones seran medidas por las distancias existentes entre los
datos experimentales y los puntos de la linea de ajuste en sentido vertical, es decir,
medidas en sentido paraleio al eje de las “ordenadas’. ’

En términos matematicos. se establecera la magnitud y el signo de una desviacion
como la diferencia dej punto de la curva o polinomio de ajuste al dato expenmental. esto
es:

e=Y -y
donde:;
e, desviacion entre el polinomio de ajuste y el dato experimental.
Y. valor del polinomio de ajuste, es decir, P(x,).
¥ dato experimental.

Las desviaciones pueden minimarse estableciendo una condicion que analogamente
mimimice su suma, o0 dicho en otros términos. mintmando la suma de ias magnitudes de
los errores ‘ \

Ei método acepta el criteno de hacer a la magnitud del error maximo en minimo, o sea,
minimar el maximo error, 1o cua! es conocido como el criterno de “MinMax”.

Sin embargo. tal como puede aprecxarsé. el signo algebraico de unos errores tendra
signo posttivo y el de otros negativo, por 1o que es recomendable minimar entonces la -
suma de los cuadrados de los errores. De este proceder toma el método su nombre.

Con base en io anterior y considerando que los datos integran un conjunto de pares
ordenados definidos como “(x, y,)". €l metodo establece la siguiente ecuacion matricial:
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La varianza de los datos experimentales respecto de ia curva de ajuste se determinara
mediante |a siguiente equivalencia:

N
oo=2e’/(N=-n-1)
=1

donde:
e desviacion entre el polinomto de ajuste y el dato expenmental.
n: grado de! polinomio al que se desean ajustar pares de datos.

N: numero de pares de datos experimentales que se estan ajustando.

Para decidir cual es el polinomio de grado “n” gue mejor modele el comportamiento del
conjunto de datos experimentales en estudio, primeramente habra que generar varios
polinomios. cada uno de ellos de diferente grado; aquel que presente la menor varianza
_ sera el mas adecuado.

Otra manera de decidir al respecto sera definiendo el coeficiente de correlacion, el cual
se define de la siguiente manera:

p = Cov(x,Y) ! [{sx)(av)]
donde.
X’ . variable aleatona independiente.
Y variable dependiente vaiuada mediante ia aplicacion de P(x).
Cov{x Y): covarianza de los valores de las variabies “x" y “Y™.
Ox. desviacidon estandar de los valores de “X".
Oy Desviacidn estandar de los valores de "Y".

La covarianza de “x" y “Y" se determinard aplicando a siguiente expresion:

’ . N
Cov(x, Y) = 1'/NAZ1: (Xi = px) (Yi= p).

donde:




X, cada uno de los valores experimentales de la variable aieatoria independiente.

Y. cada uno de los valores de la vanable dependiente valuados mediante ia
aplicacion de P(x).

N: numero de pares de datos experimentales que se estan ajustando.

Lix. media de los valores experimentales de la variable aleatoria independiente.

py.  media de los valores vailuados con la aplicacién de P(x).

E! coeficiente de correlacion es un indicador que establece, en terminos porcentuales. la
cailidad del ajuste entre ios datos obtenidos experimentalmente y el modelo polinomico
entero de grado “n" que pretende emplearse para tal propgsito. Si el valor de este
coeficiente fuera igual a cero, indicara que las variables akeatorias ‘x” y “y" son
estocasticamente independientes, es decir, la retacion polindmica entera que las intenta
representar es completamente inconveniente; si por el contrario, el valor absoiuto de
este fuera equivalente a la unidad, indicarda que el modelo polindmice representa
perfectamente {a relacién de ambas variables, por lo que si es el caso, se adoptara
aquel polmnomio cuyo valor absoluto de coeficiente de variacion se encuentre mas
cercane a la unidad para modelar matematicamente el comportamiento que éstas
guardan.

La existencia de un signo negativo en &l valor .del coeficiente de correlacion establece
que las vanables aleatorias “x” y “y’ mantienen una correlacién inversa, es decir,
cuando una crece la ofra disminuye y viceversa. Si en contrapunto, el signo que se
presentara fuera positivo, indica gue ia correiacién es de tipo directo, es decir, ambas
crecen simultaneamente y viceversa.

De lo anteriormente expresado se entendera que:

4 < p< 1
Al cuadrado de! coeficiente de correlacion se le conocera con el nombre de coeficiente
de variacion. el cual mide en qué porcentaje el comportamiento de una de las vanabies

expiica el componamiento de la segunda en términos de su variacion como su nombre
Io indica .
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M. enl, Ennque AugtoHemandez-Rmz

e INTRODUCCION

En la evaluacion financiera de un proyecto de inversidn-en el sector productivo publico o
privado. los beneficios generalmente se miden en terminos de Ios ingresos en efectivo
obteridos por la venta del producto o por las asignaciones presupuestarias del
gobierno, mientras que los costos son los pagos en efectivo hechos por tas compras de
todos los articulos necesarios para construir y operar un proyecto.

Por su parte. en la evaluacidn economica se calculan los beneficios como el incremento
bruto en el bienestar economice de un pais, que resulta de los bienes y servicios
generados por e proyecto. Expresado en términos monetarios, los beneficios
economicos se miden como {a cantidad maxima que la gente, en forma individual ©
colectiva, estaria dispuesta a pagar por el producto final del proyecto. lgualmente, los
costos del proyecto se miden por el vaior que los residentes del pais otorgan a los
recursos que deben_desviarse de otros usos productivos para construir y operar el
proyecto en evaluacion.

La medicidn y evaluacidn de tos costos y beneficios economicos necesita que el
analista conozca no solamente las técnicas basicas de contabilidad, sino tambien |os
aspectos de la teoria economica relacionados con la determinacion de la oferta vy
demanda de bienes y $ervicios.

DEFINICION DE ECONOMIA Y CONCEPTOS BASICOS

La economia es la rama de las ciencias sociales que estudia el proceso de produccion y
distribucion de los bienes y servicios que se generan en una sociedad. Organiza las
actividades orientadas a definr que bienes producir, cuantos. como y para quién
producirios. en un contexto de recursos himitados y necesidades ilimitadas

EL CONCEPTO DE ESCASEZ

Por un lado existen deseos o necesidades ilimitadas y por el otro existen recursos o
satisfactores limitados que tienen usos altermatvos. De la interaccion de estos dos-
conceptos se orgina la-escasez, la cual surge cuando la cantidad de recursos no
satisface las necesidades que existen a un precio igual a cero,

La escasez nos obliga a elegir altemativas con base en el criterio de la satisfaccion; sin
2mbargo, elegir significa hacer a un lado alternativas. Un postulado basico en economia
sostiene gue |a toma de decisiones se realiza con base en los costos y beneficios de
cada posible alternativa.




COSTO DE OPORTUNIDAD

Cuando elegimos algo, estamos desechando otras altemativas La mejor alternativa
sacrificada es el costo de oportunidad. Una de las grandes “verdades” de la economia
€s que todo tiene costo de oportunidad.

RACIONALIDAD Y OBJETIVO DE LOS AGENTES ECONOMICOS

Un supuesto clave en economia es que los agentes econdmicos (familias. empresas y
goblerno) son racionales. es decir. tienen un objetivo y lo persiguen de una manera
consistente. Las personas tienen como objetivo maximizar su utihdad sujetos a las
restricciones gque enfrentan. es decir. incrementar su patrrmonic. En lo sucesivo se
considerara que el concepto de utilidad es equivalente al concepto bienestar.

Asi como el objetivo de las persorias es maximizar su nivel de bienestar, €l objetivo de
las empresas es maximizar su utiidad o la riqueza de sus accionistas

LEY DE LOS RENDIMIENTOS DECRECIENTES

Consumo

. A nivel consumo. entre mayor cantidad se tiene de un bien. menor valor se le asigna a
una unidad adicional. suponiendo que el comportamiento de las demas varables
permanece constante Entre mengs se tenga de un bien, se prerde mas al tener menos
del mismo.

Cuando se adquieren bienes. se puede observar que conforme se va adquiriende mas
de! mismo la satisfaccion que provee va siendo menor marginaimente, es decir, cada
unidad adicional reporta una satisfaccion menor respecto a la unidad anterior.

Produccion

En el ambito de la produccién. la ley de rendimientos decrecientes es una constatacion
de los procesos tecnologicos, es decir. es el resultado de una relacion tecnologica.

Como caracteristica de los procesos de produccion se observa que en el corto plazo, al
combinar un insumo fijd con uno vanable (normatmente se suponen dos insumos:
capital y mano de obra}, conforme se van adicionando unidades de uno y se mantienen
el otro constante, la produccion total presenta las siguientes caracteristicas:

a) Con las primeras unidades. la produccion va a aumentar cada vez
mas



b) Eventualmente, con unidades adicionales la produccion aumentara
pero cada vez menos.

c) Al liegar a un determinado nivel la produccidn total sufnra una
reduccién. '

MODELO ECONOMETRICO

Para responder definir qué es la economia y cémo funciona, se construye un modeto
economeétrico, el cual trata de determinar las posibles respuestas ante un estimulo de
indole econdmica.

Al analizar el comportamiento economico de una nacion, se concentra la atencion solto
en aquellas caracteristicas que son relevantes para entenderio y se hace caso omiso
del resto, es decir, es inusual describir con detalle todas las acciones economicas que
ocurren en cualquier pais, el tratar de hacerlo redundaria en la formulacién de modelos
tan complejos y extensos que resultarian inmanejables.

Todos los modelos representan situaciones reales, pero ¢on toda intencion se dejan
algunas caracteristicas de ia realidad fuera de él, y se incluyen solo aquéllas que se
necesitan para el._propésito en cuestion. El economista utiliza los modelos
econometricos para abstraer la realidad y a partir de dicha abstraccion expiicar y
predecir el comportamiento de los agentes economicos en el futuro.

Para construir un modeio econométrico se utilizan supuestos e implicaciones. Los
. supuestos constituyen los cimientos sobre los cuales se fundamentan el modelo. en
otras palabras. son proposiciones acerca de lo que es relevante y o que se puede
ignorar. Las implicaciones, en cambio. son el resultado del modelo. El vinculo entre los
supuestns del modeio y sus implicaciones es un proceso de deduccion logica y de
analisis matematico.

AGENTES ECONOMICOS Y EL MERCADO

A escala interna de las economias nacionales. las unidades econdmicas basicas son
las unidades familiares. las empresas. el gobierno. las instituciones sin fines de iucro y
el mercado. :

E! mercado es el espacio donde confluyen compradores y vendedeores de bienes y
servicios {productores y consumidores). intercambiandolos e irteractuando a traves del
sistema de costos. valores y precios Si alguno de estos agentes o de dicho sistema
dejaran de existir. el mercado seria inexistente.

Cuando sea el caso que exista equivalencia entre los valores dispuestos a ser pagados
por los compradores y los que estan dispuestos a recibir los vendedores para
intercambiar determinados bienes o servicios {(demanda y oferta), se dira que existe
equihbrio de mercado. El mercado es el conjuntc de mecanismos por medic del cual la



sociedad resuelve la mayor parte de los problemas econdmicos (qué. cuanto. como y
para guién producir)

o COSTOS, VALORES Y PRECIOS

El valor de un bien puede ser apreciado bajo dos esquemas basicos:

1 Valorde uso. y
2. valor de cambio.

El valor de uso es aquel que poseen los bienes por su capacidad de proporcionar una
satisfaccion. Este valor es asignado subjetivamente por cada individuo, dependiendo
del grado de utilidad que recibe; por tanto, el grado de satisfaccion sera distinto de una
persona a otra y su expresion objetiva puede ser que se establezca en térmmnos
distintos a los monetarios.

Por otra parte. el valor de cambio de los bienes, es aguel gue toman en ios mercados al
momento de su intercambio. y se identifica a traves del equilibrio de las funciones de
oferta y demanda

Cabe llamar {a atencion en el sentido de que el concepto de valor debe ser diferenciado
de los de costo y precio. pues por costo entendemos que se trata de la cuantia
_monetara que debe erogar ef productor de un bien y/o servicio para producirlo y ponerio
a disposicion en el mercado. y por precio nos refenmos a la cuantia también monetana
que pretende recibir dicho productor del bien y/o servicio por su venta, es decir, por su
intercambio.

- Esto” significa que el precio esta formado por el costo mas una cuantia monetaria
adicional que es refenda en terminos contables como “utilidad”, aunque en realidad
puede ser entendida también como “plusvalia”, la cual es originada por la existencia de
ciertos factores que hacen atractivo el adguirir una cosa

Lo anterior hace entender que las cuantias del valor, del costo y del precio son iguaies
unicamente al momento de llevar a cabo el intercambio del bien y/o servicio entre el
oferente y el demandante del mismo. pues desde el momento en que una persena paga
por adguinirto. por esa simple accion, queda establecido su valor en un Instante dado;
despues. por distintas circunstancias (inflacion, cambio en las condiciones de mercado,
cferta y demanda. etc.). éste puede cambiar. aungue el hecho histonco contable se
conserva y mantiene el monto del precio y del costo para el vendedor y el comprador
respectivamente

No obstante. en momentos de recesion economica, el precio puede llegar a ser igual ©
menocr que el costo, en la inteligencia gue se hiene urgencia y premura por vender el
bien. llevando esta situacion a su remate.



Con base en lo anterior, se definira al valor como /a cuantia econdmica. expresada en
nuestra época en terminos monetanos, dispuesta a ser cambiada por la posesion de
una cosa; es decir, con la cual se lievan a cabo los intercambios de bienes y/o servicios
entre los oferentes de los mismos y sus demandantes en mercados especificos

Por su capacidad de conservar el valor, algunos bienes son mercancias acumuladoras
de valor, es decir. tienen el potencial de conservarlo, y de incrementarto en el ttempo en
términos reales Esta clase de bienes toma la forma de capital. destinado a la
produccion o como capital financiero.

Es necesario acotar que, al haber definido las ideas de costo. precio y valor, se ha
refendo también el concepto de “unidades monetarias”, las cuales pretenden ser el
reflejo del valor de las cosas; sin embargo, dichas unidades monetanas pueden ser de
dos tipos:

e constanies. y
e Cofrientes.

Si hablamos de una serie de flujos de efectivo expresados en unidades monetarias
constantes, significara que todos elios estan ligades a una misma fecha y gue cada
unidad monetaria expresada tendra el misme poder adguisitivo gque +8s demas,
entendiendo por poder adquisitivo el indice de la cantidad de bienes que se puedan
intercambiar por una unmidad monetaria. Si por el contrario. hablamos de flujos de
efectivo expresados en unidades monetaras comentes, se querra decir gue cada de
efectivo de un periodo especifico estara afectado por una tasa inflacionarna, o por una
tasa de productividad nominal respecto de ios flujos anteriores o posteriores, por io que
cada unidad monetaria tendra distinto poder adquisitivo de las otras.

e TEORIA DE LA DEMANDA Y EXCEDENTE DEL
CONSUMIDOR

VOLUNTAD DE PAGAR Y CALCULO DEL EXCEDENTE DEL CONSUMIDOR

Cuando un consumidor compra bienes y servicios, generaimente enfrenta un precio en
el mercado que. desde su punto de vista. es fijo. Su decision sera determinar cuantas
unidades de los bienes y servicios disponibles para él en el mercado va a comprar dado
su limitado ingreso disponible; por esta situacion. tarde o temprano, deberd renunciar a
consumir algunas unidades de uno 0 mas bienes o servicios con el fin de acceder a la
adquisicion de otros gque, en un tiempo distinto, le proporcionaran satisfaccion. Esta
restriccion presupuestaria es entendida por cualquiera que ha intentade balancear su
presupuesto personal.

Un consumidor. al tratar de maximizar la cantidad de satisfaccion recibida por ios bienes
y Servicios que puede comprar ¢on su Ingreso, buscara agjustar sus compras de tal




forma que la ulhma unidad monetaria que gaste en el consumo de cada bien le dé Ia
mayor cantidad de satisfaccion. Si éste no fuera el caso y recibiera una satisfaccion de
diez umidades por la ulhma moneda gastada en vegetales, pero veinte unidades de
satisfaccion de la Ultima gastada en periddicos, entonces la persona mejoraria su
bienestar total en diez unidades si restringera su consumo de vegetales en una
moneda, e incrementara su consumo de periddico en la misma cantdad. es decir,
prefenra consumir periddicos a consumir vegetaies.

Se distinguira el cambio en el nivel total de satisfaccidn disfrutado por una persona Si
consume una unidad adicional de un bien como la utilidad marginal (MU. por sus siglas
en mnglés) recibida por el consumo de ese bien. La satisfaccion adicional dervada de la
ultima moneda gastada en vegetales ahora puede expresarse simplemente como la
utiidad marginal de la ultima unidad de vegetales comprada (MUy), dividido entre el
precio de los vegetales (Py). © MUW/Py. De tgual manera para el periodico. i.e.. MUn/P,
Por lo tanto. la condicion para la maximacion de satisfaccion (utilidad) puede escribirse
como:

MU,.IP,, = MUvIPv

Ahora expidrese |la forma en que un consumidor racional se comportaria si por alguna
razon el precio de une de 10s bienes 0 servicios aumenta. Supongase que ef precio de!
periodico aumenta a P, Si el individuo previamente ha estado maximando su
satisfaccion y la igualdad expresada en la ecuacion anterior permanece, ahora con un
precio de P'n. el consumidor estara recibiendo menos satisfaccion por la dltima umdad
monetaria gastado en el penddico de lo que obtendria por consumir vegetales. o-sea,
- MUL/P', < MUW/Py. La pregunta ahora es' ,qué hara el consumidor racional para
corregir esta situacion y por qué??

" Se esperara que disminuya sus compras de periédico en relacion con otros bienes, ya
que ahora puede obtener mas satisfaccion cambiando alguncs de sus gastos de
periddico a otros bienes; cuando reduce sus compras de penodico. el consumidor
recibird una cantidad mayor de satisfaccion por la dltima unidad monetana gastada en
periodicos que antes. Esto simpiemente se debe al hecho de gque ahora tiene menos
pericdicos que leer Por lo tanto. la utiidad marginal del penodico (MU.) se
incrementara conforme &l reduzca la cantidad comprada.

Se esperara que continue reduciendo su consume de penodico hasta que la
satisfaccion que recibe por el uitmo dolar que gasta en cada bien, de nuevo sea
igualado. 1.e.. MUA/P'n = MUW/Py = MU/Ps. en donde el subindice “0" se refiere a los
demas bienes. -

En ofras paiabras, la evaiuacion de ias unidades en que una persona racional
incrementa su consumo de un bien (su utilidad marginal}, disminuira conforme ia
cantidad total del bien consumido aumente (utilidad decreciente en el consumo).
Conforme esto. el consumidor debera estar dispuesto a pagar mas por la oportunidad
de consumir la pnmera unidad que por la segunda unidad. dado que ya ha comprado [a
primera. Este pnncipto y ejemplo se ilustra en la siguiente figura:
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IMPORTANCIA DE LOS PRECIOS

En un sistema de mercado abierto los precios aportan: incentivos e informacion Los
valores son los que guian la asignacion de recursos, ya que dan senales. incentivos e
informacion de como actuar. En una economia de mercado. es muy importante que 10s
vaiores reflejen el verdadero costo de oportunidad para la sociedad. ya que 108 precios
“mentirosos” (que no comresponden a valores) conducen a una mala asignacion de
recursos debido a que aportan senales equivocaqas. -

En un sistema donde los precios son manipulados por el estado o por grupos de poder
(monopolios © monopsonios), existiran tendencias hacia una ineficiente asignacion de
recursos.

El sistema de precios es muy poderoso y no depende del tipo de economia © de pais
gue se hable. De ahi que. aun cuando el estado trata de fijar algunos precios en niveles
ireales. surjan otros mecarusmos compensadores como el tamafo o caldad de los
bienes "ajustados” al valor verdadero. dando lugar a los mercados denominados
‘negros’.

CURVAS DE DEMANDA INDIVIDUAL Y DEL MERCADO

La curva de demanda de un bien cualguiera indica las cantidades maximas de este
producto que seran compradas por los consumidores a diferentes valores si todo io
demas permanece constante. Muestra ademas los valores maximos que pagaria el
grupo de consumidores por determinadas cantidades de dicho producto, suponiendo

que el ingreso y el precic de otros permanecen constantes.

La funcidén de demanda“para un producto cualquiera puede expresarse del siguiente
modo:

x = f(Py, Y, Py, U),

donde. } _.



P.- Precio del articulo en cuestion.

Y.-  Nivel de ingreso real del consumidor.
P..- Precio de articulos relacionados
U.- Preferencias del consumidor

Para obtener ia curva de demanda “x” se debe mantener todo lo demas constante:
X= f(PX! Y*! Pz*a U*) = g(Px)

donde “g(P,)" indica que el consumo de "x” es funcidn solamente de los cambios en el
precio de “x". Si cambia alguna de las variables independientes. cambiara la posicion de
la curva de demanda, pero no la funcion de la demanda por “x"

X= f(Px; Y’! PZ’! U,) = h(PX)

Si todas las otras variables se mantienen constantes en un nuevo nivel, h(Px) indicara
gue el consumo del articulo “x" es ahora otra funcion dependiente de P, solamente.

La vanacion de la demanda, es un desplazamiento de la curva de la demanda (hacia la
derecha o 1zquierda de su localizacion original) debido al cambio de valores en aiguna
de las vanables de-tas cuales depende la demanda (a excepcidén del precio), por
ejemplo, si se encarece un bien sustituto o si se abarata un bien complementario. la
demanda se desplaza hacia la derecha. Perg, ;que pasa si aumenta el ingreso?

La respuesta a |a anterior pregunta dependera del bien que se trate:

Bien superior Aumenta el ingreso perscnal y aumenta la demanda por el bien
 (ejemplos: cahidad de ropa. calidad de comida. coches, vacaciones, etc.).

Bien neutro: Su demanda no se ve afectada por variaciones en el ingreso de la
poblacion (gemplos. sal. insuling)

Bien inferior: Aumenta el ingreso y disminuye la demanda por el bien (ejemplos: viaes
en el metro, petrdlec como combustible de cocinas. huaraches).

La variacion en la cantidad demandada impiica cambios de posicion a lo largo de la
misma curva Cuando “P" aumenta. la cantidad demandada disminuye y cuando el
precio dismmnuye, la cantidad demandada aumenta.

ELASTICIDAD DEL PRECIO Y DEL INGRESO DE LA DEMANDA

Resulta sumamente importante conocer los cambios que ocurren en la demanda, pero
también es importante determinar la magnitud de estos cambios para comprender 10s
mecanismos de ajuste del mercado a las variaciones en los factores determinantes de
la oferta y la demanda. Para llevar a cabo este analisis, se parte del concepto de



precios relativas; el precio relativo de un bien o servicio A" en relacion con otro bien o
servicio "B” es igual al cociente que resulta de dividir el precio de “A” entre el de "B".

De manera similar. la elasticidad indica el cambio proporcional en una varable
dependiente, causado por un cambio porcentual en la vanable independiente. La
elasticidad de A respecto a B significa a variacion porcentual de A con respecto ala
variacion porcentual de B. Como ejemplos se citaran:

a) El incremento que se puede esperar en el consumo de carne ante
un aumento en el ingreso de ia poblacion

b} La disminucion del transitc que circula por una carretera de cuota
ante un aumento de tarifas'.

Es dificil establecer comparaciones entre diferentes tipos de productos. porque las
unidades en que ambos se miden son muy diferentes (litros. kilos. unidades. etc.). por o
qgue resulta mas util medir las variaciones porcentuales. Ei resultado es un numero
absoluto Por ejemplo, si la elasticidad de la demanda de un bien con fespecto a su
propio precio es de menes uno, significara que un aumento en el precio de un dos por
ciento reducira ia cantidad demandada en la misma proporcion, y por o tanto el gasto
de los consumidores {precio multiplicado por cantidad) se mantendra constante

En la demanda de un bien o servicic influyen. ademas de su propio precio, 1os de los
bienes relacionados. 10s iIngresos de ios consumidores y otros aspectos especiales’

Elasticidad del precio: mide el grado en que la cantidad demandada responde a las
vanaciones de precio del mercado de un bien 0 servicio.

Elasticidad del ingreso mide la sensibilidad de {a demanda a las variaciones en el
Ingreso de los consumidores.

Elasticidad cruzada mide el grade en que la cantidad demandada de un bien
responde a variaciones de precio de otro bien

Como ejemplo del Ultimo caso. se puede decir que la elasticidad de la demanda He
vigjes enla autopista del sol con respecto a 10s precios en los hoteles en Acapulco es
de menos dos. es decir, si I0s hoteles suben sus precios en cinco por ciento, los viajes
por la autopista se reduciran en diez por ciento

Elasticidad del precio de la demanda: Esta elasticidad se determinara mediante el
cociente "Ep,”. calculado como la variacion porcentual de la cantidad demandada de un
bien. entre la variacién parcentual del precio del mismo.

Los bienes disponibles en el mercado responden de diferente manera a tas vanaciones
en el precio. dependiendo del tipo de bien Se reguiere mantener constantes las otras

! La elasticidad carece de unidades (adimensional), lo que permite la comparacion de

diferentes bienes



variables gue intervienen en |la determinacién de la demanda (el valor del ingreso y
otras variables independientes).

La elasticidad del precio varia a lo largo de la curva de la demanda. Su valor permanece
constante unicamente cuando se trata de una recta de demanda vertical (elasticidad
cero o perfectamente ineldstica) o de una recta honzontal (elasticidad infinita o
perfectamente inelastica). Otro ejemplo de elasticidad constante (en este caso de
menos uno) es una hiperbola.

a) Demanda elastica (> -1) cuando-una vaniacion en el precio del 1%
produce una variacion de la cantidad demandada mayor al 1%.

b) Demanda unitana (= -1): cuando la variacion del precio del bien en
1% produce la misma variacion en la cantidad demandada del bien.

c) Demanda inelastica (< -1). Cuando una vanacion en el precio del
1% provoca una variacion de la cantidad demandada menor del 1%.

La forma de la curva de la demanda se puede observar en la siguiente grafica:
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La elasticidad de! precio de la demanda siempre es negativa. ya que el consumo
reacciona de manera inversa ante cambios en los precios. Ademas de que. en la gréafica
de la demanda. la vanable independiente aparece en el eje de las ordenadas y la
dependiente en el de las abscisas. contranamente a lo que ocurre en cuaiquier otra
grafica.

Son determinantes de la elasticidad de!l precio de la demanda los siguientes aspectos:

1. Existencia de bienes sustitutos y grado de sustituibilidad. Entre mas
bienes sustitutos tenga un bien y mejores sustitutos sean, mas elastica
va a ser fa curva de demanda.

2. importancia de! bien dentro del presupuesto del consumidor. Gasto
total en el bien dividido entre el ingreso de la persona. Mientras mas
importante sea la proporcion de un bien dentro del ingreso del
consumidor, mayor va a ser la elasticidad precio.

3 La extension de ttempo para realizar ajustes ante cambios en el precio
A mayor iempo. mas elastica es la curva de demanda.



Bienes sustitutos. con elasticidad cruzada positiva. Un aumento en el precio de “A”,
conduce un aumento en la demanda de “B”.

Bienes complementarios: con elasticidad cruzada negativa. Un aumento en el precio
de “A”, provoca unia disminucion en la demanda de “B”

Elasticidad ingreso de la demanda: La elasticidad del ingreso de la demanda mide |a
sensibilidad en la cantidad demandada ante cambios en los ingresos de los
consumidores. Es la variacién porcentual de la cantidad demandada cuando el ingreso
aumenta en un cierto porcentaje. De acuerdo con esta elasticidad se pueden clasificar
los bienes como sigue

Bienes superiores: con elasticidad de ingreso positiva. Un aumento en el ingreso
provoca aumentos en la demanda. Por ejempio vestidos, vinos, contes finos. etc

Bienes inferiores: con elasticidad de ingreso negativa. Un aumento en el ingreso
provoca disminucion en la demaida. Por ejempio frijoles. tortillas, viajes en el metro.
etc.
CALCULO DE LA F-UNCION DE DEMANDA
* Aproximacion lineal Un punto y la pendiente:
1 Una observacion - P=10. Q=40
2 La pendiente.- m = (AP/AQ) = (-2/10) = (-1/5)
3. Usar la ecuacion de ia recta -
P-P=m(Q-Q"
P-10=(-1/5) (Q - 40)

5P-50=-Q+40
Q=90-5P Aproximacion hneal de la funcién de

demanda’

* Aproxtmacion lineal. La efasticidad y un punto
npx =8Q /8P * (Pa/ Qa)

donde. suponiendo una funcion lineal:
Qd=a-b Px

"ga"y "b" son constantes
8Q /8P = -b

entonces el coeficiente de elasticidad del precio puntual es:
npx = (-b) P/Q



donde:
npx = (1/m)*P/Q
b=1/m

e TEORIA DE LA OFERTA Y EXCEDENTE DEL PRODUCTOR

TEORIA DE LA FIRMA Y DE LA PRODUCCION

La teoria de la produccion se derva de |a “teoria de la firma”, misma que se basa en el
supuesto de la maximacion de beneficios como el objetivo principal de los proauctores,
asi como del comportamiento economico racional: “Las empresas dirigen sus esfuerzos
a producir una cierta cantidad de bienes al menor costo posible”.

Esta teoria se aplica a cualquier tipo de sociedad: capitalista. socialista, comunitana.
etc.. ya que todas ellas tienen la misma racionalidad economica en cuanto a
produccion. la diferencia entre ellas estriba en la distribucion de la misma.

FUNCION DE PRODUCCION

. Las empresas utilizan diversos factores en su proceso productivo que se denominan
insumos. tales como materias primas. productos intermedios. fuerza de trabajo con
diferentes niveles de capacitacion y bienes de capital Estos insumos se combinan de
diferentes formas para producir una determinadas cantidad de bienes.

La combinacion de factores debe cumplir con dos requisitos esenciales para que la
empresa logre su objetivo de maximizar utilidades: ser técnica y econdmicamente eficaz
y eficiente

La eficacia indica que deben ser cumplidos los objetivos de la produccion, la eficiencia
técnica se refiere a que la produccion que se genera sea la mayor posibie con los
recursos utilizados y |a eficiencia econdmica senala que debe mimimarse el costo de
oportunidad de los factores utilizados en la produccion.

Con base en |los cnitencs de eficacia y eficiencia técnica y economica se selecciona un
menu de altermativas de procesos productivos a disponibilidad de la empresa, este
menu se denomina funcién de produccion.

Funcidén de produccion muestra la maxima cantidad de produccidn gue se puede
obtener con una cantidad determinada de recursos. dada |a tecnologia existente.




El objetivo de ta empresa es maximar ias utilidades. La utilidad total sera igual a los
ingresos totales menos los costos totales. Los costos se refieren a los costos

economicos.

Asi, interesa al empresaro maximar su ingreso total y minimar el costo total de producir
“Q" uridades Queere vender al precio mas alto posible y producir al menor costo

posible.

EL PROBLEMA DE MINIMACION DE COSTOS

Utilizando dos factores de la produccion, capital (K) y trabajo (L), y teniendo una funcién
de produccion

Q = f(K, L),

se debe decidir en que proporcion utilizar los factores de produccion para generar
determinada cantidad del bien o0 servicio en cuestion. Esto dependera. en pnimer lugar,
de la diferencia entre corto v largo plazo.

Corto plazo: es aquel periodo donde existen factores fijos que no podemos-variar a un
costo razonable Para cada empresa depende del tempo y del costo requendo para
variar su factor fijo.

Largo plazo- todos los factores son variables.
La funcion de produccion de corto plazo se denota como:

Q=PT =f(K° L).

donde.

K°.- stock de capital fijo

PT - Q. producto total.

Pmel - Producto medio asociado al factor trabajo. = PT/L

PMgL - Cambio en el producto total por cambio en una unidad de trabajo.

Al igual que en el caso de la utilidad por peso gastado por los consumidores, ocurre que
S| un empresano obtiene mayor produccion por peso gastado al contratar mas
trabajadores que por anadir mas capital. obviamente contratara mas trabajadores. No
se detendra hasta que estas cantidades se igualen. Ademas, con una mayor cantidad.
de capital. se aumenta la_productividad de la mano de obra.

FUNCIONES DE COSTOS DE PRODUCCION

Como resultado de utilizar los insumos se generan las funciones de costos en el corto y
el largo plazo En corto plazo las funciones son:



* Costo total (CT): costo de todos los factores asociados a la produccion

_ de un bien.
* Costo fijo (CF): es el costo que no se modifica con la cantidad
producida. .
* Costo variable (CV): es el costo que varia en relacién a la cantidad
producida. )

* Costo total medio (CTMe): 1gual al cociente CT/Q

» Costo medio variable (CMeV): igual al cociente CV/Q

» Costo Medio Fijo (CMefF). igual al cociente CF/Q

» Costo marginal (CMg): Cambio en el costo total asociado a producir
una uridad mas.

S se desea dibujar las curvas de costo marginal y medio en el corto plazo. se requerira
tener informacion sobre el nivel de produccion y el costo total. Supongase la siguiente
informacton hipotética:

1 | 10 | 10 | 10

2 -- | 8 l 8 i 18 —

3 \ 6 : 8 ! 24 :

4 ! 4 ' 7 [ 28 '

5 ! 17 . 9 - 45 |

‘En la siguiente grafica se representa el comportamiento de los costos. La curva de
costo marginal corta a ta “CMe” en el punto minimo El costo medio fijo es decreciente,
Dado que el costo medio fijo es decrecznte. el "CMeV" se va acercando al “CMeT".

Detras de estas curvas hay minimacion de costos. Si se produce, se hara hasta que el
costo marginal de producir una unidad mas es igual al beneficco marginal que se
obtendra (ingreso marginal).

En la siguiente grafica se representa el mnivel de precios del mercado, porque es igual al
Ingresc marginal. En.la zona del ongen hasta "Xg" conviene aumentar la produccion, ya



l que el costo de producir una unidad adicional es inferior al ingreso que se va a obtener
al vender esa unidad marginal. Al llegar al punto “Xo" se detendra la produccién. ya que
el costo de producir una unidad marginal es superior a su precio de venta.

CM

E[~~—0___ "

Xo

En este sentido. al ser el “IMg” el cambio en el ingreso total entre cambio en Q. e igual
al precio del bien, se producira hasta que el “CMg” sea igual al “IMg". Evudentemente S
CMg > IMg, es inconveniente producir la unidad Xg.1.

<;Por qué no se produciria hasta ia unidad Xu.1? Porque el “CMg" de la siguiente unidad
Xo) s menor o igualal “IMg”. Si la funcién de “CMg” es continua. el IMg(Xg)=> CMg(Xs).

Cuando la utilidad marginal es iguai a cero. el productor considera todos los, costos de
oportunidad. En el corto y largoe plazo se producira si. y solo si, al menos se cobraran
los costos variables de produccion.

Graficamente es posible tener informacion del mercado Jel producto, representada por..:
los precios y los costos de la empresa. Con esto se analiza la conveniencia de producir
o de dejar de hacerlo. Obsérvese la siguiente grafica:

P
CMg

Ps \ CMeT

P, | % CMeV

Al precio “Py" no conviene producir. porque no se cubren los costos variables. Al precio
“P2" ya se producird. porque se cubren 10s costos variables y se pierde el costo fijo, pero
Al no producir la pérdida es también costo fijo, por io que es un punto de indiferencia.
Por arnba del precio P2 es conveniente producir. ya que se pagan {os costos vanables
y parte de los costos fijos. Al precio “P;y" se dispondra de una utilidad total igual a cero.



Si el precio sigue aumentando. en “P," se obtendran utilidades netas porque el ingreso
total es mayor que el costo total.

Al precio Pa:
IT =(P3) (Q3)
CVT = (CmeV) (Qa)
CT = (CmeT) (Q3) = (P3) (Q3)
Como P4 > CmeV,
IT > CVT -

Como Py > CmeT:
IT>CT

Por lo tanto es conveniente producir porque se cubren los costos variables y parte de
los costos fijos, minimando perdidas para valores de precio superiores a Pa.

Para cualquier punto por ammba del “CMeT", se tienen utilidades. La curva de oferta de
la empresa es entonces igual a la porcion de “CMg" por encima del "CMeV (Costo
Medio Vanable).

La oferta total de un producto sera iguai a la suma horizontal de ias curvas de oferta
individuates de las fitmas que componen la industna. Cada punto en la curva de oferta
de la industria representa el costo marginal privado de producir ese nivel de producto,
cualesquiera que sean los efectos externos; sin embargo. puede no representar el
Costo Marginal Social si existen economias 0 deseconomias externas (externalidades).

.La parte relevante de las curvas de costos marginales es |a parte crec:ente por tal
motivo la curva de oferta se dibuja con pendnente positiva.

FACTORES DETERMINANTES DE LA OFERTA

La curva de oferta del mercado resulta de la adicion honzontal de las curvas
individuales de oferta de las diversas empresas. Esta curva se traza manteniendo
constantes los factores determinantes de {os costos de los productores. La variacion de
cualquiera de ellos, provoca desplazameentos de la curva de oferta hacia la derecha o la
izquierda de la posicidn onginat y ios factores determinantes de tal situacion son:

a)  Los activos productivos duraderos. Cuanto mayor es el capital que
los productores tienen invertido en activos fijos, mayor es su
capacidad para ofrecer diversas cantidades de productos a
diferentes niveles de precio

b) La tecnologia disponible. Mejoras en el nivel tecnolégico gue
permitan producir cantidades dadas de bienes a menores costos,
permiten incrementar la canttdad ofrecida de ese bien, sin importar el
nivel de precios. Los avances tecnologicos desplazan la curva de la
oferta hacia la derecha.



c} Precios de los factores variables. Si baja el precio de cualquiera de
los factores vanables utilizados en la produccion, se puede ofrecer
una mayor cantidad de bienes, por lo que la curva de oferta se
desplaza hacia la derecha. Cuando sube el precio de los factores
variables, disminuye la cantdad ofrecida, y la curva de la oferta se
desplaza hacia la izquierda.

EL EXCEDENTE DEL PRODUCTOR
Es la diferencia entre el ingreso total recibido y el ingreso minimo que exige recibir el

productor para preoducir una cantidad determinada del producto. Al excedente del
productor se le resta el costo fijo y se obtiene {a utilidad. Observese la siguiente figura:

El area bajo {a curva de “CMg" representa el costo total evitable y el area dentro del
rectanguio mide ingrésos. |a diferencia (ganancias) mide el tamano del excedente del
productor.

A diferencia del excedente del consumidor. el del productor tiene un vator imitado. En la
evaluacion de proyectos el interes se centra en los cambios en el excedente a raiz de
cambios en el precio del bien que produce la implantacion de un nuevo proyecto.

. De que depende la funcion de oferta? La oferta depende de el precio del bien, de los
precios de los factores de produccion. de |la tecnologia. etc. Si bajan los precios de los
factores. se desplaza la curva de oferta a la derecha; al mismo precio se ofrece mas; y
s mejora la tecnologia. 1a curva de oferta se desplaza a la derecha, 1o cual significa que
se esta dispuesto a vender a un precio menor Si aumentan los precios de los factores
de produccion. se desplaza la curva de oferta a ia izqurerda: al mismo tiempo se ofrece
menos, o la misma produccion se ofrece a mayor precio.

Movimientos a lo largo de la curva son cambios en la cantidad ofrecida y dependen de
vanaciones en el precio del bien.



o EQUILIBRIO EN EL MERCADO

MERCADO DE COMPETENCIA PERFECTA
Para que exista competencia perfecta se requiere:

a) Homogeneidad del producto.

b} Movilidad de recursos sin costos.

c) Gran numero de compradores .(demandantes) y productores
(oferentes), de tal manera que ninguno de ellos tenga poder para
modificar el precio.

d) Informacion perfecta y sin costo.

El concepto de mercado perfecto refiere que hay una optima asignacion de recursos,
que existe equilibrio entre |la oferta y la demanda, con base en que ni compradores ni
vendedores pueden ejercer influencia alguna en el precio de los productos Si los
mercados son perfectos y no existe discrepancia entre valores sociales y privados, hay
una sotucion dptima social, de otra manera, habra distorsiones del mercado que pueden
generar monopolios y monopsonios.

-—

En el monopolic el vendedor puede manejar el precio y en el monopsonio es el
comprador el gue puede hacerlo.

" EQUILIBRIO EN EL MERCADO

Se desea encontrar el precio y la cantidad de equilibrio. (Es Py el precio de equilibrio?
En la grafica siguiente se observa el equilibric con “P™ y “Q*. Si el precio se ubicara
por debajo de "P™, la cantidad demandada es mayor que ia cantidad ofrecida. Debido a
este exceso de demanda. entonces el precio subira hasta gue se iguale la cantidad
demandada con la ofertada
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¢ Qué pasara si un precio se ubica por encima de “P*"? Existira un exceso de oferta. La
cantidad ofrecida es mayor a la cantidad demandada, entonces el precio disminuira
hasta que se equilibre la cantidad demandada y la cantidad ofrecida. Los precios se




ajustaran de acuerdo con el comportamiento del mercado. Obseérvese la siguiente
grafica:
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BENEFICIOS DEL INTERCAMBIO

La sociedad gana en su conjunto el excedefte del consumidor y el del productor En el
siguiente grafico se puede ver que 1a sociedad valora la produccidn del bien en “ABCD”
y ei costo social de producir esas unidades es “ACD”, por lo que la ganancia entonces
es "ABE".
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2Como se distribuye la ganancia del intercambio?

. En el grafico anterior el excedente del consumidor es "ABP™" y el del productor “P*AC".
Esto sera verdad siempre y cuando el costo soral sea igual al costo privado, situacion
que es cierta cuando no hay precios “mentirosos” o la valoracion social es igual a la
valoracion privada. -

Por ejempio. cuando un broductor contamina y no lo contempia dentro de sus costos,

entonces el costo social es mayor que el costo privado y por tanto el nivel de produccién
excede el optimo social (el tema de externaiidadas sera cubierto mas delante).

FIJACIONES DE PRECIOS, IMPUESTOS, SUBSIDIOS Y CUOTAS



Precio maximo

Mercado del pan' ;,Qué pasa si fijo un precio maximo al pan? Un precio maximo por
arriba del equilibrio no tiene sentido. Se fija entonces por debajo del equilibrnio Al
observar la siguiente grafica se crea un exceso de demanda y solo se produciran y
venderan “Qp”" unidades de pan. Si suponemos gque no hay mercado negro, ¢cuanto
gana o pierde la sociedad? Se han dejado de comercializar “Q*-Qg" urmdades La
sociedad valoraba esas unidades en "ABQ™Qp” y el costo social de producir esas
mismas unidades es "CBQ*Qq". ;Cuanto ha dejado de ganar la sociedad? Pues "ABC".
lo cual ahora se convierte en pérdida social.
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Precio minimo ]

~ Fijar el precio mimmo por abajo det equilibrio no tiene ningun sentido. por lo que éste
sera establecido por amba del equilibrio. lo cual significara que hay exceso de oferta.

Este es el caso de México al hablar de productos como el maiz.

Para que el precio minimo se pueda sostener como de equilibrio. sera necesario que:

i) el Estado cofﬁ;re la diferencia entre la cantidad de ofertada y la de

demandada
i) no se devuelva al mercado intemo, esto guiere decir que se pierda o
gue se done al exterior.

Asi los consumidores tendrian que dejar de comprar la diferencia entre {a cantidad de
equilibrio y la demandada. las cuales se vatoraban en “ADQ*Q4" y costaba producirias
"“ECQ*Q4". La sociedad ganaba entonces "EAC" y ahora es una pérdida social.

Ademas aumento la cantidad producida. aumenta la produccion de “Q* a “"Qg" y se
debe trar o desperdiciar. Se tiene una pérdida social valuada en “BCF’, el estado
pagara "ABQoQ4" vy los productores tendran el excedente “ABC” E! estado transfiere a
los productores “"ABC” (elabore esta grafica)

SALARIO MINIMO

El salaro minimo es un precio minime, por 1o tanto para que tenga sentido, éste debe
establecerse por arriba del equilibno segun o expuesto hasta el momento.



Obsérvese en la siguiente grafico que “L* - Lo" son personas que antes de realizar la
medicion trabajaban, y que después de ella pierden su empleo. entonces “Ly - L™ son
personas que antes no trabajaban y que ahora desean trabajar, pero que no encuentran
empieo. Lo unico que provoca esta medida es desempleo.
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IMPUESTOS

Existen dos tipos de impuestos:.

-——

1) Monto fijo por unidad: sobre el precio ai productor o sobre el precio
al consumidor.
2) Porcentual al precio del productor y al precio al consumidor.

En cuanto a la eficiencia. en México el mejor impuesto es el LV.A (Impuesto al Valor
Agregado). porque no cambia los precios retativos. Todos los bienes aumentan de
precio en la misma proporcion, excepto el ocio. el cual no se puede gravar.

Veamos el caso de impuesto sobre un mercado (equilibrio parcial):

Impuesto especifico

1. . Efecto gue tiene el impuesto sobre la oferta (sobre las unidades
vendidas). ' :

2. Parte de un equiibrio de mercado competitivo, donde P* y Q*
representan un estado eficiente.

Un impuesto de $10 por unidad sobre el precio del productor tiene el mismo efecto que
un impuesto de $10 sobre e! precio del consumidor El efecto es como si se desplazara
la oferta hacia arrnba en diez pesos o la demanda hacia abajo en diez pesos.

Ahora observe la siguiente figura:



Situacion imcial,

Situacidn con impuesto:
Pf+10=P 6P,°-10=P, 6 P,°-P,"=10

El nuevo equilibno acurre con un P cuando es mayor en $10 al P,". Aqui XP = X° = X,
donde X, es la nueva cantidad de equilibno. ‘ —-

Veamos detenidamente los efectos del impuesto al productor con excedentes:;

Situacion inicial’

PC=pPP=Py X =X"=X,

Excedente del consumidor = “PgB”, hasta el cruce con eje “Y" de {a demanda.
Excedente del productor = “PoB". hasta el cruce de S con el gje “X".
Recaudacién dei gobierno = 0

Situacidén con impuesto
P"-P°=%10
X¢=x"= X,

Nuevo excedente de los consumidores: “P,“A’, hasta el cruce con el eje “Y” de la
demanda

Nuevo excedente de los productores' ‘P, E", hasta el cruce de la oferta S con el gje X.
Recaudacion del gobierno: “P1°AEP,*"

Perdida social = "ABE".

L.a pérdida social se presenta debido a que la sociedad valoraba las unidades "X, - X¢”
en “X1ABXo" y el costo social era de "X,EBXq". sin embargo, como esas unidades ya no
se producen. la sociedad dejo de ganar “AEB". Pero, (qué pasa si el impuesto io paga
el consumigor?-

P°-.$10=P" igual al anterior.



Desde el punto de vista grafico, lo anterior es como si se hubiera desplazado la curva
de demanda a la izquierda. Un impuesto por unidad puesta al productor o al consumidor
tiene exactamente el mismo efecto: se abre una brecha igual al mpuesto de $10. Para
demostrar las afirmaciones anteriores elabore su grafico

¢ Qué pasa cuando se impone un impuesto y la demanda o la oferta son perfectamente
Inelasticas? No hay pérdida social, ya que disminuye el excedente del consurmdor o del
productor. pero es igual al aumento en la recaudacion del gobierno.

Incidencia impositiva

La carga excesiva del impuesto es la parte del bienestar social que se pierde y gue no
es recaudada fiscaimente. Esto se denomina también costo social def impuesto

Observese la siguiente figura en la que se muestra !a carga excesiva del impuesto.
representada por el area “ABC".
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1 Consumidor antes pagaba “P*. mientras que ahora paga ‘P, El consumidor paga
por unidad. ,

Pe-P* =t

2. El productor antes recibia "P*", mientras que ahora recibe “P,". El productor paga por
unidad:

donde -
L=te+t,

3. £l gobierno recaudara el producto “(t.)(Qo)".



El impuesto crea una brecha entre el precio que paga el consumidor y el que recibe el
productor., es decir, es como Si se hubiera desplazado la curva de oferta en “t,"
unidades hacia arriba. Ei productor ahora exige el precio de antes mas “t,”. La curva de
oferta con impuesto es “O,"en la grafica anterior.

Ejemplo 1:

Qg = 500 - 2P
Qo=3p

Se establece un impuesto especifico de $10 por unidad:

te =10
Pc - Pp =i,
Qo = 3Pp
Qq=500-2P¢
Equilibnio inicial; Qa = Qo
500-2P =3P
P =100 . -
Q=300 o
Después dei impuesto:  Qd = Qo .
500 - 2P; = 3 Pp Petent T
y se tiene que Pc=10+Po

3Pr =500 - 2(10 + Pp)
3Pp=500-20-2Pe

Pe =96
Pc = 106
Q' =288

Incidencia
El consumidor paga $6 por unidad
El productor recibe $4 pcr unidad
Recaudacion (10) * 288 = 2.880

Perdida en bienestar
-EC=(6"288)+36=1764
-EP=(4"288)+24=1178

i 2.940

Por lo tanto. existe un ¢costo social de $60.

Eiemple 2:



Qa=100-P
Qo=4p

Se establece un impuesto especifico de $5 por unidad:

tx = 10
Pc — Pp =1,
Qo = 4Pe
Qq =100 - PC
Equilibrio imctal: Qg = Qo
100 -P = 4P
P=20
Q=80
Después dél impuesto Qg = Qo
100 - Pc =4 Pp
y se tiene que: P.=5+Pp

4P =100- (5 + Ps) . _
4Pp=100-5-Ps

P. =19
pc=24
Q=76

Incidenciar
El consumidor paga $4 por unidad
El productor recibe $1 por unidad
Recaudacion (5) " 76 = 380

Peérdida en bienestar
-EC=(4"76)+8=312
-EP=(1"76)+2= 78

380

Por lo tanto. existe un costo social de $10.

SUBSIDIOS

Al igual que en el caso dé& los impuestos. el subsidio puede ser de monto fijo o variable.
Los subsidios son en reaiildad equivalentes a 10s impuestos pero con signo negativo. El
subsidio es la aportacion que puede ser aplicada sobre el precio que paga el
consumidor © sobre el precio que recibe el productor. Igualmente que los impuestos al

ser discriminatonos producen una la asignacion ineficiente de recursos. '



Un subsidio produce un efecto de desplazamiento de la curva de demanda. A ojos del
productor, es como s este desplazamiento fuera hacia la derecha.

Situacion iniciai’

Pi=Ps=P.yQ=Qs=Q,

Situacion con subsidio;
Pd +S= Ps

Bl subsidio daria a los productores “Pd= Ps-S" dando esta situacion un cornmiento de
la curva de oferta. El andlisis grafico es igual que en el caso de los impuestos. solo que
se mueven en sentido inverso. Demueéstrelo.

Un subsidio abre una brecha entre el precio que paga el consumidor y el que recibe el
productor, es decir, existe una vanacion en la produccion

Ahora se van a producir Qel unidades de! bien. Dichas unidades le cuestan a la
sociedad YCNM: mientras que solo la benefician en YBMN Existe éntonces una
perdida social por poner el subsidio de YCB.

- — /SIXn . \ -

Subsidio $6
Pp-Pc=6
Qd =100 -Pc
Qo =40+2 Pp
Pp=6+Pc
100-Pc=40+12 + 2 Pc
48 = 3 Pc
Pc =16
Pp=22
Q=84

EXTERNALIDADES

Costos externos de la produccion



S

E! costo privado de ta produccion puede diferir del costo social a causa de los costos
sociales indirectos. Como ejempio de este caso puede citarse {a fabricacion de cemento
en una zona agricola fértil, donde la fabrica no sdlo produce cemento sino ademas
desechos guimicos que afectan la productividad de los cultivos; el costo social de
producir cemento es igual al costo privado de insumos y materiales mas el costo para la
region de las consecuencias en la disminucion en la productividad agricola en la zona
afectada. Obsérvese la siguiente grafica:
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Beneficios externgs en la produccién . -

El costo privado puede diferir del costo social debido a que en la produccion del
proyecto se generan beneficios indirectos, por ejemplo, entrenamiento a trabajadores,
INnclusion de servicios publicos en terrenos, beneficio para huertas fruticolas dervado de
un apiano cercano o alguna mejoria en el nivel de vida de la poblacidn de la region
donde funciona el proyecto, etc. Notese (o sefialado en {a siguiente grafica:
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Caso inverso al anterior, ,como inducir a la firma & aumentar su produccion? Una
aiternativa es establecer un subsidio para este lipo de proyectos con la fijacion de un
precio al subsidiado al productor y otro a los consumidores. En la grafica anterior se
observa este beneficio debido a que el costo Marginal Social “CMgS” es menor al Costo
Marginal Privado "CMgP”

El area "ABC” es el beneficio neto que se forma debido a la modificacion de los precios
al pasar de “P," a "Py". esto es, si el precio aumenta. el empresario genera ef nivel de
produccion "Xg" y como consecuencia hay un efecto externo derivado de que existen



beneficios por realizar su proceso de produccion que no puede descontar de su costo
marginal privado. Este beneficio es el area “ABC” -

Costos externos del consumo

Algunos bienes o servicios que producen las empresas. pueden generar coOStos
adicionales para la sociedad, como por ejemplo el consumo de alcohol, drogas. efc.,
gue implican costos para la socledad por los efectos nocivos que producen. En este
caso, el control del consumo de estos bienes. aparte de consideraciones individuales.
es una medida para disminuir los costos soctales que incluyen.
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Lo contrario ocurre cuando hay bienes cuyo consumo es considerado indispBnsable,
comc el caso de alimentacién adecuada a infantes o educacion a sséttores
desprotegidos El consumo de estos bienes en Ia etapa adecuada, ademas de atender
necesidades basicas de la poblacion, produce beneficios socialmente deseables y ..
pueden considerarse. mas que un ¢osto. una inversion altamente redituable en términos
sociales Por ejemplo puede citarse el caso de estmuiacidon temprana y atencion
prenatai.

Los proyectos dingidos en este sentido deben formular eficazmente los mecanismos
adecuados para que los subsidios lleguen directamente hasta quienes han sido
considerados como su poblacion objetivo. Notese ahora el siguiente grafico.
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o EL. SECTOR EXTERNO

En este apartado se resumira la incursion en los aspectos microeconomicos del
comercio exterior que son relevantes para la evaluacion social de proyectos. En primer
lugar se analiza a los mercados de importacion y de exportacion, posteriormente el
mercado de divisas

Para ello se realizaran los siguientes supuestos:

a} Pais peguenc que enfrenta un precio internacional, que es el precio en la
moneda extranjera por el tipo de cambio:

Pl"=PUSS$*TC

b) Puede comprar y vender todo lo que quiera al mismo precio.
) No hay impue&os. ni subsidios, ni aranceles. B
d) No hay costos de transporte.

-El mercado es “perfecto” en«é!iégén;ido de que ni compradores ni vendedores puede'ﬁ
afectar el precio. mismo que sé cansidera fijo. '

IMPORTACIONES

Para que sea atractivo importar, el precio internacional se debe ubicar por abajo
del precio de equilibrio del mercado internc. Esto se representa por el “Py" en el
siguiente grafico, donde “Py" es el precio internacional y “P," el precio interno sin
comercio internacional:




Como nige el precio internacional y se puede comprar todo lo que se guiera, a "Py" los
empresarios nacionales solo ofertan “Z,*" y la demanda es mayor, ubicandose en “Zy™".
La diferencia entre Ia cantidad ofertada y la cantidad demandada sera "Zy° — Zo*", 1o cual
representa a las importaciones.

Los benefictos del comercio internacional son identificables analizando los excedentes
del productor y del consumidor en la situacion inicial y con comercio.

Situacion inicial’

Excedente del consumidor: “P1A" hasta el cruce de "D" con el eje “Y".

Excedente del productor: "P,AK".

. Con comercio intemacional;

Excedente del consumudor: “PoCFB" hasta el cruce de "D" con el gje “Y".
Excedente del productor: "PoCK”

Ganancia para la sociedad: “ACB"

Con comercio exterior. debido a que el frecio de referencia para producir es menor, l0s
productores nacionales s0io ofrecen Z;” por 10 que se ve reducida el area de excedente
propia en “P;ACP;" que el consumidor recibe por el menor precio.

Anaiizando la variacion en las cantidades producidas y demandadas al precio
nternacional se tendra que-

i) se dejan de producir “Z:- Z,>" unidades que costaban “Z,°CAZ:" vy
ahora cuestan “Z;°CFZ,", consecuentemente se presenta un ahorro de
recursos para la sociedad equivalente al area “CAF".

i) se consumen mas unidades de! producto; “Zs° - Z,". La sociedad valora
estas unidades adicionales en “Z,ABZ;“" y le cuesta adquirirlas
“Z\FBZy"", por lo que el beneficio social o la ganancia social equivale al
area \nscrita en el tnangulo “AFB” '



-

EXPORTACIONES

Para que un producto sea exportable el precio intemacional debe ser superior al
nacional, esto es, que sea mas atractivo al productor enviario al mercado externo que al

interno. Obsérvese la siguiente grafica:

En la grafica anterior se representa el precio internacional “Po” y el precio interno o
domeéstico “P-" con g8 cantidades ofrecidas y demandadas en cada caso. Débido a que
“Po’ es mayor, la oferta se ubica en “Wy™" y la demanda es soio “Wo™". La diferencia
entre ambas resulta ser la equivalencia en exportaciones: “Wp> — W™

Al igual que en las importaciones. hay beneficios por las exportaciones; estos beneficios .
del comercio internacional pueden observarse al analizar los excedentes del productor y
consumidor en la situacion inicial y con comercio internacional o exportando.

Situacion inicial:
Excedente del consumidor: “P>AC”, hasta el cruce de la demanda con el eje “Y".
Excedente del productor: “P,A" hasta e! cruce de la oferta "S" con el eje “Y”,

Con comercio intemacional’

Excedente del consumidor “P,C”", hasta el cruce de la demanda con el eje “Y".
Excedente del productor: “PoCBA", hasta el cruce de la oferta con el eje "X".
Ganancia para la sociedad: “ACB".

Como el precio internacional de referencia es mayor que el interno, Ia produzcion
aumentara porque hay incentivos para 10s empresarios que ofrecen “Wo™” y & escala
interna sélo se demanda “Wq"", porque el precio es mayor. La ganancia excedente del
productor representa el beneficio social.

Del mismo modo que en el caso pasado. las variaciones en cantidades producidas y
demandadas con comercio intermacional generan que:
i} se aumente la produccion en “Wos - W,© unldades que cuestan
“W,ABW,*" vy se venden a Py’ por una cantidad de “Wq° - W', con lo
gue se tiene una ganancia neta de la mitad deltriangulc "CAB".



i) la demanda interna disminuye de “W." a “W,*" por el precio mayor a P

Esto provoca una pérdida social en el consumo intemo bruto, pero
ahora se venden las unidades en el mercado externo en “Pp” por *Wsz -
We®, por lo que la ganancia neta es la otra mitad del tnangulo “CAB”.

Para las exportaciones generalmente los precios también son fijos. La mayor parte de
los paises tratan de incrementar sus exportaciones para mejorar su posicion en la
balanza de pagos. )

o EL. VALOR MONETARIO

La exposicion hasta ahora hecha sobre este tema ha inducido que los bienes y servicios
son deseados y consecuentemente apreciados por ser elementos que. proporcionan
satisfaccion o mitigacion de necesidades especificas, bien sean del individuo o de la
sociedad. y que este factor conduce a que posean un determinado valor en el tempo.
Sin embargo. su adquusmon por parte de los demandantes se efectua mediante el
intercambio de otro bien o servicilo, 0 mediante la entrega de una pieza acufiada
conocido como moneda. la cual sirve como elemento de medicion del valor de las
cosas.

. Debe comprenderse que con un conjunto de menedas se refiere el valor de las cosas,
pero el valor individual de ellas como elemento econdmico dependera de la cantidad de
bienes y servicios gue puedan ser adquiridos por cada una de ellas Este razocnamiento

-da lugar al concepto del poder adquisitive de la moneda, el cual se define con el
cociente o indice que a continuacion se expresa:

S=UV/UM.

donde el termino “UV" expresa la cantidad de bienes y servicios ofrecidos en una
economia determinada. en un instante especifico y medidos en "unidades de valor’,
mientras que el término “UM’ representa el numero de “unidades monetarias” en
circulacion. expresadas en terminos de su nominacion, en el mismo instante y en la
misma economia

Cabe senalar las uridades de valor y ias unidades monetanas son analogas, es decir,
se denomnan con el mismo nombre (pesos, dblares. libras, pesetas, etc.), pero eso no
significa que identicas. Por ejemplo. supongase que una economia produjo y ofrecio,
hasta un determinado momento, bienes y servicios equivalentes a novecientos
cincuenta y tres miliones de pesos. los cuales fueron adquindos e intercambiados
{comercializados) por la puesta en circulacidn de un conunto monetario cuyas
nominaciones suman seiscientos treinta y siete millones de pesos. el valor de cada
unidad monetaria sera:




& =953 /637 = 1.4961.

La cantidad de bienes y servicios dispuestos por una economia puede ser conocida
mediante el indicador economico llamado Producto Interno Bruto (PIB), ya que éste
mide la produccidon realizada por los agentes residentes en un  pais,
Independientemente de quien sea su propietario.

Con base en lo antenor y si se considera que los bienes y servicios identicos. o
similares, con calidad equivalente tienen la misma apreciacion en cualguier economia,
sera posible determinar el valor de la moneda de una economia respecto de otra.
tomando como punto de comparacidn el indice de poder adquisitivo que cada una
posee Supongase la existencia de tres economias con las siguientes caracteristicas:

Economia "A’: PIB = 846 u.v. (unidades de valor).
Circulacion monetaria de 756 u.m. (unidades monetarias)

Economia “B": PIB = 531 u.v. (unidades de valor).
Circulacion monetaria de 567 u.m. (unidades monetanas)

Economia “"C™ PIB = 469 u.v. (unidades de valor).
Girculacidon monetaria de 254 u.m. (unidades monetariasy.

Con estos datos sera posible determinar el valor de cada moneda en las tres
economias asi como la equivalencia entre ellas calculando los respectivos indices de
poder adquisitivo y estableciendo la siguiente “matriz de tipoc cambiario™

1 1 da=a | B8a/8a ' Op/da . 8¢c/da
2 | 5a=b | 5./8s - 06a/bs | 6c/bg
3 1 8c=c | balbc | 8albc | B¢clbec

| Sa=a | ds=b | dc=c |
|

Aplicando esta idea al caso planteado se tendra que

3a = B46/756 = 1.1191, \
da = 531/567 = 0.9365.
&c = 469/254 = 1 B465.

‘

obteniendo la matriz de tipo cambiano que a continuacion se muestra:

i 5a = 1.1191 | 5 =0.9365 | 5¢c = 1.8465
| 8a=1.1191 | T1191/1 1191=1.0000 |0.8365/1.1191=0.836811.8465/1 1191=1 {
| 5s=0.9365 1 1 1191/0.9365=1.1950 | 0.9365/0.9365=1.0000] 1.8465/0.9365=1
| 85c=1.8465 | 1.1191/1.9465=05749 | 0.9365/1 8465=0.5072 1.8465/1.8465=1

WIN| =

La matriz de tipo cambianio debe interpretarse en sentido horizontal. de modo gque, para
el eemplo planteade, una unidad monetaria de la economia “A” se intercambiara por



0.8368 unidades monetarias de la economia "B” o por 1.6500 de la “C". Una unidad
monetaria de ia economia “B” equivaldra a 1 1950 de la “A” y a 1.9717 unidades
monetarias de la economia “C". Por ultime, una unidad monetaria de la economia “C”
podra cambiarse por 0.5748 de la economia “A" o por 0.5072 unidades monetarias de la
“C".

Lo anterior refiere un punto de equilibrio que se deriva de los supuestos que
fundamentan este modelo; sin embargo, las monedas tambien llegan a conformarse
como bienes que ostentan un valor de cambio. Cuando llega ese momento, cambian
éstas su valor partiendo de dicho punto de equilibrio y variandoto con base en las
fuerzas de oferta y demanda que existan en un determinado momento en el mercado.

e VALOR SOCIAL DE LA PRODUCCION

El valor social de la produccion se puede definir como aquel que una nacion le asigna a
los bienes y servictos generados en por un proyecto. Este valor aporta el fluyo de
beneficios directos empleados para la evaluacion social de un proyecto.

Los pasos a seguir para estabiecer el valor social de 1a produccion es el siguiente:

Estabiecer la situacion de equilibrio sin proyecto,
Agregar a la curva de oferta la produccion del proyecto,
Determinar los efectos v,

Establecer el valor social de {a produccion.

Qoo

BIEN NO COMERCIABLE Y SIN DISTORSIONES

En este caso se tiene una economia de mercado perfecta, es decir, con ausencia de
distorsiones. Aqui el valor social del bien producido por el proyecto debera ser muy
similar a su valor de mercado. En ocasiones, como la que se presenta a continuacion,
sera preciso hacer un ajuste para tomar en cuenta los cambios en el excedente del
consumidor y del productor.

Ll



Con base en las curvas de oferta y demanda mostradas en la grafica anterior, el precio
del producto sin proyecto sera “Pg". Si el proyecto produce “X", la curva de oferta se
desplazara de “S” a “S", el precio del producto bajara a "P,", la produccion proveniente
de otros productores del bien se reducira hasta ‘Xsp'" y la disponibilidad total del bien
“X" aumentara de "Xg" a "X4', 10 que aporta un beneficio social por mayor consumo que
puede calcularse valuando el area "ABXgXq'"

Por lado del productor. se han liberado recursos para usos altemativos, de este modo el
beneficio total que obtiene la sociedad por la produccion del proyecto es igual al valor
de los recursos liberados mas el valor para la sociedad del aumento en la disponibiiidad
del bien “X", esto equivale al area "Xsg X4 ABC” En resumen se tienen los sigutentes
efectos:

s Precio Disminuye
o X4 (Cantidad demandada): Aumenta
¢ Xso (Cantidad ofrecida por otros): Disminuye

DETERMINACION DEL VALOR SOCIAL DE LA PRODUCCION
El valor social de la produccion sera equivalente al valor del consumo adicional mas el
valor de los recursos liberados. determinandose su cuantia con la siguiente expresion:

VSP = [X¢' = Xo] [(Po + P1)/2] + [Xo - Xso'] [(Po + P1)/2]
VSP = [Xd’ = Xso'] [(Po + P4} / 2]
Similarmente. el valor privado de {a produccion tendra la siguiente equivaiencia:
VPP = [Xy - Xs0') [P1]

Se puede observar que los beneficios pnivados obtenidos por la venta de la produccion
de un proyecto subestiman el beneficio social en una cantidad igual al area “ABC". pero
esta area sera menor mientras menos importante sea el proyecto en el mercado del
producto (el cambio en los precios como consecuencia del proyecto seran minimos) y
mientras mas elasticas sean las curvas de la oferta y la demanda del bien

Ejemplo:
Determine el vaior social de la produccion de un proyecto consistente en producir 1,000
toneladas de tnigo Actuaimente (sin proyecto), se producen y consumen un total de
10.000 toneladas a un precio de 50 um./ton. (unidades monetarias por tonelada), y se
espera que como consecuencia del proyecto el precio del tngo disminuya a 45 u.m./ton.,
aumentando su consumo total de 10.000 a 10.500 toneladas. Supongase que el tnigo es

r



un bien no comerciable (no es importable ni exportable) y que ademas no existen
distorsiones en el mercado.

Para proceder con la solucion del caso planteado obseérvese la siguiente grafica:

9% 10 105 [Miies tons |

Efectos

Precio: Disminuye
Cantidad Demandada: Aumenta
Cantidad Ofrecida por otros. Disminuye

VSP = [Xq - Xs0'] [(Pe + Pi1) 7 2] -
VSP = [10.500 - 9.500] [(50 + 45)/ 2]
VSP = 47 000 u.m. (unidades monetarias)

- —

VPP = [X4 = Xso'] [Pi]
VPP =[10.500 - 5.500] [45]
VPP = 45,000 u.m. (unidades monetarias)

" BIEN EXPORTABLE SIN DISTORSIONES

En este punto se abordara el caso de un proyecto que producira un bien comerciable
internacionalmente. por lo que su precio no podra verse afectado por la produccion del
proyecto y su demanda sera entonces completamente elastica.

El proyecto permitira aumentar la cantidad ofrecida en una cantidad igual a la del
proyecto. sin que ello afecte la cantidad consumida nacionaimente y la cantidad
producida por los otros productores: y esto se origina precisamente porgue el precio se
mantiene constante Obsérvese el grafico que a continuacion se expone:



En este caso el valor social de la produccion estara dado por el incremento de las
exportaciones, lo cual representa un mayor ingreso de divisas al pais (W) que
multiplicadas por el tipo de cambio sociat (R) genera un beneficio social indicado en la
grafica por el area "ABXsXs" Los efectos que se provocan son los siguientes.

P-  No cambia

Xeg: Aumenta

Xa. No cambia

Xso. No cambia . -

El valor social de la produccion sera igual al valor privado, y ambos seran equivalentes
al vaior de ias divisas adicionales, es decir:

VSP = VPP = [Xs' - Xq] [7] [R].

Ei beneficio social coincide con el benefiLio privado debido a que no existen
distorsiones tales como aranceles o subsidios a las exportaciones, vy a que e tipo de
cambio social es igual al ipo de cambio de mercado. Si estos fueran diferentes, al
calcular del valor social de la produccion se deberia utilizar el tipo de cambio social y
para el calcuio del valor pnvado de la produccion se utilizaria el tipo de cambio de
mercado.

BIEN NO COMERCIABLE CON EXTERNALIDAD NEGATIVA EN LA PRODUCCION

En los casos anterores, al calcular los beneficios sociales de! proyecto relacionados
con la liberacion de recursos hecha por los otros productores, se considerd que la curva
de oferta reflejaba adecuadamente el costo social de producir un bien; sin embargo,
esto puede no ser cierto en el caso de que los otros productores causen externalidades
(positivas o negativas) al p-aducir dicho bien, ocasionando con esto gue e} costo
marginal social sea distinto del costo marginal privado. Obsérvese el siguiente grafico:



Preciof

Py

Xeo' %o Xd' Cant,

Puede notarse que en la situacion sin proyecto la cantidad ofrecida es igual a la
cantidad demandada a un precio “Py". Como consecuencia del proyecto el precio baja a
“P,", por lo que la cantidad demandada aumenta a X4 y los otros productores reducen
su produccion a Xsg'.

En este casc existen beneficios por aumento de consumo, lo cual es vaiorado con el
area bajo la curva de demanda "CDXgX" v existe ademas una liberacion de recursos
representada por el area "ABXgo'Xg, que equivale al costo marginal privadc mas el
monto de la externalidad. Ef vaior social de la producmon se determinara con la suma
de las dos areas (ABEDXsp'Xd'). -

Los efectos causados son los siguientes

e Precio Disminuye
» X, (Cantidad demandada): Aumenta
+ Xso (Cantidad ofrecida por otros): Disminuye

El valor social de la produccion sera:
VSP = [Xq' = Xo] [(Po + P1)/2] + [Xo = Xso'] [{(Po + P4)/2} + E].
Ei valor privado de la produccion se determinara con la siguiente expresion:
VPF = [X4' - Xso'] [P4]

En este caso. vuelve a ser cierto que el valor privado de ia produccion subestima el
valor social. y la diferencia dependera esencialmente del monto de la externalidad.

e COSTO SOCIAL DE LOS INSUMOS




El concepto del costo social de los insumos se refiere al costo en que incurre un pais al
utilizar dichos insumos en |a realizacion de un proyecto. El costo social de los insumos
aporta el fiujo de costos directos para la evaluacion def proyecto.

Los pasos para establecer el costo social de los insumos a continuacion se enuncian:

a) Se establecera la situacion de equilibrio sin proyecto,

b) Se agregara a la curva de demanda la cantidad requerida por el
proyecto,

d) Se determinaran los efectosy,

e) Se establecera el costo social de los Insumos.

INSUMO NO COMERCIABLE Y SIN DISTORSIONES

En este caso se supondra que la economia funciona perfectamente y no existen
distorstones. para gue con estas condiciones el valor social del nsumo sea muy simiiar
a su valor de mercado. Obseérvese el siguiente grafico:

Podemos observar que el proyecto aumentara la demanda total debido a! insumo "Y",
de “D" & "D”. aumentando con ello el precio de “Py" a “Py", situacion que provocara a su
vez que los productores del bien estén dispuestos a incrementar su produccion de “Yg"
a"Ys"” y que los otros demandantes del bien reduzcan su consumo de “Yyo" a “Yao'

\

Los efectos generados con esto son ios siguientes:

s« Precico: Aumenta
o Ys (Cantidad ofrecida): Aumenta
e Yao (Cantidad demandada por otros): Disminuye

El costo social de los insumos se determinaréa mediante la suma del costo de
produccion adicional y el costo debide al menor consumo de otros, obteniéndose de
este razonamiento la siguiente expresion.

VSP =[Ys = Yo] [(Po + Py)/2) + [Yo — Yao'] [(Po + P1)/2]



CSi=[Ys'=Ya'] [(Po+P4)/2] . -

Similarmente, el costo privado de la produccion tendra la siguiente equivalencia:

CPl = [Ys’ - Ydﬂ’] [P1]
En este caso el costo privado del insumo del proyecto es mayor que el costo social.
Ambos deberan ser iguales en la medida en que los cambios en los precios debido al
proyecto sean menores.
INSUMO NO COMERCIABLE CON IMPUESTO AL CONSUMO
La siguiente grafica muestra una situacion en la cual el insumo requerido por el

proyecto esta gravado con un impuesto al consumo y por 1o tante el precio pagado por
el consumidor es mayor que el precio que recibe el productor.

Pracky
Y s
e ——
-— Py b —— -
P | "
P =
P, ]
]

Con base en estas curvas de oferta y demanda. el precio a pagar por el consumidor en
la situacion sin proyecto sera de “Py'y el precio que recibiran los oferentes sera “Pg". Si
el proyecto consume una cantidad “Y" del insumo, la curva de demanda se desplazara
de "D" a "D". los precios de demanaa y de oferta se incrementaran a “Pd” y “Ps"”
respectivamente. ocasionando gque el consumo de los otros compradores del bien
disminuya hasta “Yg'" vy la proguccion total del bien "Y" aumente desde “Yy" a “Ys'", lo
gue tiene un costo social por mayor uso de recursos que se puede caicular mediante el
area "CDYoYs™.

Por lado de los otros consumidores existe un costo por el menor consumo del bien,
equivalente al area "ABYoYq". De este modo, el costo total en el que incurre la
socledad por el uso de este insumo, es igual al costo adicional por los recursos.-.
utiizados mas el costo par el menor consumo de otros compradores del bien "Y", y esto
es equivalente al area “qu Ys'ABCD".

En resumen. se tienen los siguientes efectos:

e Py Aumenta
e Ps  Aumenta



e Ys- Aumenta
e Ygq. Disminuye

El costo sociail de los insumos sera igual al costo de produccion adicional mas el costo
debido al menor consumo de otros, de donde se desprende la siguiente ecuacion

CSI=[Ys' = Yo] [(Ps+ Ps’) /2] + [Yo = Yao'] [(Pa + P4’)/ 2]
Por su parte. el costo privado de los insumos se célcuiaré de la siguiente forma:

CPl=[Ys' = Yao'] [Pd]]

INSUMO IMPORTABLE CON IMPUESTO A LA IMPORTACION

Este punto aborda el caso de un proyecto que consumira un bien importable y su precio
no se vera afectado por el proyecto. La oferta del producto se considerara como
infinitamente elastica. es decir, se puede comprar cualquier cantidad al mismo precio.

E! proyecto aumentara la cantidad ofrecida total en una cantidad igual a la del proyecto,
sin que ello afecte fa cantidad consumida por los otros compradores ni la cantidad
producida nacionalmente. esto debido a que el precio se mantiene constante.
Examinese el grafico siguiente:

P.r_

n-n

En la grafica antenor el producto “nR" representa el precio intemacwonal de "Y"
convertido en meoneda nacional y “Py" representa el precio al que se vende el producto
en el mercado nacional debido al impuesto. En este caso. el costo social de los insumos
sera equivalente al incremento en las importaciones, lo cual implicara una disminucion
en las divisas del pais (%) que multiplicadas por el tipo de cambio social (R)
determinaran su valor. Lo anterior esta representado en la grafica anterior por el area
"ABYqYq". :



Los efectos en los cuales se incurre son.

s Precio: No cambia
e Ys (Cantidad ofrecida): No cambia
e Y4 {(Cantidad demandada por otros). No cambia
o Yum (Cantidad importada): Aumenta

El costo social de los insumos se calculara con la siguiente expresion gue incluye la
perdida de divisas, el tipo de cambio social y el diferencial en la cantidad demandada
por otros:

CSI={Ys = Yd [n] [R]

Por su lado, el costo privado de los insumos sera;

CPI=[Yd = Yd [Po]

En resumen, esto denva en que el costo social del insumo es la cantidad adicional de
divisas gastadas como consecuencia del proyecto. En este caso el costo prwado dei -
insumo es mayor debido al monto del impuesto.”



Ejemplo:

Se esta analizando un proyecto consistente en producir 10,000 litros de leche al ano.
Considere que la leche es un bien no comerciable, que el precio que pagan los
consumidores por la leche es de 8 u.m./litro (unidades monetarias por litro) y que existe
un subsidio de 1 u.m./litro consumido; ademas se conoce que 10s actuales productores
ocasionan una externalidad positiva a los agricultores igual a 2 u.m./litro. Se espera que
como consecuencia del proyecto aumente el consumo de leche en 6,000 litros por ano y
que el precio se modifique en 0.50 u.m. (unidades monetarias). Calcule el valor social y
el vator privade de la produccion. =

Para resolver el caso planteado, primeramente se debera realizar la sigutente grafica:

Xue' Xy X¢

VSP =
VSP =[6.000][(8+7.5)/2]+[4.000] [(9+85)/2]-[(4,000) (2]
VSP = 73.500 um. (unidades monetarias)

VPP = [Xg - Xso] [P1]
VPP =[10.000 - 0] [8.5]



VPP = 85,000 u.m. (unidades monetarias)

Para producir esta cantidad de leche. es necesario invertir por una sola vez en 10
equipos refrigerantes, 10s cuales son bienes importables y su costo es de 1.500 ddlares
cada uno. E! tipo de cambio de mercado es de 7 unidades monetarias por dofar y el tipo
de cambio social es 10% mayor. Se sabe ademas que existe un arancel a la
importacion del 15%. Calcule el costo social y el costo privado de esta inversion.

Primeramente habra que analizar la grafica que a continuacion se expone.

CSI=[Yq ~ Y4 tn] [R]
CS1=[10-0}[1,500} {(7) (1.10))
CS! = 115,500 u.m. {unidades monetarias)

CPI=[Y4 = Y4 [Po]
CPl =[10 - 0] [(1500) (7) (1.15)]
~_CPI'=120,750 u.m. (umidades monetarias)



Ahora, ademas de lo anterior. considérese que para producir leche se requieren otras
inversiones que ascienden a 40,000 u.m. (unidades monetanas) que deben realizarse
una sola vez. También se necesitan insumos por 50.000 u.m. al aino y se sabe que el
proyecto ocasionara efectos indirectos positivos 3,000 u.m. anuaies. Considerando que
los valores sociales de las otras inversiones y de los insumos coinciden con los
privados, y que la vida del proyecto es infinita, calcule el flujo de beneficios y costos
sociales y privados del proyecto.

e Fiujo de beneficios y costos sociales:

anos
Concepto 0 | 1 x
Inversidn i
Equipo -115,500| |
Otras -40.000! !
Leche | 73.500! 73,500
insumos | -50.000 -50.000 |
Ef. Indirectos ! 3.000 3.000!
Flujo -155,500/| 26,500 26,500
e Flujo de beneficio8 y costos privados .
anos
Concepto 0 1 | ©
inversion !
| Equipo -120.750 I
i Otras -40.000/ | i
Leche | ’ 85.000! 85.000
Insumos | -50.0001 -50.000
Ef. Indirectos ) 0l 0
Flujo -160,750! 35,0001 35,000

o EFECTOS INDIRECTOS

Los efectos indirectos de los proyectos pueden ser positivos 0 negativos. Tales efectos
ocurren en mercados sustitutos o complementarios al del proyecto y se pueden
ocasionar cuando el proyecto provoca cambios en lo0s precios de los bienes gque
produce o que utiiza. afeetando. como consecuencia. las cantidades intercambiadas en
dichos mercados.

Para que se produzcan efectos indirectos deberan existir las siguientes condiciones:




e Cambio en e! precio del bien ocasionado por la realzacion del
proyecto,
e cambio en la cantidad transada en los mercados complementarios ©

sustitutos y,
e distorsiones en los mercados.

MERCADO DE BIENES O SERVICIOS SUSTITUTOS

Un mercado de bienes o servicios sustitutos es el que se integra por aquellos productos
que pueden reemplazar a otros bienes o servicios en lo gue refiere a su LSO 0 consumo.

Supdngase gue un proyecto consiste en producir café (bien doméstico sin distorsiones)
y que como consecuencia de éste el precio del café va a disminuir de "Py" a "P,” como
se muestra en la siguiente grafica;

Precio

Xeo' Xo X Cant. (Calé)

Por otra parte. el té (bien importable y gravado con un impuesto a la importacion), el
cual es un bien susttuto del café y como consecuencia de ello puede generar la baja en
el precio del mismo. disminuira su demanda desde “Dy” a “Dy” como se puede apreciar
en el grafico que a continuacion se muestra.




En la grafica anterior, el producto ‘rR" representa el precio intemacional del té
convertido en moneda nacional y “T° representa el impuesto. En la situacion sin
proyecto, la cantidad producida nacionaimente es “Rs”, la cantidad demandada es “Ry”
y la cantidad importada s “Rm".

Al bajar el precio del café la demanda por té disminuye, y como su precio se mantiene
constante, la cantidad producida en el pais no cambia, disminuyendo en consecuenca
la cantidad importada. )

Los efectos de lo anterior son los que a continuacion se mencionan.

e Precio: No cambia
+ Ra (Demanda). Disminuye
+ Rum (Cantidad importada): Disminuye

En este caso el efecto indirecto del proyecto sera el ahorro en divisas debido a menores
importaciones. menos el costo por menor consumo, obteniéndose en este caso un
efecto indirecto negativo (costo indirecto). Este efecto indirecto podra- valuarse del

siguiente modo:
=Bl =[Re = R4 [7] [R] - [Re = Ra] [(x R) + T] -

El=[Rq-Rq][-T]

T

" MERCADO DE BIENES O SERVICIOS COMPLEMENTARIOS

Un mercado de bienes o servicios complementanos es el que se integra por aquellos
gue son consumidos o empleados conjuntamente con otros bienes o servicios.

Analicese ahora el mercado del azucar (bren domestico con subsidio a la produccion y
complementario del café). que como consecuencia de la baja en el precio del café
aumentara su demanda como a continuacidon se muestra en la grafica:




En la situaciéon sin proyecto, la cantidad ofrecida y la cantidad demandada es "Cy". y al
bajar el precio del café, dichas cantidades aumentan a “C". En este caso se tiene un
beneficio por consumo adicional representado por el drea “CDCoC" y se tiene un costo
por mayor uso de recursos equivalente al area "ABC,C", por lo que se tiene un costo
indirecto equivalente al area "ABCD".

En resumen, se derivaran 10s siguientes efectos:

e Precio: Aumenta
¢+ (s (Cantidad ofrecida): Aumenta
“e (Cd {Cantidad demandada). Aumenta

El efecto ndirecto se valuara con la diferencia entre el consuma adicional y el usc de
recursos. es decir

El=[C —Cq][(Pg +Pg)/2]=[C' = Co] [(Ps' +Ps)/2]

El=[C’ = Co] [{(Ps’ + Pq)/ 2}~ {(Ps’ + Ps) / 2}]

EXTERNALIDADES - : -

Ademas de los efectos directos e indirectos. el proyecto que se analice puede producir
externalidades. mismas que pueden ser positivas ¢ negativas. Un ejemplo de ellas es el
caso en el cual el proyecto, por el hecho mismo de producr, contamina el medio
"ambiente 0 deposita residuos en un rio que se usa con fines recreativos. Evidentemente
$e ocasiona un perjuicio a la sociecad y por lo tanto existe un costo que se debe
contabilizar al evaluar el proyecto.

Cabe mencionar que fas externalidades causadas por e! proyecto pueden ser similares
o distintas a las ocasionadas por los otros productores. ya que, por ejemplo. la
tecnologia puede ser diferente.

Supdngase que un proyecto consistente en producir pape! le ocasiona al pais un dafio
por contaminacion ambiental vaiuado en 1.000 um. (unidades monetarnas) al ano,
donde el costo social de produci papel sin emitir contaminantes es de 300 u.m. anuales
y de descontaminar el ambiente es de 200 um anuales. Pues bien, el costo que al
menos habra de registrarse en la evaluacion social como primer alternativa sera las
suma del primer factor y el ulimo mencionados. es decir. 1,200 um. anuales, y como
segunda alternativa. tan solo 300 u.m. al afio. Sin duda alguna se preferira la segunda
alternativa desde el puntq de vista social. pero esta perspectiva podra diferir de la que
resulte de una evaluacion financiera
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o INTRODUCCION: Valor Presente y Valor Futuro de una
cuantia de valor

Los movimentds eIonamicos exisientes en la sociedad en general. han creado
Jesge nacte musho temdo. el concepto de prestamo. Un prestamo es |la
iaciiii2zion cue una persdna con excedentes de recursos economicos hace a otra
Dare cuier es0s reczursos Son escasos. a cambio de la reintegracion ge esse
MiSMC recurso eoNOMmICe mas un “interes” en un momento postenior

E' interes es la canticad o cuantia monetaria que se debe pagar. en el momento
esiaplec:ac DO’ e! uso ae! recurso economico gienc referidd. sin menoscano ge
SL reniegrazion a8 aquien lo presto A este recurso economico prestade se le
Jencmung “suene principal . -

ic2:cc ge pensar un prestamo es reQido por usos y costumbres de
erzial por lo que sera necesario aefinir fungamentos gue .serviran ae
e gesarrollo ge (a8 "teoria ael interes” y de la “teoria del descuento’
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ctmenZare poOr genomingr ai recursc economico prestado como Usuene
mmc.ce’ se liamara ‘plazc’ al nempo total en que debe ser reintegrado el
7eSigMC v su o nteres generage y ‘penoco @' iempo que transcurre entre el
agc Qe un nteres y otro Debe tenerse presente gue el plazo y el periocao no
necZesarigmente SCh ejuivalenies es mas puege decirse que el plazo es el
<ONIINIS g Denizils gque transiurren parg la rentegracion de la suerte principal y

sSumefes generact
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Sim emzargs existen tapsos menores al periodo en que suele calcularse ef interés

Que COrresponde para integrarnio a ia suene pnincical de tal manera que esta sera
mayeo” ig siguiente vez que vuelva 2 caicularse el interes respectivo A esta forma
QT Qenerazion ge inereses se 1e CCNoCe COME “interes compuesto”, y a {os lapsos
refencos er esia i0ea se 18 COnOcen Como subperiogos’ Habra gue entender
Que& un Conunto ge subpenogos formaran un perigao y Como anteriormente se
Qi< un Zomiuntd g2 periogos formaran el plazo

Parz efectos oe nomenciatura se gesignara a cada subperiodo con la Iiteral mT,
@ Cada peridac con la Iteral 'n  y e plazo quedars referido consecuentemente
Con e! proqusio 'mn La suente principal se denotara con la sigla “Cy”, vy el monto
QuS s€ 0sDe remmtegrar en Un momento deterrminado se entendera como “C. C,,
C: Cm-" €@ cual sera equivalente z la suene principal oniginai, mas los



Matematica Financiera’ Theoma & [lnasic

ntereses generados al momento: lo antenior significa que “m” se variara desde la
unigas y hasta el numero total de subperiodos Que tenga cada periodo, y de
manera analoga, “n” se variara también desde la unidad y hasta el numero total
ge periodos gue tenga el plazo.

Con lo anterior se deduce que. siempre y cuando el interés sea diferente de cero
los canuaages en el tempo seran diferentes entre si, es decir que

C0=C|=C2= =..,-—Cmn

y Do- estg razon se afirma que un recurso economico tiene vaior en el tiempo.
genocminancss a la canucad de la extrema izquierda como “valor presente’
respello ge 10s valores.e su derecha. y a la cantigad ae la extrema derecha comge
valor futuro respecto o€ 10s que estan a su izquierda

's TEORIA DEL INTERES - ]

Eimnteres aue se pacta pagar por el préstamo .en cada subperiodo se establecera
comz una proporcion ge ia suerne principal es gecir. se calculara mecname el
orocutic ge la misma por una “lasa” expresaga en terrnlnos porcemumes ﬂymm--—-

..

gencziaca somo 1’ con o cual se oblene que ST

=Csi)

v 5. S€ Jesesz CONDCer 13 “tasa ge inleres nomma Je! periogo” entonces basiara
son muluibhcas el mumero 1013l ae subper:08os ge cada periodo por ia tasa qge
Ca&Ca subperiogc es gecr

e = M1 . -
gonge m es el numero Je suSberodss Qque hiene tada periodo. ‘i es la tasa de
Inleres adbhicabie en caga sulperogo para el calculo del interés. y la tasa de
Interes Nominail gel periouo “i..  Se conocera simpiemente con el nombre de “tasa

nominal ae interes’

Con esio es posibie gefinir 1a tasa ge inleres apncable en cada subperiodo de ta
SIZ ente manera

"= im) / M.

Ahcra bien si nos refermos a ios montos "C, C; Ca.
antenormente es1a tasa tiene ia siguiente equivaiencia

.... Cmn indicados

= (Ca-‘ N CI),CI
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conae el subindice "k sefiala el monto de un subperiodo especifico y variara
desae cero nacienao referencia a la suene principal. hasta ei valor gel producto

mn
Lz teoria de! interés parte de esta gltima expresion. en la cual 13 tasa ge interes

—— -~

25 VISIZ COMO un cociente O razon de campio de {a diferenciz entre el manic
IJUIENIS v 21 anienor respecto ge! monto anterior

egQuzyy Otra expresion gue calcule ef siguiente monic a paga” con
o en {0 anterior ge iz siguiente manera

Culr)=Cuu - Cu
Ce.. = C. = Ci (1)
Coo =C(1 +1)
Sin embargc habré que considerar 13 1dea del interes COmMPUEsto INroguciaa

anteriormenie  pyes CU3NAO un iNteres NO es pagado en el subpen1220
correspongiente es Costumbre cue este s€ adicione a la suerte principal v con

.

2351e nuevec montouinsrementago .se. ::alcmara el interes gel siguiente subpensss ==

S. esta supuazion se repite aplizanac ta misma tasa en cada subpenczs se
ahiizara la misma mecaniZa generanzangdola de ia siguiente manera

C-:C:{‘I’IF
C:.:C'\{‘.‘ll
C:=C:l"i"!)_.’1"l)
C-=Cl1=-ar
Cj:C_-LH:“II
C-=Con =11 =0 \
C;-T-CQH"W]:
C.=Chpi =10
CezCoitta i (1=
C.o=C(v =1y
CS_CJ(J“‘i)-
Ce=Ce(1+)(1+1)
C5=Co(1*!)5
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I

con o cua!l se aa lugar & la expresion general del interés compuesto
sk
Ce=Co{1+1i)

S: se restninge el valor del subindice k™ desde cero hasta el numero ge
sumpericads que tiene cada periogo. la diferencia entre “C." y “Cy" es el interes
toiai que "efecuvamente’ se generd durante {os “m” subperiodos por el presiamo
cel recurso aeno desprendiendose ge esta siluacion el concepto ge “tasa
efective ge inieresgel periode” que sera distinguida con la literal simple = y que
1endra Iz srauiente equivalencia

t=({C--Co)/ Ce
ge Tonde se gesprende que
Co=C.~C:1)

Sustituvenas e vator ge “C.~ en |z expresion general gel interés compuesto y
temenac presente gue "k’ tomara el vaior ge 'm’ se liega a gue

Co-Co{ny=Ce(n = "y
Si se avige 10 anterior entre el termino “C.” se obliene la expresion que relaciona

& i2 tasa efecuva con la tasa ge interes apucable en cada subperiodo. que es la
siguiente

: i=(1+i)" -1

El vaior de 1 y ge "i,.." son refericos a una misma amphtud de tiempo el penodo;
pero la primera es ae indole efectivo y ia otra ge 1ndoie nommna!
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Para obtener la relazion ge la tasa efecuva de interes con ia tasa nommai ae
nieres ampas referiaas al periogo como se ha mencionado. se-sustituye el valor
ge la iass Qe Interes aplicapie a cagca subperiogo por la equivalencia
correspongiente gqueaando

i=(1+im/m)™-1
Despeianco € 10 anterior & |8 tasz norminal ge interes se cbtiene que
. - = 1/m
im=m{(1+7" -1}

E~ te-mincs ge s 12sa ge 1neres aphicabie en cada subperiodo esia exdresior s2
Iransiorma a 1o sigwente

i!= (1 + i)h’m _1

Tomancs le expresion general del interes compuesto. y consigerandc Que k
pueds s2° vanads oesge cero hasia el valor gel producto "mn’. Se tentrz I
siguiente ) -

23y
Cmn = CU (1 + ',) ﬂ‘
C hie~ s: se consigera ia tasa efecuva ael perioao

- Ty
Cmn=Co(1+1)
conas Mmoo es el nimero de suCDenodos que liene cada perodo y ‘n el numerop
ge DenioCos Que tiene el piazt

Por elemoic con |as bases ya cianteadas S geseamos en un plazo de Cinco anos
genera" iNtereses goce veces a 2nc (seran SINZS perigdos ¢on guracion caga uno
Q2 ur 3AC y S& lendran en 233da Dertots S0Ce subDeriogos con duracion caga uno
gs un Mes) el exponente al Que Nadra que eievar el binomio “{1 + 1’} sera igual a
sesenta canuoad provenienle de multipncar doce por cinco es decir. el valor
apncable ge 'm en este casc es Qe agte y el ge 'n’ igual a cinco Cabe
menzionar Con esie gemplc Que a8 proZesc 0e generar intereses en Cada
SUDDErNoCe Se le genomina come <apitaiizacion ge Ia tasa”

Con base en lo hasta'anora exdiizadc es posibie realizar un esquema con los
conceptos planteagos de tasas efeztivas referigas a los subperiodos. pertodos y
plazo qe i3 Qperacion asi Como 135 cuantias de valor invoiucradas en cada punto
oe ts barra gel tempc mediante la siguiente figura

M en: Snrigue Auqustn memannear B
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Benpgs —_
Subpenodo
Eizze

goraes 1 =s iz tasa efectiva gel subperiodo y servira como base para csterminar
el vaizr ge 'Y misma gue es ia tasa efecliva del periogo y que se€ emptears cars
geterminas 2 1” que es la tasa efecuva del plazo Estas tres tasas esian
re:acionasas enire si mediante tas siguientes expresiones matematicas

i=(1+)" -1

iz (1+0)" -1 _

=)™ -1

Crm=Co (141"
Crun = Co(1 4+ )"

Con=Co(1+i)™

Es muy Imoonante gestacar Que No obstante todo o anterior, el producto "mn”
cueds inciusive ser aefinido en el Campo ge tos numero reales es decir. puede
tenes vaiores numerncos con cifras gezimales sin embargo. esta idea sera
cisculice mas agelante

Es oruoente aciarar gue T1T es i3 1asa ge interes que sera pagada al transcurnir
o e tlempcs gue gurara la operazion comergial y puegde ser Zalculada tambien
QS i2 siguiente manera_

i = (Crmn - Co)/ Co.

Perc enfoquemos ahora nuestra atencion en la formula antes vista que relaciona
una tasa etectiva ge interes con una nominal

| R = T N
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s =M1+ 1)

ambas tasas son referiaas a una misma amplitud de tempo como se ha verudo
renterando  es decir. S1 una es expresada en términos anuaies. la otra sera

referida tambien a un anoc. por ejemplo

Planteago este caso . Queé dturmiria s manteniendo constante el vator de la tasa
efe~tvae QE neres esia proviniera de la capitalizacion semestrai de una tasa
nominai ae interas? La respuesta es la siguiente

2 =2{(1+n'" -1
S: crovinierz a2 una capitaizazidn trmestral se tendria que
e =4 {11 - 1}

S| S& ratars o2 una captializacion imestral procederia lo siguiente

e =8 {(1+1)"°- 1}

s. 1z casianzacion se realizara ae forma mensua! se llegaria a que
b =12{(1 =" - 1)

s existiess unz capuahizacien diaria la expresion aplicable seria la indicaga a

e e -
ohundat: o

) loes = 383 ({1 =13 - 1)
y 8%, es fazuble orosequir nasia liesas al £aso ge tratar con una “capitalizaczion
Insianianes 5 eIy unz enla gue m luviera un valor sumamente grange

Conunuangc cor te emuiation Qe este proceaimiente se definira el concepto
genommmac fuerza oe mnteres el cual es representaqo con la sigla "o Este
va3lo- pueds ser gefim@o con 10s principios ge himite expresados por el calculo
aferencia <ome a conlinuacicn se muestra

G lm e = im m {1 =T 1)
M= - m=r r

Para enconirar este hmite es necesario hacer el sigutenté cambio de variable

0 =hm 1m = hm {(1+4)-1}/x
x={ x=30 -

A er . ZNNCue Aunusln Hermanner Rz -
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Apiicando el Teorema ge L'hopital nos queda

5= Hm i = lm (T +1) Ln(t+10)
x>0 x>0

§=Ln(1+i)

S s= aesea gespejar ae aqui la tasa efectiva de interes del periode gqueda I1C
siguiente

Comz yz fue expresado existe la siguiente reigcion entre la tasa efectiva age
interes y 1a t@sa ge nteres aphcabie a cada subperiodo

Ter=(1+0)"
por 1T aue es vanda 12 siguiente expresion
e =(1+1)
e” = (1~ |')”
o cual sigrifica gue iz expresion gel interes Compuesto antes vista
. Com =Cof? =)
puede escIrnirse tambien coms

Cimn = Co e'“"’

Fara elemplificar o antenior subDongamos Que deseamos determinar la tasa
nominal ge Interes cue corresponde a una efectiva e interes del 13.8%. para
01ShNt0s Subperodas ae capitahizacion

S m=i
T{(1+0138) -1}
T in = 13 8%

Sim=2
2 =2{(1+0138)"-1)
b2 = 13 3542%

=
y )
i

M en i AN A1n i ftA mAarm o - - -
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Sim=3 )
g =3{(1+0138)"" -1}
o = 13.2098%
Sim=4 |
e =4 {(1+0138)"-1)
e = 12 1384%
S -m=z
e =6{(1+0138)"°-1)
g = 13 O’S?SQ/D
S. . m=12 )
e =12 {(1-0138) " - 1)
12 = 12 8571%
Sim=22
ige. = 24 { {1+ 0138)'7 -1}
li2e¢ = 12 9621%
St m=32 ) -

wes = 52 {(1+0138)% - 1)
lgx = 12 8433%

nevee = £ 780 ((

]

Leser = 525 500{17+0 138)" 7 %L1
Lgrec = 12 9272%

Comec puede onbservarse a medigda que crece 'm’ .. CONCuUrre a un vaior que
nuege getermingrse medianie ia expresion de la “fuerza gel interes’

- c=Lln{l =)
é=Ln(1+0138)
0= 1259272%

A oen ! Znrnaue Aunusin memannar B
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Esto quiere gecir gue “§" equivale a una 1deshzacion” “i,,,". con lo cual se concluye
gue. gaaz una tasa efectiva ge "teres. no existira tasa nominal de interés alguna
que sea menor gue la efectiva. m mayor que 1a fuerza del interes. es decir.

Por otrc taco en matena ge comorobacion la valigez de la expresion genera' gef

nieres comouesto puegs verificarse para el conunto de los numero naturales
DOr e ME:22C ae lnguccion Matematica ae la siguiente manera.

Smrn=C
C::Cc(‘l "'I'}C
C::C:
Srmn =1
C. :C:{‘] +|")
C-=Ca(i~)
Sﬁmn=k _
C.=Cct1 =) -
Simr = k-t

£’ ser las cos exoresiones igenticas y equivalentes aueda demostrada Ia valigez
Qe iz expresion general para ei Tonjunio ae 10s numeros naturaies

Asi mMismc |z expresion puede verifizarse tampien para el conmunto de los
numeros reaies como fue menzionago con anterioridad pero hay que consigerar
Que el inZremento en “C,’ estara 0aao por el numero real “1/m". el cual representa
@ Cade subpenoad en que es caonitanzaaa la tasa situacion que dinge al siguiente
anans:s

I = by Im:fc--n—'C-)/C|

St'm’ uenae al infinitcs puede observarse que la diferencia de “Cueym’ y "C. es
lengiente a cero por su parte 10 que es equivalente a tener

hm o« = im /M = 46/m
m-= =z m=

N en) Ennoue Annngis memandas By
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6 / m : “m (Cl‘]'l‘l’" CI) I Ck

m=>x
HaZienao el siguiente cambio qe variabie se tiene
Siam=1/m
I = (Coarm - T/ Co = (AM) bym..

° -~
v 328D08,8MC22 .~ S8 ZZuens

lm = (1 !Cl) (C-o\n-' Cu) ! am

=l imite ge esiz funcicn cuandc ~m’ tienge al Infinitd es eguivaiente a apiica” 2!
gs le funcion cuanco "Am’ tiende a cero pero s se observa el segunac
a ja expresion se notara que al aphicar este limite se tratarg con !

Sz hm i, = Im{1CH(Cewr - CVAM
— am=0 am=(

é=C, /C,
Lz sizie C. represeniz ia genvaca Qe ia funcion"C,

Nz ToZsignie I anternor se necesia concce- e valor ge ta funcion y no el ae su
Jenvaseé pe- IC que gepe mnegrarse 1z afirmacion anterior y para elic es
necesario nace- 10 siguiente

a=C./C.
Multipiicancs ambos termings o027 ¢- se ootenara que
oiesy = (C. /1Caes

Se geoe tene- presente Que se Na CaniCc 0f la exoresion fundamentada en la
lase erective ge inleres a hace- 1ende- ¢ ia lteral “m al infinito, es gecrr. 1a
amolituc ce! subperodo es ecuivalente a la gel periodo y cConsecuentemente
amo0s resultan seriguales (casa perioco soiamente tendra un subperiodo). por lo
Que SOl en esie Caso Dajo e5& CONAICION Se tiene qQue -

| =} =

biem,

M eri Enngue Autusto memanmes B~
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Al integrar aefinigamente la ultima expresion. donde se obtuvo la relacion de
"3(d7)". desde “0" hasta "n". que es el Intervaio de nteres en virtud de o antenor.
y recorgando e! principio del calculo integral gue afirma que {a integracion del
cociente de la gerivagda de una funcion entre dicha funcion es eguivalente al
logaritmo natural ge la misma mas una constante de integracion. se tiene.

["8(d7) = L"(C. /1 Cy) drt

5n = LN Cm.- LN Gy

on = Ln(Cmr/ Co)
e = Con / Co
Con = Co €™,

perc se sabe que
e =1+
Coe = Co (1 1)

ocr i tual queda aemostrado gue la expresion es valda también parz el
ZoMunis Qe toS numeros reales

Mac-z que nacse” notar que al efectuar la integral de ta demaostracion anterior el
terming " C~. aparece gebigc a que la amplhitug del subperiodo es equivalente 3 ta
ge: penigdd COMC $€ MenTiono y se trato con una expresion donde se involucra la
tasz efeclive ae interes :° po- to que “C.7 en realicac equivale a *C~ que al
integrarse genera & Co-

e« EJEMPLOS: Teoria del interés

© Enconirar e valor presente “C.” ge 1.500 00 UM (Unidades Monetarias) st la

tasa ae interes es gel 8% anual efectiva y el piazo es ae 5 anos
Solucson:

C.=150000¢(1+008)°
- C-=10C2087 UM

2 Encontrar el monio "C.." de 10000000 UM acumuladas durante 20 anos a

una tasa efectiva ge interes ae! 10% aurante 20 anos
Solucion:

. Cx = 10000000 (1 + 0 10}

M PR SAMNMe LA aetA measmammns B
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Cax=67275000UM

S Enceniras el valor presente ge 500000 UM pagaderas gentro de 4 anos,
cuanac el interes es del 5%, capitalizable semestraimente

Solucion:
Ce.=5.00000 (1 + 0.05/2y"
C-=410373 UM
£ Enzzntrzm e monto 02 30000 UM acumuladas durante 30 anos 2 uns 2528
noming 32 nieres g2l 8% anual convertuble trimestralmente

Cizc = 300 001 « 0 0B8/4)“™

izl

C-,z:: I/QOSDUM

Z Enctonirgt e valor presente ge 5.00000 UM pagaceras dentro ge 4 a30s
cuango ia fuerza gei interes es ae! 5% anual
Solucion:

t

C. = 500000 0%
Ce= 4083 55 UM

Z Enzonirgs el ...o'n: ge 3C2 00000 UM acumuladas durante 30 afRos & una

- —_

iusrzz efe2tuve ge interas ge! 5% anual

-

Solucion:
Cx = 300 o::"1 00 g2 %%
Cx=1B74B8224 UM
" DeccousC.=1C00C00UM yaue e monio que le correspondera dentro azs 1
anc sere C_. = 1 10000 getermina- el interes y la tasa efectiva de interes
respesiives
Solucion:

E. imteres esia"z gads por i@ Ciferentiz enire ef MoNC y Su va or presents es
ez

r-- -y~ CEN atalal [a}
- e Wt W WY
-, -
| = 'quUUM

Lz tase efeztiva ge inleres esiara aefiniga ge ta siguente manera
=30C03C/ - 00200

¥el

= 7
€ Encenira 1z tasa etectiva anua’ ezuivaiente a una 1asa nominal anual de! 6%
capianzanie semestralmente
Solucion:
T - - 0D 05/2)
Qo

=50/ _

N e~ . TAnNus mimacis mamammans = -
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8 Encontrar ta tasa nominal anual convertibie tnmestralmente. equivalente a una
tasa efectiva anual del 4%
Solucion:
14004 = (1 +1./8)
I = 3.94%

10 Enconira- la tasa efectiva anual equivalente a una fuerza del mteres ge! 3%
anua

Solucion:

1T+ = e°°5

1=513%

11 Enzonira- la fuerza de mteres anual equivalente a8 una tasa efectiva ae interes
gei 3% anua’
Solucion:
1+005=¢
6=4B88%

“Z Encontrar i2 tasa nominal anual de interés convertible mensuaimente
equivaiente a ura fuerza de interes ge! 10% anual -
Solucion:
(1+102/12)7 ="
iy = 10 04%

2 Enconiras ta fuerza de interes anual eguivalente a una tasa nominal anual
convertnie cuatnmestiraimente ael 9%
Solucion: .

(1~ 0093V =z ¢
6= B8B87%

\e TEORIA DEL DESCUENTO

Ei oescuento es una canugac equivalente en monto al interés. pero |a
getermmacion ae la tasa aphcabie en caca subpenodo se obtiene con la siguiente
cuacion

G = (C.-' = C.) I Cl-L
gonage el subindice “k”. al igua! que o visio bajo la teoria del intereés, senala el
monto de un subperiodo especifico y varnara gesde cerp. haciendo referencia a la
suente principal hasta el vaior ge! proaucto "mn” Tambien se hara referencia a
los montos “C. C;. Cy ... Ca ya nQicados antenormente.

M en! Earmnoe AuAnciA moamananss Do
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La tecria gel descuentc sostiene que ia tasa de aescuenio s un cociente 0 razon
de campio de |z diferencia entre el monto siguiente y el anterior. respecto gel

MonNto siguiente

E! aescuento se caiculara mediante el producto del valo: futuro de la suerte
princical per una "tasa’ expresada en terminos porcentuales. y genoiagz Zomo
¢ con o cual se obtiene que

D =Cn (d)

v §° 52 02S£Z CONOoIer i "iasa ae descuento ael periodg’. entonces bastara con
mutlipiicg” e numerp toial ge subperodos de cada periodo por la tasa as casa

SUIZD2M0Cs es aesir
dem =m4g.

onJe m es el numero de subperiodos gue tiene cada perniodo, "¢ es Ia tasa ae
e@stuentt ablicable en cada subperiogo para el calculo del descuento v la 1353
£ QesczueniC ael periogdo ... s& conopcera con el nombre de “tasa nomina’ ge
escusnic’ . : ~ -

0O Qan

ad

Con esic es posible gefinir |3 tasa ge descuento aplicable en cada subpericzc ae
le siguiente manera ..

C=C~/m
De manerz a7aldge & IC hecht er 13 teoria Qe! interes se puede geguc: una
ExDresICn Que Laitule e' siguiente monio @ Dagar del modo sigutente

C..tzv=C...-C.
C.. iv-¢=(,
¢ C. =C.|"-"‘1 y

y COn este razonamiento se puele ltegac a 1a expresion general del geszuento
compues:c

C.=Co(1- d')*

-
-

Si se restringe el valor gel subinaice k- desde cero hasta el numerc de
Subper=30s que uene cada perioco ta diferencia entre *C," y “Cy” es el gescuentc
lotal quz efectivamente’ se genero gurante 10s "m” subperiodos por el prestamo
ge un reCursc aeno dgesprendienaose as: e! concepto ge “tasa efectiva de

N oer EAMNOGE AR eClA mMOrmannas 5 .
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gescuento’. que sera distnguiaa con la literal simpie "d". y que tenara la siguiente
eguivalencia

d= (Cm' CO) / Cm.
de donde se desprende gue
Cr=Co(1-d)

Sustituyenao el vator ge “C." en |z expreston general del descuentc Zompuestc v
tenienas presente que "k’ tomara el valor ge *'m’, se ltega a que

Co(1-ady' =Co(1-a)"

S se divias to anterior entre ef término “C.” se obtiene la expresion que retaciona
2 la tasa efecztiva ge descuento con ia tasa de descuento aphcabie en caas
SuUbperioao cue es la siguiente

1-d=(1-d)"
d=1-(1-d)7

Parz cotener la relazion ge la 1asa efectiva de descuento con {a tasa nomina: ae
geszuentc Se susthiuye el valor ge la tasa ge aescuento apiicable a caaa
sUDDerinao por la eguivalencia correspongiente quedanao

d=1-(1-dmm"

Despejando oe ic anterior 2 la 1asa nominal e Jdescuento se obtiene que
- 1

dimy =M {1-(1-0)""}

En terminos Qe la tasa Oe agescuento aplhicable en cada subpericdo esta
expresion se transforma a to siguiente

1
d=1-(1-d)'"
Tomanco Ia expresion genera! ge! gescuento compuesto y considerando gque “k”

pueQe ser variaca gesae cero hasta el valor gel producto "mn’, se tenara o
siguente -

Crn = Co (1 -d')™

gonde 'm’ es el numero de suppernoaos gque tiene cada periodo. y “n” el numero
age pernodos gue tiene el piazo

M enl Ennaue Annsin Hemannes Bins -
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En terminos de la tasa ge aescuento efecuva la relacion anterior queda de lz
- sicuiente torma

Cmn = CO (1 - d).n

i2nerz analoge 2 1o tratado pao 2 teoria del interés a contnuacicr ss
g! concente aencminaqd “fuerza oe gescuento”. represeniaco Con 12 si3ie
1= valor puede ser gefinico con el concepto de iimie forrmulacs e~ e
ferencial como a8 conunuacion se muesira

O
WD
:}

(8]
[{¢]
=
3
=5
wn

a

& =iM Cw =im m{1-(1-d)""}
m-=xr m=x

Fara enccnirar este imite es necesario hacer e! siguiente cambpio de variable

S x=Ym
8 =hm Cm=im {1-(1-d)"}/x
x=0 x=20

Adiizanzo e Teorema de L'hopital nos gueas

O =Im Cm =hm (1 -4V Ln/1-a)
x=3{ x=2C

o'=-Ln(1-d)

S se gessz J2502.37 U8 aqu. 1 iasz efezliva de nescuento gel periogo quesza 1o
5

Comz ve fue expresago existe Iz sigutente reiaczion entre la tasa efectiva de
Q25248NIC v |2 1asa ge gesctuento aniZadie 3 Zaca supDenoao

Tec=qt-g)”

©27 10 cue es vahaa lalsiguiente expresior

e =(1-¢)”

M ar . SAamaie Alimiietm e ————— -~ -
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lo cual significa que ia expresion del descuento compuesto antes vista.
Cre=Co(1-0)T
puede escribirse también como
Cmn = Co e“'""’

exoresion es equivalente a la analoga determinade bajo los concento
gelinteres es gezir

Coe¥M=C,e®™

o tal mouve puede afirmarse que la fuerza de interés es equivalente en valor a
la fuerza ge aescuento

La vaiiaez ae la expresion general del descuento compuesto puede ser verificada
parz ei conuntc de 1os numero naturales y para el conjunto de 10s numercs
reaies ge maneras analogas a las desarrolladas en la teoria del interes razon
porla cual las gerrostraciones respectivas se omitiran en este apartado ~

e« EJEMPLOS: Teoria del descuento

© Encontras el valor presente “C.” de 4.500 00 UM (Unidades Monetarias) st la
12sa efecuva ae gescuento es cei 7 50% anual y el plazo es de 6 afos
Solucion:

C-=450000(1-0075)°
C-=£416250UM

Determina- e montoae 1 000 C0 UM  acumuladas durante 15 afos a una 1asa
efectiva ge geszuentc el B% anua.
Solucion:

\

Cie=100000(1-008)"
Cie=345287 UM

3 Snzonirer el valor presente ge 5 000 00 pagaderos dentro de 4 afos. cuando ia
lasa nocminal ge gescuento es de: 4 50% anual convertibie semestraimente
Solucion: -

Co = 500000 (1 - 0 045/2)
Cc=416777 UM

4 Encontrar el monto de 30000 UM acumuladas durante 30 afos a una tasa
nominai ge gescuento del 6% anua. converible bimestraimente

M en | Enngue Augusto memanne? Rz
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Solucion: |
Ciee = 300 00 (1 - 0.06/8)™
Ciac=1.8314100

5 Dacocue C-=1.00000 UM .y aque el monto que le correspondera dentro de 1
ano serg C~. = 1100.00 determinar el descuento y la tasa efectiva ce
Qgeszuanid resoechivos

Sofucion:

TrgssIuenis esiate 4aac por s diferencia entre el monto y su valor presente es

L=110000-1.000.00
D=10000UM

Lz tasz efeclive oe aeszuento estara oefinida de la siguiente manera
a=10000/1.100.00
d=90%%

£ Snzonotras 1z tasa Oe descuento efestiva anual eguivalente a una tasz ae
geszuenio nocmimnal anual gel 5% capitalizable semestraimente
Solucien: - ' -
1-0=(1-0052)
0 =4 94%

ZnIonras la 1asa nommmal anual de descuento convertible tnmestraimente
eZuvalente g una tasa efectiva ae geszuento gel 4% anuai
Solucion:

E Enzontras iz iasa efestve ge gescuenic anual equivalente a una fuerzz de
‘aescuenis ae! 2% anua!
Solucion:

© Znconrar g fuersa 0e gescuen!s anua' €Qutvalente a una tasa efectiva ge
gescuento ge! £% anua’ :
Solucron:

'

-

V- e”
D/‘c

=
1

- L

n o
m 0

w "

10 Encontrar 13 tasa nomina' anual ge gescuentc convertible mensuaimente
eauivalente a una fuerza de gescuento ge. 10% anual
Solucion:
{..‘ - g 1:‘]12}1: = E{J‘IC

-

A oen EAROIIRP ainn€iA marmanAas = -
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duan = 8.96%

11 Encontrar la fuerza de descuento anual equivalente a una tasa nominal anual
ge descuento oel 9%. capitalizable cuatriimestraimente
Solucion _
(1-009r3) =e?
5 =9 14%

'« EQUIVALENCIA ENTRE TASAS DE INTERES Y DE
| DESCUENTO )

Tras lo expuesto hasta ahora surge ta mterrogante respecto ge la existencia ge
alguna reiacion entre la teoria del interes y ta del gescuento, cuya respuesta es
evigente pues se conoce lo sigutente

Cmﬂ= c0(1 + I)n
" Cn=Col1-0)". . -

gs COMag pasta con rgualar ambpas relaciones y dividir la resultante entre el
termine C: 0Dteniendo

Cctl= ) =C01-a)"

T =t -

ez (1)

1= {1-¢g1 -1
0 Dier

i=d/(1-d).

y ¢ forma analoga. se desprende también que

i d=i/(1+i)

lo cuai resulta ser ia equivalenzia entre la tasa efecltiva de interés y la tasa
efectiva de gescuento con ias cuales es posible relacionar un mismo valor
presente con un mismo valor futuro aphcanao Ia teoria respectiva

M en! Enngue Auygusto Hemanaer Ry
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Cuanco se haga referencia a planteamientos de indole financiera debe tenerse
presente gque la tasa apiicable a un esguema gerivado de la teoria del interes
pueqge ser mencionada simplemente como ‘la tasa”. es decir. la palabra “interes’
puede ser omutiga pero en cambio. al tratar con esquemas derivados de |3 teoria
gel gescuento habra que precisar gue {a tasa tratada es “ia tasa de descuento’

e« EJEMPLOS: Equivalencia entre tasas de interés y de
~ descuento

1 Encomirar ie tass nominal anual de gescuento convertible mensualmente
ezuvaiente a una tasa nominal de Interes tambien capitaiizaole
mensuaimente ge! 15% anual

Solucion:
(1+015/12)" = (1 - Gnat12)™
din =14 B1%
z snrac ia tasa efectiva oe interes anual equivalente a una tasa nomina!
anual de geszuents sonvertiple guincenaimente ael 7.50% -
Solucion:

1+1= (1 007524y
7 B0%

» ANUALIDADES: Amortizacién parcial periodica de una |

suerte principal )

Ur concedic mas aque gepe ancrdarse geniro del tratado de la matematica
finanzierz es el ge amoruzazion’ rmisma que se gefine como el elemento de un
conunid Q€ cagds iguales reanizados a intervalos iguales de tiempo para hiquigar
une tdantie monetaria La amenizasion suele conccerse tambien con el nombre
Qe anuansac perc a pesar ge este noempre nc necesariamente 10S pagos aeben
ser Necnes anuamente

Lz amonizacion es el procedimients zon el que se salga graduaimente una deuda
pCr Meqic Je una serie de Dagos Que generaimente sON iguales y se realizan en
Pperiogos ezuivalentes como ya se menziong

En el caizulo gel monto ge estos pagos infiere tambien |3 teoria del interés. y se
relaciona con el conceplo matematico ge ias progresiones geometricas.

Para conccer el valor futuro de una sere de INgresos periodicos, refericos
SubDsecuentemente con la Iteral "a’” se generaria la siguiente sumatoria

N er Enn0une Annnsia moamanAas Doos
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Coe = 3(1+0)C + @(1+1)" + 3(171) + a(1+i)* + ... + a(1+))™"

La expresion corresponde evigentemente a una progresion geometrica. que se
define como una serie de cantidades que Quardan entre si una relacion consiante.,
donde parz aeterminar el siguiente termino de la serne, deberd mulliplicarses el
glEmMentc anteror por ta razon cenecida *r, que para este ¢aso especifico resaiie
ser eguivalente 3 “{1+1) "

Cape gestazar que tanto el ingreso penigdico “a” como la tasa de interes “1 son
refericos a l2 misma amplhitud ae tiempo, es decir. el subperiodo es eguivaiente al
perioac &n Caso ge Que ampos no comncidan, habra que aphicar ta tasa de interes
de! supoeroao 1" que corresponaa. y la hteral *n” sera sustituida por el termmo
‘mn

Si se formuia ia solucion a este problema con fundamento al concepto matemat:2o
Qe 12 suma ge una progresion geometrica se liega al siguiente aesarrolio

Coe = @l1+i)" + a(1+i) + a(1+1)* + a(1+1)7 + .+ a(1+1)"2+ g(1+)""

-

St se multipiica ta expresion anterior por la razon (1+1) se llega a que
Cm == al1e)’ + a(1+1)" + a(1+1) + a(1+1)* « . +a(1+)"" + a(1+)
S' s¢ oouene ia diferencia entre 1z sequnaa y la primera expresion se obtnené
Cor (1%1) - Cor = @11} - A(1+i)°
Cmrtir= a1+ - 1]
Cmn=lali)[(1+i)"-1]

Donas "C.. es el vaior futuro ge una suene pnncipal y “a" el monto del pago
DErNoOICO Que amornizara una geuda consigderango el esquema del interés

Si se gesea referir una amoruzacion en 1efmiINOs ge un valor presente o suerte
principal “C:' habra que consigerar lo siguiente

Cm-— = CC (1 he |)F
FOr io tanto

Col1+1)" = [an] [(1+1)" - 1}

Col1+1)" (1+1)" = [@/] [(1+1)" - 1] (1+1)"

M en ! Ennque Auqusic memanae? Ruiz =
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Co=[ali][1-(1+)"]

De cualguiera e ampas expresiones. Segun sea el casc puede despejarse
faciimente el pago periodico "a" de la siguiente manera

a=Cmn(i)/[{(1+i)"-1],

a=Co(i)/[1-(1+)"]

Denz na-erse hincapié en QUe ambas expresiongs consigsran un esqguems as

Cazos vensiaos es cecwrr el prnimer pago se liquigara unz vez transcurrnicc ei
primer supoernose el segunao al final oe! siguiente. y asi sucesivamente

S, se traiz con c©asas en ios cuales las amorzaciones son expresasas en
terminos ae Lempo aistinto al que corresponde a la tasa de interes donge como

va fue s8Raiacs un perago Cuenta con mas ue un subperioao. las expresiones.
anteriores se ransforman a lo siguiente - '

Co=[a /P ][1-(1+"™],

Con=[a /"] [(1+)™-1]

a'=Co(i')/[1-(1+")™1y

' Cmn ( P ) { [ (1 + iv)mn - 1 ] R "". -

LI .
gonae ias ineraies & e 1 correscongen al pago pernodico y a la tasa de Interes
aphicables en cacta subDerolc respezlivamente

d

Nz obpsiante 1c anternior en finanzas existen £asos en los cuales se efectuan
amecnizaciones de suertes pringicales meciante {a aponacion de pagos
consianies que guran un penogac muy grande cue iNcluso puede considerarse
come ingefimioc ganoc lugas Qe este mOJC al concepto de "amoruzaciones
perpelyas  las cuales son pagds consiantes que se realizan a3 lo largo ge un
Lempo Muy 3MDIIC DAra 1gualar un vaigr Dresente

En matematicas es!o se traduce a 10 consigeracion de un plazo tan grande que
tiende al "infinito” es gecir el numerc ge perodos son tantos. que hacen que el
plazc se vueiva en un valor sumamente grande

N en SnnouUe AUNNSIA memannos Sous
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Sigutendo las ideas planteadas por el concepto de amortizacion. es posible
determinar valores presentes y futuros con esta nueva condicion, efectuando el

sigutente limite

Co=lm[a /i ][1-(1+")™ )
mn=3x

evigentemente el término “(1+)" tendera al valor de cero al aplicar las
sushIUTIoNes corresponaientes, quedando la siguiente expresion

misma que resulia ser ia equivalencia de un valor presente con una sucesion ge
amgoruzaczicnes perpetuas

Sin emparge este proceso solo es aplicable de manera practica hacia un valor
presente no asi para un vaior futuro, pues como puede observarse. s se aplica el
himite & a2 expresion que liga a una amorizacion con un valor futuro este
generara un vator lan grande. comparable soiamente con el del “infinito”.

e EJEMPLOS: Anualidades

T Caizuia el valor presente ge 20 pagos anuales de 500.00 UM . el primero de
“ellos efeziuanad!o un anp gespues el momento actual. a una tasa ae inieres
ge:! B%; efestiva anua!
Solucion: .
Cc = (500 00/0 08)[*-(1+0 08)™]
C-=480S07 UM

2 Obtener e! valor futuro de los pagos ael problema anterior. empleando la
exoresion correspongiente ge anuangdac \
Solucion: '
C2 = (500 00/C 08){(1+0 08)%°-1]
C,-=228B0S%B UM

2 Ur pbono tene un vator nominal ge 10000 UMy es redimible a la par en 10
anos (cua! gepe ser el precic de COmMPra Q8 un bOND QuUEe Proporciona
Qivigencos netos vencigdos ael 1% semestiral. pagaderos semestraimente”?

Solucion: -

Evicentemente. Ia cantidad que se ofrece pagar como dividendo al final de
caga uno ge tos 20 semestres se aeben tratar como el valor presente de una
anualicac orainaria la cuai equivaie al 1% ael vator nominal del bono, es decrr,
1 UM sin emparge 10s pagos son semestrales (20 subperiodos), y l1a tasa es
efecliva anual por lo que para utiizar una de las formulas discutidas. primero

M eni SEnnoue Aunnsin memannas B
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Qe reguiere obtener la tasa de interes efectiva semestral equivalente a una tasa
efectiva anual ge interes gel 4.50% Adicionaimente. habra que inclurr el vator
presente ae la regencion Jdel bono al transcurrir el plazo establecido, pero
consigerando la tasa efectiva expresada en termmos anuaies (10 penoaos)
1+ 0.045 = (1 + 102
|(2J2 =2.23%
C-=(1 00/0 023)[1-{1 00+0 023)%] + 100(1+0 045)*°
= 16.00 + 64 .39
C-=8B038UM

g se v g higuidar megiante pagos semestrales iquales y venriaos
nzoniras €l valor ge la geuga sifa renteé anual es de 50000 UM cages uno
curante S a2nos v I3 tasa ge interes es de! 8% anual converidie
semestraimenie
Solucion:
Haora cue consigerar que ia renta se na expresado en terminos anuales pero
s= geDberz INvoiucrar en los calculos en terminos semestrales asi MIsMe =
13s2 ge interes expresaaa
= pJ2 -
- 12/2=00872 o "
1;712 = 004
a3 =50000/2
a =25000
C: = {255 00/0 04)[1-{1+0 04)")
C; =2C0Z2TT2UM

£ Uné perscnz esta fromanao un fonac ge anorro efectuande abonos de 12 00
UM caza 5 meses a4 5% ge interes caditauzabie al semestre L cuanto g:nero
nacre en e foncc a! final e T anos”?

Solucion:

C..= 13 00 2225 (<0 C225)'-1)
Cu=18 42 UM

T (Cuanios pazos anuaies compretos v verzizos ge 1.50 UM, y Que pago
MmIOMDIeD un ane aespues genen naczerse para acumular 25 00 UM zal 6% de
nleres anual”

Solucion: -

E'terminc acumular intica que Iz canuoac ge 2500 U M. se tendra una vez
Uanscurnco ei plazo que gepe caicularse por 1o que habra qQue tratar con ila
€xDresion gue reraciona un valor futuro zon una anualigdad
2500=1152/008)[(1+0 08)" - 1]
n=Ln[1+{i25) 06)/1 S}}Ln(1+ 06)

—

B B8R SANANE 4ifacts maemanm—-
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n=11.90 anos
El nimero de pagos compietos y vencidos de 1.50 UM. sera 11, y la diferencia
ge las 25.00 U.M con su respectivo valor futuro, trastadado a un ano despues,

sera ef ulimo pago incompleto que se efectuara.
Cy: = {1.50/008)[(1 + 0.06)"" - 1]

Cin=2246UM
C'.: =22 46(1 + 006)
C:i:=23BO0UM.
a-=s 2500 - C12
& =2500-238D
a =120UM.

P Uitmo pago incompleto que se efectuara un ano después serade 1.20U M

T Unz persona gona 250.00000 UM & una Universidad con el objeto ce que
esiz preporcione una beca anual a un grupo de aiumnos en forma inaefimaa S
el ainero pueqe ser inverudo al 8% efectivo anual, ;de cuanto serd el total ge
bezas gue se otorguen al ano?

Solucion:

Ce=a /v
= 25000000=a1008
= {250.000 00)(0C 08)
a =2000000UM

v

£ Una ceuza de 10.000 00 UM va a ser amortizada mediante 7 pagos anuaies
Icuales y ventigos cada uno ae ellos conteniengo un abono a Intereés y otro a
caoia!l St ia tasa efectiva ge interes es de! 5% anual encontrar el pago anual
carrespoonatente
Solucion: ’
1000000 =iz ‘0 05)[1-(1+0 05)7)
a = {10 000 000 051]1-(1+0 05)7]
a=1728 20 Um

¢ Una geuaa ge 15 00 UM gevenga una tasa de interes del 4% efectivo anual y
v3 a ser amoruzada meagiante pagos iguaies de 4 00 UM al final de cada afo.
Encontrar cuantos pagos comple:s se oeben efectuar y qué pago incompleto
gebera cubrirse un anec gespues gel ulimo completo

Solucion:

16 00 = (4 00/ 0 04)[1 - (1+0 04)")

n=Ln{1-{(16)(0 04W4}})/-Ln(1+0 04)

n =4 45 anps

De lc anterior se concluye Que el numero de pagos compietos de 4.00 UM es
Igual @ 4 pero para Qeterminar cuantoc se depbera pagar al final del 5° ano,
primeramente se gebe obtener el valor fuluro ce la deuda ai final de 4 a2nos. o
sea ae ias 16.00 UM . y despues se le restara el vaior futuro de los cuatro
pagos compietos

M en ! EnnQue AuqusSio Memander 2.0



Matematica Financiera’ Tneoma e [Npaiio

C .= 16 00(1+0 04)"

C.,=1B72UM
C'.=(4.00/0.048)(1+004)"-1]
C.=1688 UM
C4 = C.I - C“l
C.=1872-16.98
Ci=173UM
Zsio significe que gespues de 4 anos. se tengra un salgo msoiuto (Qeuas: o2
T3 UM peroparz geterminar e LMo page gue sera incompieto nabra Tu2
Jeterminar & valor future Qe giono salac mnsolute en el 5T ano consigerance

ug entre est2 v ei 47 ano solo existe un periode
=173(1+004)
=180UM
L uitms pago inzompleto que se efectuara sera de 1.80 UM

0

m

10 Un neregero ha rezibido un inmuebie que actuaimente es rentado en 2.50C CC

UM =al mes bac un contralo de duracion anual Que Sse renueva
ngefinicamente Actuatmente el inqwling esta dispuesto a comprarie .el ben
Qe comiaco En que cantigaa ge dinero estana dispuesio el heregerc a venaer
ia proolegac poer 1o menos s gesea invenr lo que reciba en un panze que e
garantiza entregarie el 10 75% ae interes efective anual

Soiucion:

E:

nesnc Que e comirato se renueva ingefinlgamente indica Que se tratas Qe
anualicages perpetuas pero para poder aplicar ia expresion corresponaiente
crmeramenie Naora Que anualizar la renta que se recibe mes a mes es gecr
se geoera multiplizar por 12 a fin ge obtener Ia renta totatl que se obtiene er un
anz

P)

C.=

SOOOD “2)/0107%

C: Z7S08S YT UM

La cantizgazc minima que esperaria recibir el herederc es de 27902 77
Unigaaes Msne:anas

EJERCICIOS PROPUESTOS

9]

Encuenire el monto al cual se acumularan 10000000 UM

8 2 un mnieres ge! 4% anua’ converudie trimestraimente durante 10 anos

D) al 8% a2 interes anual converuble semestraimente gurante 5 anos.

C) 2 la 'asa efectiva pe descuento ael 3% anual durante B anos

¢)al 5% 0ge interes efectivo curante 10 anos al 4% efectivo durante los
siguientes 5 anos y al 2 50% efectivo curante los 3 anos subsiguientes, y

e) a la fuerza de interes del 4% anua durante 3 anos y 9 meses

¢ Que fuerza constante de interes proauciria el mismo resultado que las tasas
ge interes gel prodiema 1 d)?

Nﬁ
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Encuentre el valor presente de 100.00 U.M pagaderas dentro de 20 anos.

a) al 5% de interes convertibie cada semestre,

b) al 5% capitalizable instantaneamente (fuerza de interes); y

¢) al 4% ae interes convertible trimestraimente durante tos primeros 10 anos vy
al 3% de interés anual efectivc despues.

)

-

4 Encuentre el monto ge 100.00 U M. acumuladas durante 20 anos & ias
siguien:ies tasas de interes’
&) tase sfective Qe Interes correspondiente a una tasa nominal de descuento
gei 4% anual convertible bimestratmente,
bj 8% anua! convertible cada cuatrimestre durante 12 anos y 3 50% anuai
capitalizable bianualmente y _
C) 1853 ae interes anual a 1a cual un capial se triplica en 21 afos.

Encontrar el monto de 100.00 UM al fin de 6 afos. s el interés al que se
encuentra colozado es del 5% efectivo anual

wn

& Encontrar el monto de 300000 UM al fin de 12 anos. sI se invierte a una tasa
ge interes ael 5% capitalizabie anuaimente -

-

7 Enzontrar el monto ge 100.00 UM invertidas al 8% de interés durante 40 3Ros
8 Encontrar el monto de 100 00 UM por 3 anos al 6% de intereés

En:on"a' el numero de anos requenaos para que 50000 UM se convienan
en 72500 siia tasa ge interes ge iNversion es gde! 6% anual

oy

10 Encontrar e! numero de afos para que 100 00 U M sean el valor presente de
un monte ge 112 10 UM a unatasa ae interes del 6%

11 Encontrar el tempo en que 5000C UM se duplhcaran al 6% de interes
capntalizable trimestraimente

12 Encontrar 12 tasa de interes a I1a cual 10000 UM se convertiran en 119 10
UM en 3 afps

12.Encontrar la tasa efectiva ge interes anual equivaiente a una tasa efectiva
semestral de interes de} 3%

14 Encontrar la tasa efectiva trimestral ge interes eguivalente a una tasa efectiva
anual ael 4% ge interes

15 Encontrar 1a tasa efectiva semestral ge interes equivalente a una fuerza del
interes def 5% anual

M ent Enngue Auousic Hemanaer Rier
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18 Enceontrar la fuerze ael interes mensual eguivaiente a una tasa efectiva ae
interes aef 5% mensual

17 .Encontrar la tasa nominal semestral de mterés convertibie gumcenalmente
eguivalents a una fuerza gel interes ae! 10% semestral

conicas la fuerze ge interés tnimesiral equivalente 3 una tasa Jd= nisres
nomina' rimestral. canitaiizanie mensualmente de! 8%

vl

1S Encontras le tasa ae gescuento efectiva mensual equivalente 8 una tasa age

—

gescuenis nominal mensual gel 5% converible guincenaimente

22 Ernzonras Iz t@sa nomunal  cuatnmestrai de  descuento convertinie
AL

mensualmanis  equivalente g una tasa efectiva de agescuento ge! 4%

cuainimesiral

contrar ia tasa efectiva de gescuento mensual equivalente a una fuerzz ge
gescuentd gel 6& mensua!l

=T
- =i

-

Zl Encontrar i fuerza ge gescuenic tnimestral equivatente a uns tasa efective ae
Jdeszuemio aei % semesirs)

I Enzoniret |a tass nominal semestral ge Qescuento convertible guincenaimente
ezoivalente g una fuerza oe aeszuento agel 10% semestral

2+ Enzonras te fuemza ge aeszuento trimestral equivalente a una tasa nominal
imesra’ e gescuenic ge! 9% convenubie mensuaimente

22 Enconiras iz tasa nommna! semes:iral ge gescuents convertible quincenaimente
mie g unig tass nomina. denteres amoien convertible guincenaimente,

1
15% semesira;

22 Enzonra le tasa efeztiva ge interes pianua’ eguivalente a una tasa nomnai
Sianua: Qe gescuentc converbie mensuaimente gel 7.50%

2 Suoongaun valor geiainero en e iemoz ge O OS5 anual,
& (& Cue canucac eguivaiente rezipica en 10 pagos anuales Iguales el
brrmerc retibigc aespues Qe un anc sernian 100 UM recibigas de
INMecian? vy -

D) (Cua! seriaia canticad anual s: el primer £ago se recibiere de iInmediato?

2% Se puede hacer un pago ae 1003002 UM age inmediato o pagar cantidades
Icuales ge 'R durante 10s proximos cinco anos el primer pago dentro ge un

b er  EnA0UE ANICIA marmanmas D.,.-
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ano Con un valor del dinero en el iempo de 0.05 anual, ;jcuadl es el valor
maximo de “R” que se estaria dispuesto a aceptar?

29.Suponga que un banco carga un 1% de interes mensual. A Usted le presta el
banco 50.000.00 U.M. a ser pagadas por cantidades iguales durante un
periodo de 25 meses, siendo el primer pago dentro de un mes ;Cuanto tenara
Usted que pagar mensualmenie?

37 Suoongs que una compania tiene pendiente una deuda de caratuiz ae
1000C 000 00 UM en bonos al 10% de dividendos anuailes pagaaceros al final
0e cagz peripdo. cue vencimento es dentro de 20 anos, la deuds paga
1000 C02.00 UM vencicas de interés por ano, y la tasa de interes del
mercago ce dinero es de 4% anual ¢ Cual es el valor presente de la deuda”

31 Un bono promete pagar 30.00 U.M. anuales de dividendos vencidos durante
3C anos y 1.000.00 a su vencimiento St el mercado de dinero paga el 3%
anual efecuvo ge interes. . cual es el valor presente del bono?

- 32 Exactamente aentro de 20 arios. una persona empezara a recibir una pension
de 10 000 00 UM anuales La guracion de la pension es de 30 afos— Cuanto
vaie la pension anora. si el dinero vale 0 05 por afo”?

32 Para comprar una casa se grava esta con una hipoteca. y se abonan
1200000 UM anuales pagaceras mensualmente durante 15 afios Si Ia tasa
es ge! B% anual nominal capntalizable cada mes. (cual es el valor de contado
Qe cicna casa”

34 Una persona desea qisponer ge un capital de 100.000.00 U M. dentro ge 10
ancs formade megiante 0epositos mensuales en un banco que le ofrece el 9%
ae mnteres anual nommnal converuble mensuaimente De cuanto sera ia renta
anuai (lz suma airecta ge 12 gep0sitos mensuaies) para lograr su objetivo?

2% Une perscna acouiere una telev:sion cuve valor es de 5.000.00 UM con la’
000N Qe pagaria meaqiante 12 abonos mensuales ef primero un mes despues
Qe efectuaca ta compra Si la tasa de interes que le cargan es del 1% mensual
efectiva (a cuanto ascenderan 10s abonas mensuales?

3% Una persona ageuca 20 000 00 y gesea efectuar pagos anuales de 1.000 00
UM  Durante cuanto tiempo depera efectuar Qichos pagos-a fin de hiquigar el
ageuco si la tasa ge-nteres involucraaa es del 3 5% anual efectiva”

37 Una anualidad de 12500 UM mensuales tiene un valor presente de 3.000.00
UM S el interes es agel 12% anual efectivo (cuantos pagos completos se
requieren y gue pago irregutar al fin gel siguiente mes para efectos de que la
operacion sea equitativa”? -

M en! Znngue Augquslo Hemannez Rin>
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38 Parz hiquidar una deuda de 5258300 UM se efectuan pagos anuales ae
50000C UM en forma vencida gurante 11 anos. (Cudl es la tasa anuai
~ominal capitalizabie semestralmente con (@ que se esta operando”

3¢ Un figeizomiso ge 720.000 00 U M proporciona pagos anuaies de 40.000 02 a!
fin 22 cagz ano gurante 30 anos ,Cual es la tasa efectiva mensual Que caga

e! figeizomiscs”

22 . Cua. es e precio ge una casa cuva renta mensual es de 1.20000 UM s ta
ieres es gel 12% anua! nominal convertibie mensuaimenie”?

-t
v «
o
41}
(8]
it
)

e 25000 00 UM aevenga interes del 4% efectivo anual y vz &
2 meciante pagos iguales ge 4.000.00 UM al fin ge cags ano

genera tubnirse un ano gespues gel ultimo compieto

e SOLUCIONES DE LOS EJERCICIOS PROPUESTQS

-

g 4R ERZT ST UM
Dy I3L 29T B4 UM
2 tITEE2TEUM
-~ “,\d‘;_:4g .‘)UM
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g:2" Z& UM
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148B1%

7 80%

2l 10 pagos de 1285 UM caca uno
£) 10 pagos ae 12 33 UM caaa uno
23075 UM

170018 UM

\
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30 1815418381 UM
37 100000UM.
.32 B0E34Ci UM

—~— 4na 52085 UM
- - L ]
ol o4 D4 oo

(1)
th
()
in
L
el
0
in

37 27 oagos mensuales completos de 12500 UM y un pago de 47.57 ur mes
gesoues

3k Zes% e

3z C 3%

47 12C0CTC0O0UM

2* T pagos completos ge 400000 UM -y 1 pago de 1.357.34 UM un ano

.« FUNDAMENTOS PARA EL ANALISIS DE LAS .
INVERSIONES: Aplicacidon de la matematica financiera
y de criterios de decision .

£5 sapigc gue e obietnn  DrECISO Je un Inversionsia es Incrementar su patnmonio y por esp
necesna una Dase solda sobre la cudl tungamenie 13 1oma ge una buena gecision respecto e que
alternativa elegir COn 1a! etecio es gecir e! Inversiomsia gebe gelerminar y comparar parametros
€ ngicacores gue le permilan ehminat ge nmegiatDd 1as anematvas no wviabies segun la
renidabingac que cagda altemativa e apone g ei

Parz iogra- este opjetivo es conveniente y necesario seguir los hneamientos de
un proceso estruclurago en el cual se distinguen cuatro etapas fundamentales

1) Identificacion de ta necesi@ac de una decisidn O de una oporunidad de
INversion

Moen | ZAnaue Aunnsta emanney Do
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2) Formulacion de alternativas de accion para satisfacer la necesidad. ©
bien para aprovechar la oportunigdad que se presenta (proyectos de
INVErsion)

3) Ewvaluacidon de las altermativas de inversion en térmmnos de su
contrioucicn para el alcance ge tas metas

4, Sele=~~i0n de una o vanas alternativas de Inversion para  su
IMmoianiacsion

Hzbienac 1gentificads una necesidad ae inversion, €l pasc a seguir es la
formulazion ge alternativas de accion y en ese sentido debe sefalarse que para
tomar la mejor cecision es fungamental tratar de agotar las diferentes alternativas
gue ‘& prior’ cumplen con las restricciones establecidas para cada caso
especifico

Unz ve:z ageterminacos los “proyectos de nversion”. Se procegerz  en
consecuencia & la evaluacion y jerarguizacion ge Ios mismos para determmnar 12
contnibuzicn 0 utithcad ge cada uno ae ellos al togro ge las metas establecigas cor
el inversionista Generaimente la contribucion de 10s proyectos se expresa en
terminos Oe retornes monetanos como base de comparacion entre cada accion &
emprenager

Cor case en [0s resultados obtemdos en |3 evaluacion y considerando gque ia
pretension es maximizar la utllidaa suscepuble de ser generada. se seleccionara
fz mecr alternativa ge mversion y para ello se gebera seleccionar el ¢ .0s
suDIoNIUNtos O DroyecClos que maximicen 1&g uliigad gtobal respectiva. toge vez
gue cumpian con ias restricciones Ge PO 1ecnoldogico. economicc y de
fina~ciamientp que en su caso procedan

Supcnienge la ceneza de las caracteristicas cuantitativas de un proyecto se
presentar tres criterios gue permiten ciasificar las inversiones en favorabies
(rentables) o aesfavorables (No rentadles) en lerminos de! crecimiento patrimonial
gel inversionisia

Para efectos oe |3 exposicion Oe estos criterios la notacion utiizada para la
gefinicion Qe un proyecto sera el siguiente

C- inversion jnicial requeriga

B. Beneficio generado por ei proyecto gurante el periodo “t".
C. Costo causago por et proyecto en el periogo 1

FEN, Fiujo de Efectivo Neto ael periogo =t

n Horizonte ge la invers.on Givigido en periodos

M en! Ennque Auquslo Memanae? Ruz
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El Fluio de Efectivo Neto (FEN) ael periogo “t” sera igual a los beneficios
generagos Menags Ics costos causagos en el mismo periodo

Periodo de Recuperacion de la inversion (PRI}

Ssie meroao consiste en zuantficar el peripgo en Que sera recuperacs
mversion mizial - C- tomanao como parametro princical el costo total gel proves:c
anversicr totah respestc Qe |os gresss oblenig0s anualmente duranis e
norZonis as inversion gel misme

E! periotl Qs recuderacion ge una inversion puede ser defimido como el tiembe
rezu2nas pare que el fluo ae ingresos producido Por UNa INVErsion sea 1gua a

Qes2m>D0tso oniginal con ¢ cual es posible medir ia iquidez del proyezic iz
re:usera:lén Qe su capnal y su ganancia o utilicag

Este metogo es uno ae los mas simples y soto se utiiza como compiemento en 12
Os Qecisiones ya que ne toma e! valor ael gmero en el tiempo

Parz geterminar €+ Deriplo oe recuperacion de una INversion se gepe EEKBDIECE'
& S1IJuiente ecuazion

oo

T FEN.=C.

te R

Ccnle e valom ge ' sera variaus gesde unt vy hasiwa el valor gel periggs ae
recuoeralior Qe la Imversion MmISMCc gque es & INCognita a resoiver meaiante
1ante0s G £OT 2proximaciones susesivas

Baic el criterio g2’ perioas ge recuperasion ae g INversion se consigerarz que
esia eg reniabie 5. el perQzo g2 recupeazion d& la miIsSma es menor o lgual que
nonZonie © DIEZ0 ge ia mversio™ es Jezir

PRi_r
y Sera Consigerada coma ng reniable en 2ass que esto No ocurra

NC oDsiante IS anterior exisier Qiros iNSiZacores gue si consideran el vator gel
ainerc er e’ tempec y per tantc resultan se mas uties al proceso de toma de
gecisiones como son el Valor Presente Neto (VPN) la Tasa Interna de Retorno
(TIR) 1a Relazion Beneficio-Cosis (B/C) el inaice de Rentabilidad de la Inversion
(LR%)A el Pago Anual Equivalente (PAE ' y el Periodo de Recuperacion Actuahizado
( )

N en! ZnnQue AuGUSi ~emanne~ R~



Matematica Financiera’ Tneoma £ [ToaZio

Método de! Vaior Presente Neto

El método del Valor Presente Neto es unc de los criterios financieros mas
ampliamente utiizado en el Analisis de Inversiones. Para entender su
conceptualizacién, y también posteriormente el de Tasa Intema de Retomno.
consigeremas la siguiente figura que recibe el nombre de Diagrama de Flujo ae
Siestivo en el cual se representan. como su nombre lo indica. l0s flujos ae
efectivo para una INversion

£n este proyesic 0@ INversion se requiere de un desemboiso inicial de efectivo
"C- conlo que se generaran una sucesion de Flujos de Efectivo Neto al paso ael
tempC acesae el primer periogo y hasta el horizonte ge la inversion donde se
preseniz e' flulc oe efectivo final quecande estos representados como “FEN,”,
"FEN- "FEN, "FEN.” Los subingices colocados corresponden a la variacion

Qe! conlaccr "l el cual representa al t-esime peripag

En la figure anterior 1a inversion 1nicial es denotada con la sigla “Co” y se
representa graficamente con una flecna nacia abajc ce la linea de tiempo, lo cual
significa que es una erogacion ge efectivo Los flujos ge efectivo “FEN," y “FEN,"
tampier son hacia apac en la inea oe tiempo y representan flujos de efectivo
negauvos s gecir Son erogaciones proyectadas Los flujos positivos son
representacos con flechas hacia arriba y representan ingresos o beneficios gue el
proyectc le apona al ingersionisia

El valor presente neto se catcula sumando la inversidon inicial al valor actualizago
de los Flujos ae Efective Neto futuros es gecir a la inversion inicial (representada
por un flujo ce efecuvo negauvo) se le suman algebraicamente los Flujos de
Efectivo Neto traigos a vaior presente mediante una “tasa” con i3 dplicacion de la

M en i SEnngue AuQusio memanne~ e~
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tecria ael 1nteres trataca ya anteriormente Dicha tasa sera conocida como Tasa
de Renaimiento Minima Aceptaple [TREMA!

Lz Tasz oe Rendimiento Minima Aceptabie (TREMA) es una tasa ge interes que
INGICa e! rendimientoc MINIME que se espera enga el proyecto

En resumer e meoco as! valer Presente Neto (VPN) consiste en acziualizar 10s

g C g travas ge una tasa Qe nteres y compararios con (a2 inversicn
2T Z™ME (2 s1guiente relaczion

VPN = C.+~ ZFEN, (1)
.-

Se corsiasrars oJe le mnversion es rentabie siel Valor Presente Neto thens ur
vaicr Dpositive v en caso contranc sers No rentable. por 1o que se gezuce
enicnces cue el resultado gue se obtiene refleig s el proyecto serd cacac ce
ganaras uhincases o perqigas respectivaments

Este metzcc tene Ias venta;as ae

7 Consigeras 66 valor gel gmerc en ef hempo mediante a aplicaciomr ge iz
tecrig Jg-ineres

-~

Z Fezmizaz ge catzule

1)
3
D
w
0

WLTIZn LMiza DOr Cada tase Je interes gque se apiigue

S~ emoarzc ia cesventaja es aque el resultazs cotenido depende de la tasa
azmteres oarg gefiatianion gue ses utin-aza

T Se entenderz .02 gefigziazicr al procedimiento mediante el
- Futuro es transicrmado en un Vaior Presente Al proceso Inverso
-z zomo ref,aziazior

Tasa Intermna de Retormno (TIR)

Lz Taseé Intena ae Retornz (TIR  consigeraca lambién como tasa interna de
rensimien:s fmar* 1ero se gefine como 12 1253 ge interes de deflactacion Que hace
cue el Vaio- Presente Neto ae 1030s 10s Fiuos ge Efectivo Neto de una mnversion
C 2royelts seaguai acero satistazienco la siguiente ecuacion

-

Ce+ I FEN.M1-TIR)' =0

ra

aonae la Tasa Interna oe Retorno (TIR, es I3 S0IuCION o raiz de dicha ecuacion

N oen . Enngue Aunusin ~emannoes Soo-
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Este metodo tiene una desventaja. la cual adica en el hecho que, la anterior es
una ecuacion de grado “t", misma que tenara hasta “t" raices o soluciones. una o
mas comprendicas en el campo de 10s numeros reales. y el resto existiran en el
campo de los numeros complejos Cuando existe uno o mas Flujos de Efectivo
Neto negativos, traen como resultado la obtencion de Tasas Internas de Retorno

multiples -

Lc anterior quiere decir gue cuando tratamos casos con caracteristicas no
ti;:ic2s pusgen obtenerse varias soluciones (Tasas Intermas de Retorno) cque
nazen oue el Valor Presente Neto ae una inversidn sez igual a cero. por o que
para 1omar una-gecIsion. es necesario apoyarse en un mecanismoe grafico como el
que s Ilusira & contnuacion

VPN {+)
!
A
N
\
\
\
\\ -
e 7T N
, \ ’r'TF\: AN i
\\_/ \
VPN (-}

Relacion Beneficio Costo (B/C)

Este inaicagor se aefine como ta relacion entre los Beneficios y los Costos ae un
proyecic & valores actuales (Valor Presente) Si Ia relacion B/C > 1 el proyecto
Qeberz acepiarse pues NQica que sus beneficios son mayores que Sus cOStos. y
por 1o tanio es conveniente para €l 0 10s nversionistas {(inversion rentabie). Si por
el contranc B/C <1 se gebe recnazar et proyecto pues ndica Que sus costos son
mayores a sus beneficios y por 1o tanto el proyetto no es rentable

La reiacion B/C se calculara aphicanas 12 siguiente relacion

~

BIC). =T B.(1+)" I Cc~ T C, (1+1)*

M en: Enngue Augusio Hemanner R
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indice de Rentabilidad de la Inversion (iRl)

Sste indice sera calculaao con la siguiente ecuacion

"

IRl = VPN./ C.+ = C, (1+)"

™)

i

Se consigsrars COMC rentadie ur provecto cuyo indice de Rentabmgas 2
Inversior sea posIve vy COMO N rentable el £aso negativo

Pago Anual Equivaiente {PAE)

Con e! Mewzo ae! Pago Anual Equivatente (PAE) todos I10s 1ngresos y gssios
QuE ocurfran gentro ge un peripgo son convertaos a una anuaildad equivalenie
(uniforme; Cuangc aicha anualdad es positiva. el proyecto generara utiigaaes
es convenien:e llevarlo a cabo si es negative ocurre 10 inverso

=i FPagac Anual Equivaliente (PAE) sera geterminado con la expresion siguiente

Y

PAE = VPN, (0] [1-(1+ 17

A* en ! Enncue AuCusio memannes 8o
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CONTABILIDAD

Teoria contable

lLa contabilidad es una técnica que produce informacidn estructu
rada y sistemidticamente, en forma cuantitativa y en términos mo
netarios de las operaciones que efectla una empresa y de ciertos
eventos econdmicos que la afectan con objeto de fazilitar a los

interesados la toma de decisionesl.

Para que los interesados puedan tomar decisiones, la informacicn

-

gue se les presenta necesita haber pasado por un proceso de arsa
rizacidn de datos que les facilite el andlisis de las cifras pre

sentadas,

Estc proteso de organizacion se basa en la técnica contable, la

cual se comenta a continuacidn.

Una exnpresa desde el punto de vista financiero es una igtec:a -~

cidOn de recursos econdmicos, humanos, naturales y tecnecldricc:

que se manejan con el propdsito de alcanzar un objetivo por =

cual es creado.

Los objetivos de la emgresa son el obtener utilidades, el ser -

una fuente de empleo seguro para los trabajadores, el brindar -

-

1 Boletir .wOrico Contable
Cor:s16n de Principlos de Contabilidad
I M C P



satisfactores a la comunidad y el brindar un servicio social.

A las empresas que nos referiremos en este curso son las lucra-
tivas o sea aquéllas gue pretenden obtener una utilidad por el
capital gue invierten como un pago al riesgo gue los accionis-

+a~ astan corriendo.

Ancra bien. vamos a2 enumerar una serie de hechos que deben rea
lizorse para que una empresa pueda iniciar sus operzciones.

lo.- Se relnen cinco personas y deciden constituir una sociedad

-—
-

para comprar y vender un articulo X entregando cada uno para —-

-----

pocitan en una cuenta de chegues.

20.- Asisten con un notario con objeto de gue legalice la cons-
titucién de la sociedad y les expida el acta constitutiva co -
rrespondiente por lo cual les cobra § 40,000.00 que le pagan -

con un cheque,

30.~ Se contrata a un Despacho de Contadores Piblicos para gque
realice la org&nizacién de la empresa, establezca los planes ¥y
estrategias } elabore el sistema de informacidn por lo cual nos

cobra $ 15(,000.00 que pagamos con un chegue.

40.~ Se compra a una 1inmobiliaria un terreno y un edificio en

$ 400,000.00 y $ 600,000.00 respectivamente que pagamos con un



3

S50. Se compra a una casa de muebles, mobiliario para las ofici

nas por $ 100,000.00 gque se pagan con un cheque. -
N .

60. Se efectfia el acondicionamiento de oficinas que incluye ins
talacidén de canceleria, alfombras, cortinas, persianas, etc. y

pagamos‘$ 50,000.00 con un cheque.

7o. Se'compra el articulo X a un proveedor por $ 400,000.00 los

cuales convenimos que serian pagados dentro de 60 dias.

8o. De la rercancia que compramos vendemos la totalidad y cobra

- —

mos por la venta $ 800,0060.00.

Ahora bien, todas estas decisiones que originaron un cambio en
el manejo de los recursos de la empresa, pueden ser organizados

en la forma siguiente:

la. Operacidn

Aportacibn del capital:

Efectivo en bancos $ 5'000,000. 00

Capltal inicial $ 5'000,000.00

2a, Operacidn

Pago a2l notario por escritura constitutiva,

Efectivo en bancos $ 4°'960, 000,00

Pago al notario por escritura 40, 000.00




3a. Operacidn

Pago al Despachc de Contadores POblicos por la or-~

ganizacion.de la empresa,

Efectivo en bancos $ 4'810,000,00
Pago al notario ' 40, 000.00
Pago al Desp. de Cont. Pub. 150, 000.00

$ 5'000, 000. 00

Si se consldera el pago al notario y al despacho de Contadores
PGblicos como gastos afectuados para la organizacibdn de la em-

presa, teondremos.

Pago al notario $ 40, 000,00
Pago al Desp. de Cont. Pub, 150, 000. 00
Gastos de organizacién $ 190,000.00 (1)

da. Operacibdn

Adquisicidn del terrenc y el edificio.

Efectivo an bancos $ 3°810, 000.00
Gastos da organizacidn 190, 000.00 {1)
Tg;reno 400, 000.00

.~ Edificio 600, 000. 00
Capital inicial $ 5'000,000.00

5a. Operacién

Adguisicidn del mobiliario de oficina.




Efectivo en bancos $ 3'710,000.00
Gastos de organizacidn h190,000.00
Terreno 400, 000,00
Edificio 600, 000.00
Mobiliario 100, 000.00
Capital inicial $ 5'000,000,00

6a. Operacion

. - .
-

"Acondicionamiento de oficina (Gastos de Inst,.)

r

- Efectivo en bancos . $ 3'660,000.00
Gastos de o?ganizacién - . 190,000.00 -
Terreno 400, 000.00
Edificio 600, 000.00
Mobiliario de oficina 100, 000,00
Gastos de instalacidn 50,000, 00
Capital inicial $ 5'000,000.00

7a. Operacidn

Esta operacidn se efectla para que la empresa -
pueda cumplir una parte de su objetivo que es la compra del =--
producto X para después venderlo y cobtener una utilidad.

Adguisicion de mercancia a un proveedor.

Efectivo en bancos " $ 3'660,000.00

Gastos de organlzac;én 190, 000, 00

r
€



Terreno 400, 000,00

Edificio ' 600, 000, 00

Mobiliario de oficina : 100,000.00 -
Gastos de instalacidn 50, 000. 00
Adguisicidn de mercancia 400, 000. 00
SUMA $ 5'400, 000,00
Menos: Adeucdo a proveedores 400, 000. GO

Capital inicial $ 5'000,000.00

Se observa que con esta operacidén hubo Qn cambio en relacidn a
los anteriores. Como la adquisicidn se hace a crédito a pagar
en 60 dias nuestra cuenta bancaria no se ve afectada. La suma
de los nuevos valores da $ 5°'400, 000.00 y obedece a gue adgui-
rimos de terceras personas mAs recursos para ser invertidos en
la empresa, sin embargo, esos recursos los adeudamos, por lo =
tanto la cantidad la reducimos para poder determinar nuevamen-

te el capital de $ 5'C00,000.00, ‘

Ba. Operacion:

En esta operacidén la empresa vende en $ 800, 000.00 la mercan -
cia que adqdlrié en $ 400,000.00, por lo tanto obtiene una uti
lidad de $ 400,000.00 gque pasa a formar parte del capital ini=-
cial que ¢ =ctaron los accionistas.

-

VENTA DE MERCANCTA




Efectivo. en bancos ' $ 4'460,000.00

Gastos de organizacidn . 190,000.00
Terreno 400, 000.00
Edificio €00, 000,00
Mobiliarioc de oficina 100, 000.00
Gastos de instalacidn 50, 000,00
Adquisicién de mercancia 0

SUMA EL ACTIVO $ 5'B00,000.00
Menos: Adeudo a Proveedores (PASIVO) 400, 000.00

capital Inicial 5'000, 000. 00

Utilidad derivada de

la venta:

Venta efectuada 800, 000.00

Costo de adquisi-

cién de la mercan

cia vendida 400, 000. 00 400, 000.00 (1)

CAPITAL CONTABLE $ 5'400,000.00

En la presentacién de esta iltima operacidén se observan varios
cambios.

lo.~ A todos los valores gque hemos manejado se les denomina ba
lance general, ya que nos muestra la situacidn financiera de =~

la empresa en un momento dado.

|
20.- A la suma de los valores iniciales que manejamos se les -

denomina ACTIVO y se definen como el conjunto de bienes, dere-

chos y servicios que son propiedad de la empresa.

3o.- Al adeudo que teniamos con los proveedores se les denomi-

na PASIVO y se define como el conjunto de cbligaciones que de-

be pagar ., - 2mpresa.

(l) Utlljdad = Tiarmbem ™ o . (?



40.- La utilidad que obtuvimos por la operacidon efectuada la -
determinamos por una diferencia: por el monto dé lo que vendi-
mos contra lo qgue nos costd comprarllo que vendimos (costo de

venta). Esa diferencia pasa a formar parte del capital inicial

.

de los accionistas.

50.- El término de capital contable lo definimos como el capi-
tal que aportarcn los socios inicialmente mi&s las utilidades
(0o menos las pérdidas) que haya obtenido.la empresa como resul

tado de sus operaciones,

Ahora bien, 8i indicamos el resultado de las operaciones ante-

riores en notacidn guedarian:

l) Active = Efectivo en + Gastos de Org. + Terreno + Edificio
Bancos

+ Mobiliario de + Gastos de Instalacion
Oficina

En notacidn quedaria

A=EB+ GO+ T + E + MyEO + GI

2) Pasivoe = Proveedcres

3} Capital Capital So-
Contable = cial Inicial + Ventas - Costo de Ventas



En notacién quedaria

CC = CSI + (V - CV)

Si como dijimos antes:

ventas - Costo Ventas = Utilidad
Tendremos:

CC = CSI + Utilidad

Ahora si observamos otra forma de determinar el capital

contable tenemos:

Activo 5'800, 000

menocs Pasivo g 400, 000

== Capital contable 5'400, 000

Capital Contable = Capital So-

cial Inicial

5'400, 000 = 5'000, 000

Por lo tanto
A-P =CC (1)

CC = (CSI + V - Cv (2)

Sus tituyendo (2) en (l) tenemos
A - P=CSI +V -=CV (3)

Si despejamos el Activo tenemos

A =P+ CSI +V-CV

+ Ventas - Costo de
Ventas

+ 800,000 - 400,000

Si ahora a V - CV la igualamos con la R de r=sultados te-

nemos:

\

L
bR}
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. 4 )
A =P + CSI + R( )Ecuacion Contable

Esta formula es fundamental para comprender la forma como

se organizan los datos con la técnica contable.

El resultado del ejercicio puede tener dos situaciones

La de utilidad si:

=1 >éc + & Gastos

(1) (2
La de pardida si:

£ 1 <£C+é Gastos
(3) | _
(1) LEASE SUMATORIA
(2) > MAYOR QUE

(3) £ MENOR QUE

Si hacemos un histograma de esta ecuacidn obtendremos lo si-

guiente.

PASIVO

ACTIVO
- CAPITAL

RESULTADO
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En la ecuacidn 4 cbtuvimos
A =P+ CSI + R
Si pasamos los términos de la derecha al término de la iz-
gquierda obtendremos:
A-P~CSI-R=20 (5)
Come el activo, pasivo, capital y resultados van a tener aumen-—
tos y disminuciones vamos a representar est0Os en notacidn en la
ecuacidn nimero (5) .

+ Eay=-(Ep- Fos1) - (tr) =0 (6)

- - . . -—

Observe como el Activo tiene un simbolo general positivo y el -
Pazivo, Capital y Resultado tiene un simbolo general negativo.

Si representamos en una grafica estas notaciones tendremos:

+ -
Ilv |
+ ACTIVO - .‘ + PASIVO -
1W - r r
] y ! J + CAPITAL -

+ RESULTADOS -

P - L




1o.

20,

3o.

12

Obsérvense varios simbolos en esta balanza.

Para que pueda estar en equilibrio =1 activo tiene que ser
igual a la suma del pasivo, capital y resultados, o el ac-
tivo menos el pasivo, capital y resultados es igual a cero,
y& que de no ser asi ;a formula gue veniamos manejando se-

ria inoperante y romperiamos la igualdad.

Al activo le asignamos un signo general positivo (Ecuacidn

Gf-para todos los valores gue lo forman, y al pasivo, cag

tal y resultados un signo general negativo.

El casillero del activo lo dividimos en dos partes, la del
1;;0 izquierdo con un nuevo signo positivo y la del lado -
derecho con un signo negativo. Esto va a significar gque to
dac lzac cantidagecs qﬁ: xnctemos en-el =setivo del lzade iz -~
guierdo del casillero, van a originar gue los valores que
lo integran sean mayores, ya gque si multiplicamos el signc
general de mas por el signo del casillero del lado izguier
do, Ql resultado nos dara positivo ( (+) (+) = (+) y en ==
conéecuenéia todas las cantidades que anotemos del lado
rec-- de. casillero del activo, van a originar que los va

lc » que lo integran cd.sminuyan, ya gque sSi multiplicamos

el signo gencral de mas por el signo del casillero del la=-
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do derecho, el resultado gue nos da es negativé { (+) (=) = (=)

40.

El efecto que tiene esta organizacién de datos del otro -
lado de la Balanza (Pasivo + Capital + Resultados) es el
contrario ya que todas las cantidades gue anotemos del lado
derecho de la divisidn de los casilleros que tienen el Pa-
sivo, el Capital y los Resultados, van a priginar gue los
valores de cada uno de'estos concegtos Se aumenten, ya guc
si multiplicgmos el signo general de menos que tiene el Pa
sivo, C#pital y Resultados por el signo de-nenos de la di-

vigidn de los casilleros, tendremos que nos da positivo --

( (=) (=) = (+).

Ahora bien, como da uno de estos conceptos de Activo, Pasivo, -

Capital y Resultados tienen diferentes valores que los integran,

subdividiremos cada uno de estos casilleros (poniendo el mismo

caso que hemos manejado) para conocer adecuadamente cpmo van su

£ricndo meodificaciones como resultado de las operaciones afec -

tadas. La subdivisidn quedaria como sigue:

)



BANCOS

+3CTIVO

+ PASIVO

GASTOS DE ORGA-
NIZACION

CAPITAL

GASTOS DE INSTA
LACION

MOBILIARIO Y
EQUIPO

RESULTADOS

MAQUINARIA Y
' EQUIPO

EQUIPO DE TRANS
PORTE

ALMACEN DE MER-

CANCTA

14

PROVEEDORES

CAP. INICIAL

VENTAS
COSTO DE VENT.

Los casilleros para cada uno de los valores nos van a permitir

ir controlando los cambios que van teniendo éstos como resulta

do de las operaciones.

las operaciones.

Vamos entonces a hacer el registro de



EFECTIVO
“EN BANCOS

GAR3TCS DE
ORGANIZ

CIoN

o

MOZILIARIC

2E OFIZINA

MERCANCZIAZ

15

- [ =
+ ACTIVO + PASIVD
(1) 5,000 000 40,000 (2) o 400,000 | (7)
1(5) 80C, 000 150,000 (3)
100,000 (5)
50,000 (6) ____! )
| (
(2) uo,000 | : i
(3 150,000
—— ; |
| : f T -
(u) 400,000 ! : ,5,000.000 . (")
| : ! | CAPITA
= T T t P JCCTAL
— R
(5) ° 600,00C | i
) H : Il
(3)  100,0C0 S { B0C,000 (9)
- e i o 5 VENTAZ
I | l *
i | .
(7) _40c,000_, _wog,00c __(8) | | '(a) 400,000 |
!
' | COSTO I,
‘ i VENTAS




!
|

;érvese matemiticamente que fue lo gue hic’ 23 on -5 Forrc, da oooynnic Tatoingy
de Concepto Activo = rasivo 4 Capital Inicial + Ventas - Costo
rra- de
n ' Ventas
! —

Bancos + 5'000,000 (1) + 5°'000, 000

Gtos. de Organi- ‘

zacién + 40,000 {2)

Bancos - 40,000 (1)

Gtos., de Organi-

zacion + 150,000 {2)

Bancos - 150,000 {1)

Terreno + 400,000 (23)

Edificio + 600,000 (4)

Bancos - 1'000.000 (1}

Mob. de Oficina + 100,000 (5)

Bancos - 100,000 (1)

Gtos. de Insta-

lacidn + 50,000 (6)

Bancos - 50,000 (1)

Mercancias + 400,000 (7)

Proveedores + 400.000 (8)

Bancos + B800.000 (1)

Costo de Ventas \ '+ 400,000 (9)

Ventas + 800,000 (10)

Mercancias - 400,000 (7)

5'800, 000 = 400.000 + 5'000,000 + 800,000 - 400,000




En la balanza nbtese que las cifras que ancotamos del lado iz -

quierdo de los casilleros del ACTIVO aumentan los valores y los

anctados del lado derecho lo disminuyen.

El efecto es contraric en el PASIVO, CAPITAL Y RESULTADOS vya -
gue las cifras anotadas del lado derecho aumentan los valores
y las del lado izguierdo las disminuyen.

Este movimiento aritmético es importante para comprencer la -
mccanica contable.

L. forma de organizar estos datos, aparentemente es complicada,
sin embargo, haremos un analisis mds detallado parz comgiveaar

meJcr su mecanica.

Analicemos los movimientos que tuveo la cuenta de bancos ..

nos permita conocer cuidl es la cantidad de cfectivo con lxz oo

wisponemos,

Movimiento de este valor

(1) 5'000 000 40 QGO (%)
(8) 800 0C"H 150 ooC (2}
1'000 000 (4)
100 000 (5)
50 000 (6)

5'800 0Q0C 1

L)
da
O

000




Lo gue tenemos disponible en bancos para ser utilizado es la -

cantidad de $ 4'460, 000, 00.

Tencmos, antes de seguir adelante, gue hacer una pausa zara in
troducir un nuevo concepto de la técnica contable. Este concep
to es el de la cuenta, la cual se define como "el registro que
se establece a caca unc de los valores del activo, pasivo, ca-
pital y resultados, con objeto de conocer los cambios gue su -
fren estos valores comc consecuencia de las operaciones gue -—-

realiza la empresa”, Distinguimos en esta Defiricidn varios

El registro viene a ser cada uno de los casilleros gue noso ~-
tros, en nuestra balanza, asignamos a cada unc de los valores.

Ia forma como vamos a manejar estos registros va a ser en for-

m2 de tes,

’...._____._..._—-

La denominacidn del valor al que hagamos referencia se indica- ~

d - o -
ra en . irte superior de cada cuenta te.



del HABER.

Griéficamente tenemos:

BANCOS

Debe

Haber

Ahora bien,

en nuestra misma cuenta de hancos

BANCOS
Debe Haber
CARGOS © (L) 5'000 000 40 000 (2) _
DEBITOS - (8) 800 000 150 000 (3)
1'000 000 (4)
100 000 (5)
50 000 (6)
MOVIMIENTO 5'800 000 1'340 000
DEUDOR
SALDO DEUDOR 4'460 000

19

tenemos:

ABONOS O
CREDITCE

MOVIMIENT
ACREEDOR

A la suma de los cargos se le denomina movimiente deudcr, A la

]

suma dec los creditos se le denomina movimiento acreedor. A lz

difercncia de movimientos se le denomina saldo deudor o szldéo

acreedor. El saldo serd deudor si en la diferencia de mcvimien

- tos el movimiento Ceudor es mayor gue el movimiesto acreelor -

como on el caso de hancos.

En e

. :50 de PROVEEDORES,

como se muestra a continuacidn:

4



BANCOS -

La te, repetimos la idea, nos va a representar una cuenta. Aho-
ra bien, las tes tienen una estructura particular gue se presen

ta a continuacién, tomando el ejemplo de la cuenta de bancos:

BANCOS
(1) S'000 GO0 40 000 (2)
(8) 800 000 150 000 (3)
1'000 000 (4)
100 000 (5)
50 000 (6)

Las cantidades gue nosotros anotamos del lado izquierdo de Ja
te se denominan cargos o débitos. Las cantidades que nosctros
anotamos del lado derecho de la cuenta se llaman abonos © créa-
ditgs. Ei?érea donde nosotros anotaﬁos los cargos o débito:. .e
le llama érea del DEBE (esta denominacidén no tiene relacidn cc..
que nos-deban, es un tecnicismo y es importante no olvidar q.

no tiene relacidn o representacidn de algin derecho a nuestro

favor).

-
Fi1 avrea AAnmAdo armmaramme Thne shirmAan ;o ;e 233 ;-

. -
—_—— A e am— - o -



PROVEEDORES

MOVIMIENTO 400 000 MOVIMIENTO
DEUDOR ACREEDOR
400 000 SALDO ACREEDOR
El movimiento acreedor es superior al movimiento -

deudor, por lo tanto el saldo de la cuenta es ACREEDOR.

Una cuenta puede tener una de estas tres situaciones:
Movimi;nto Deudor > Movj;miento Acreedor :)S;ldo es Deudor
~Movimiento Deudor &, Movimiento Acreedor =PSaldo es Acreedor

Movimiento Deudor = Movimiento Acreedor =PLa cuenta estd --

— saldada

Unz vez establecidas es+tz2s definiciones, vamos a empezar un --

nuevo c¢oncepto que es importante en Contabilidad y se denomina

"partida doble™.

Este nuevo concepto se relaciona con la ley de la causalidad -

la cual indica que a toda causa corresponde un efecto. En con

tabilidad se establece que a todo cargo corresponae un abonc -

y/0 a todo abono corresponde un carge (los cuales deben ser por

la misma cantidad).
2

s

Sin embargo esta ley de la partida doble tiene mﬁ;tiples moda-



» .
lidades que vamos a comentar a contlnuacion:

Reglas de la partida doble relacionadas con los valores que in-

tegran el activo:

a) A todo aumento de activos corresponde: un aumento de
L pasivo,

b} A todo aumento de activos corresponde: un aumento de
: capital.

c) A todo aumento de activos corresponde: un aumento en
los resultados.

d) A una disminucidn del activo corresponde: un aumento
- ’ - del propio
activo.

De estas reglas relacionadas con los valores gque integran el -

activo se pueden deducir otras reglas para los demids conceptos

gue por su sencillez sdlo las enumeramos.

e) A toda disminucidtn de activo - Un aumento de activo.

corresponde:
- Una disminucibn de pa-
sivo,
- Una disminucidén de ca-
pital.
. - Una dismirucidn de re-
sultados.
f) A todo aumento de pasivo .
corresponde - Un aumento de activo.

- Una disminucién del --
propio pu=ivo.



g) A toda disminucidn de pasivo
corresponde

h}) A todo aumento de capigal co
rresponde

i) A todo aumento en los resul
tados corresponde

J) A toda disminucidn en los
resultados corresponde’

23

~ Una disminucidn de ca

pital.’

- Una disminucidn de re

sultado.

Un aumento en el capi
tal.

Un aumento en los re-
sultados.

Un aumento en el pro-
pio pasivo.

Una disminucidn de ag
tivo.

Un aumento en el acti
vo.

Una disminucion de pa
sivo.

Una disminucién de ca
pital.

Una disminucidn de re
sultados.

——— —— — ey, —— — — — —

Un aumento de activo,

Una disminucidn en los
propios resultados.

Una disminucidon en el
pasivo.

Una disminueidn en el
capital.
Un aumente en los pro
pios resultados.

o

Un aumento en el capi
tal.
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- Un aumento en el pa-
givo. -

-~ Una disminucidn de ag
tivos..

Ya con este conocimiento vamos a hacer el registro de las opera

ciones que hemos manejado desde el principio en cuentas tes.

BANCOS CAPITAL SOCIAL
(1) 5°'000 00O 40 000 (2) 5'000 000(1)
{8) 800 00O 150 000 ({3) _ 5'000 000(s)
1'000 000 {4)
_ 100 000 (5) _
SO 000 (6)
(M} 5'800 000 1340 000 (M)
(S) 4'460 000
GASTOS DE ORGANIZACION TERRENO
(2) 40 000 (4) 400 000
(3) 150 000
(S) 190 000 (S) 400 000
\
EDIFICIO MOBILIARIO DE OFICINA
(4) 600 00O (S} 100 000
(S) 600 000

($)

100 000




1~
n

GT0OS. DE INSTALACION ALMACEN pE MERCANCIAS
(6) 50 000 (7) 400 000 400 000 (8)
(s) 50 000 (M) 400 000 400 000 (M)
(S) -0-
PROVEEDORES VENTAS
400 000 (7) 800 000 (8)
B 400 000 (S) 800 000 (S)

COSTO DE VENTAS

(B) 400 000

(S} 400 000

Una forma de verificar si las operaciones anteriores se regis-
traron correctamente es formulando un documento que se denomina
“"balanza de comprobacidn™, en la cual si la suma de los saldos

deudore. es 1gual a la suma de los saldos acreedores se presu-

me gue los asient0s contables se registraron correctamente,.
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BALANZA DE COMPROBACION

CONCEPTO DEBE HABER
Bancos 4'460, 000
Capital Social 5'000, 000
Gastos de Organizacidn 190, 000
Terreno o 400, 000
Edificio 600, 000
Mobiliario de Oficina ' 100, ooo' -
Gastos de Instalacidn 50, 000G
Almacén de Mercancias -
Proveedores . 400, 000
Ventas 800, 000
Costo de Ventas 400, 00
$ 6'200, 000 $ 6'200,000

Como se seflald anteriormente existen diferentes valcres que in
tegran el activo, pasivo, capital v resultados. estns valores
Se enumeran en el catalogo de cuentas Y sus movimientos y na

turaleza se explican en la guia de contabilizacién que se pre-

senta a continuacidn.
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CATALOGO DE CUENTAS Y GUIA DE CONTABILIZACION.

Grupos de cuentas

l. ACTIVO

2. PASIVO

3. CAPITAL CONTABLE
4. INGRESOS

5. COSTOS Y GASTOS
6. MEMORANDO

1. CUENTAS DE ACTIVO

11l. Efectivo en cadja v bancos

110 Fondo fijo de caja
111 Bancos
i 11101
11102
112 Inversiones en valores de realizacidn inmediat:

l12. Documentos v cuentas por cobrar

120 Documentos por cobrar

121 Documentos descontados

122 Clientes —

123 Adeudos .

124 Deudcres diversos

125 Intereses e IVA X Cobrar a deudo-

res y clientes

126 Estimacidn para adeudos de cobro
’ dudoso

127 IVA acreditable o IVA X cobrar

13. Inventarios

130 Almacén de mercancias
131 Estimacion para ajustes de inven-
tarios



14.

15.

16.
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133 Anticipos a proveedores
134 Inventario inicial

135 Compras Totales

136 Gastos sobre compras

13601 Fletes
13602 Acarreos
13603 Almacenaje

137 Devolucicnes y rebajas sobre compras

13701 Devoluciones sobre compras
13702 Rebajas sobre compras

138 Compras netas
139 Inventario final

Otros Activos

140 Inversiones en acciones en cias. sub-
sidiarias

141 Depbdsitos en garantia

Fijo

150 Terrenos

151 Edificios

152 Magquinaria y Eguipe

153 Equipo de Transporte

154 Mcbiliario y Equipo de QOficina

158 Depreciacidn Acumulada de Edificio

1586 Depreciacion Acumulada de Maguinaria
y Equipo

157 Depreciacidon Acumulada de Equipo de
Transporte

158 Depreciacion Acumulada de Mobiliario

. y Equipo de Oficina
159 - Construcciones en Proceso

Pagos anticivados

160 Irpuesto sokre la renta pag. X antic.
le6l Seguros y fianzas pagados x anticipadoe
162 Intereses pagados por anticipado
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170 Gastos de organizacidn

171 Amortizacidon acumulada d2 gastos de
organizacidn

172 Gastos de instalacidn

173 Amortizacion acumulada de gastos de
instalacién

CUERTAS DE PASIVO

l. Documentos vy cuentas por pagar a corto plazo

210 Documentos por pagar
211 Proveedores
=12 Acreedores diversos
21 Intereses e IVA X pagar a acreedores
214 Impuestos y derechos por pagar
- 21401 Sobre la renta sobre producfes

del trabajo
21402 Del 1% sobre remuneracicones
21403 Del 5% INFONAVIT :
21404 Cuotas cobrero patronales al IMS!,

215 IVA por pagar

216 Anticipos de clientes

217 - Gratificaciones por pagar

218 Participacion de utilidades a favo:
del personal por pagar

219 - Impuesto sobre la renta al ingreso

global de las empresas por pagar

22, A larco plazns

=20 Documentos por pagar

22. Creditos Qiferidos

230 . 1ntereses cobrados por anticipado

CJCNTAS DE CAPITAL CONTABLE

300 Capital social suscrito

3ol Capital social no exhibido

302 Reserva legal ¥
303 Resultados de ejercicios anteriore-

304 Resultacos del ejercicio



30

CUENTAS DE INGRESOS

400 Ventas
401 Devoluciones sobre ventas

402 Productos financieros
40201 Intereses cobrados
40202 Descuentos, bonificaciones
y rebajas scbre compras

403 Otros ingresos

40301 Utilidades en venta de activo fijo
40302 Diversos

CUENTAS DE COSTOS Y GASTOS

500_ Costo de ventas -
501 Gastos de wventas

50101 Amortizacibn
50102 Depreciacidn
50103 Sueldos y salarios
50104 Tiempo extragrdinario
50105 Gratificaciones
- 50106 Indemnizaciones
50107 Viaticos acumulables
50108 Comisiones a empleados
50105 Gastos de representacidn acumualables
5011C Honorarios
50111 Previsidn social
50112 Donativos
50113 Renta
50114 Seguros y fianzas
S0115 Fletes y acarreos
5011é Publicidad
50117 1IVA Costo
50118 Del 1% sobre remuneraciones
50119 Del 5% INFONAVIT
50120 Impuesto predial
50121 Derechos por servicios de agua
50122 Otros impuestos y derechos
50123 Papeleria y articulos de escritorio
- 50124 Correo, teléfono y telégrafo
50125 Comisiones a independientes o agentes
50126 Transportes locales
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50127 Cuotas y suscripciones

50128 Luz y Fuerza _

50129 Aseoc, conservacidn y mantenimiento

50130 Mantenimiento y reparacidn de mobiliario y eguipo
50131 . Reparacidén de mercancia

50122 Gastos de cobranza

50132 Gastes no deducibles

50134 Diversos

502 Gastos de Administracion

50201 Amortizacion
50202 Depreciacidn
L::03  Sucldos y salarilos
50204 Tiempo extraordinario
50205 Gratificaciones
50206 Indemnizaciones
53207 - Viaticos acumulables
5C208 Comisiones 2 empleados
50209 Gastos de representacidn acumulables
5G210 Honorarios
50211 Previsiodon social
Donativos
Renta
50214 Seguros y £fianzas
56715 TFletes y acarreos
5C216 Publicidad
colli IVA Costo
50218 Del 1% sobrc remuneraciones
50219 Impuesto predial
5C220 Derechos por servicio de agua }
S0221 Ctres impuestos v derechos
50222 Papcleria v articulos de escraiteorio
50223 Corrco, telefono y telégrafo
50224 Comisiones a :ndependientes o agentes
SCI25 Transportes locales
50226 Cuotas y suscripciones
50227 Lus y Fuerza
50228 - Aseo, conservacidn y mantenimiento
5¢l2 Mantenimlento y reparacidon de mobiliario y eguipo
50230 -‘Reparacitn de mercancila
50231 Gastos de cobranza
50232 , -tos no deducibles
5C225 JCISOS

—t
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503 Gaztos financleros
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506
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50401 Pérdidas en ventas de activo fijo
50402 Diversos , .

Provision para el impuesto sobre la renta al
ingreso global de las empresas

Provisidn para la participacidn de utilidades
al personal.



CLASIFICACION DE CUENTAS EN EL

CAPITAL CONTABLE

DEUDOR

ACREEDOR

- Capital Social nn exhibldo
- pérdidas Acumuladas

-~ pPérdida del ejercicio

- Capital Social Suscrito

- Utilidades acumuladas

- Utilidad del ejercicio.

£t



CLASIFICACION DE CUENTAS EN EL PASIVO

A CORTU PLAZO (ACREENOPR)

COMTINLGENTE (MCRELDOR)

Documentoé por pagar
Proveedores

Acreedores

Intereses e IVA por pagar

a acreedores
Impuestos y derechos por

pagar
1
IVA por pagar

Anticipos de clientes

Gratificaciones por pagar

Participacién de utilidades
a favor del personal por pa

gar.

Impuest¢ sobre la Renta al
ingreso global de las empre

sas por pagar.

Deudores cuantificados en
contra de la empresa pnr

juicios.

Civiles

Mercantiles

Laborales

!

~ FPiscales

A LARGO PLAZO (ACREEDOR)

Documentos por pagar por
crédditos refaccionarios,

hipotecarios u otxos.

' E
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GUIA DE CONTABILIZACION Y CATALCGO DE CUENTAS

CUENTAS DE ACTIVO,

110. FONDO FIJO DE CAJA

CARGOS:

1.

2.

Importe de la dotacidn inicial para integrar el
fondo fijo
Incremento al fondeo fijo.

CREDITOS:

NGTAS:

111. BANCOS
CARGOS:

1.

Disminucidn del fondo fijo -
Cancelacion del fondo fijo.

Deudcr. Representa el montc del fondo fijo exis-
tente .

El fondo fij)o se establecerd exclusivamente para
gastcs menores, cuya cuantia debera ser fijacda -
por la direccidn de la empresa a basc de un limi
te. Por ejemplo mencres de § 100.0C.

Debera conservarse fisicamente sepavado de 1o ci
branza del dia.

Dicho fondo serd repuesto periddicamente median-
te la expedicidon de un cheque nominativo, cargarl
do a las diferentes cuentas gue corresponda con
crédito a bancos.

Depdsitos que se hagan en las cuentas bancarias
en eferrcivum v Afrcitmantar Aa Aeakea S - L 32 - -
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2. Notas de crédito de los bancos por cobro efectua-
dos por su conducto y por descuento de documentos.

3. Transferencia de fondos de un banco a otro.

CREDITOS:

1. Importe de cheques expedidos
2. Cargos bancarios por comisiones, descuentos, fal-
sos cobros, etc.

SALDO:

Deudor. Representa el saldo disponible en las --
cuentas corrientes bancarias.

NOTAS:

1. Deberd abrirse un auxiliar para cada cuenta harn -
caria.

2. La expedicidn de chegues serda siemprc cn forma ng
minativa evitdndose los cheques "al portador", a
. "nosotros mismos", a "nombre de la empresa". To -
das las cobranzas deberan depositarse integramen-
te al dia siguiente habil a su recepcidn.

li2. Inversiones en Valores de Realizacidn Inmecd:zata.
1
CARGOS:
1. 1Importe de los Valores adquiridos (Acciones o Preesta -

blecidos) por la empresa gque son negociables a la venta
© a plazo. Venta con vencimiento menor de un afo.

2. Capitalizacidn de intereses con menos valores.

-

A: .05

1. Venta de valores
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Deudor. Representa el monto de inversiones en valores a
corto plazo Que tiene la empresa. )

120. DOCUMENTOS POR COBRAR

ChRGOS:
Importe de los documentos aceptados por los deu-
dores a favor de la empresa.

CREDITOS:

1. Pagos de documentos, ya sca en forma parcial o Lo
tal.

2. Impecrte de documentos cancelados.
SALDO:

Deudor. Representa los documentos a favor
de deudores.

[
-

. DOCUIMIHTOSE DESCONTADOS

b

CARGOS:

1. Importe ce cdocumentos descontados cokradoes par las
< 1cnes cde credito, segdn aviso de la miocmax,

Contracuenta 120, Documentos por cobrar.

Z. Impeoric dcl documento devuelto peor lac lnat-iar o -
éc:to per falta de cobro, con crédicn o -

Importe &cl descuento de documentos con cargo a !
cuenta 1.2, Barncos.

55LD0:
Acrecdor. Representa el pasivo de contingoncia por
¢l volor neminal do los documentos descontados po
dicntes de cobro por las instituciones en quo so

-

¢



NOTA:

llevd a cabo el descuenteo.

1. Los documentos deberin mandarse-a la institu-
cidén de crédito de gue se trate, acompafados
en una carta en gue se relacionen y la copia
de la cual debera archivarse junto con la co
pia de la pdliza correspondiente.

39
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122, CLIENTES:

CARGOS:

CREDITOS:

SA#DO:

NOTA:

El objeto de anexar la copia de la carta re-
lacidon a la copia de la pdliza es para faci-
litar el registro de dichos documentos en for
ma detallada en sus auxiliares respectivos,
ya que por un lado en la pdliza se redactara
el concepto en forma global y por otro, la -
finalidad de las copias de las pdlizas es ha
cer con ellas los registros contables.

Deberd establecerse una subcuenta para cada
institucidén de credito donde se descuenten -
los documentos.

-—

Importe de las facturas por ventas de con -
tado comercial a 30 dias y a crédito.

i

Importe de gastos hechos por cuenta de clien

‘tes, mediante la nota de cargo correspoadien

te a la gque se le anexaran los documentos o«
riginales de la operacidn,

Cargos por intereses u Otros conceptes median
te nota de cargo.

Pagoc guc hagan los clientes
Borificaciones y descuentos c ncedilc ic.
clientes mediante nota de cré. ito.

Cancclacidn de los saldos que sc cons.Z.ran
incobratles.

Deudor: Representa los adeudos a cargo de —-
clientes de contado comercial y a crédito.

L o SRR 4 PR T . . .-



123. FUNCIONARIOS Y EMPLEADOS

CARGOS: -

1. Importe de préstamos gue se hagan al personal de
la empresa.

2. Cargos por otros conceptos mediante nota de cargo.

3. Entregas gque se hagan al personal de la empresa, -
por concepto de anticipos a cuenta de participa =~=-
cion de utilidades.,

CREDITOS:

1. Pagos que haga el personal de la empresa por prés-
tamos y otros conceptos.

-2. Aplicacidn de la participacion de utilidales a! -
perscnal, determinada sobre las ut:lidades obt
das por la compafila.

SALDO: .
Deudeor. Represznta los adeudos mencicnados a carge
del personal de la empresa y los anticipns a cuen-
ta de participacion de utilidades, pcndrentes de -
aplicacidn.,

ROTA:

Debera establecerse una tarjeta aux:lia; pars cartl
uncionaric vy emsleado.

125. DEUDORES DIVERZIOS

CARGOS:

Importe de adeudos por cualquier con.opto €iszinto
al ingreso normal del giro del negoc:o. N

CREDITOS:

Pago o cancelacidon de adeudos que sc reglstrarsn
en esta cuenta. '

SARLDO:
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NOTA:

Debe establecerse una tarjeta auxiliar para cada deu-
dor.

INTERESES E IVA POR COBRAR A DEUDORES Y/O CLIENTES

CARGOS:

1. Importe de los intereses devengados a favor de la
empresa no incluidos en el documento. El calculo -
se hard de la fecha de la operacidn & la fecha de
presentacidn de la informacidn.

2. Importe del IVA generado por los intereses deven -
gados que el cliente o el deudor nos adeuda.

CREDITOS: ' .

Cobro a los clientes de los intereses e IVA. a fa-
vor de la empresa al vencimiento del documentc, ya -
sea en forma parcial o total.

SALDO:

Deudor. Representa el importe de los intereses de-

vengados. A favor de la empresa a la fecha de pre-
sentacion.

CSTIMACION PARA ADCU'DOS DT COBRC DUDOSO

CREDITQS:

Canticades asignadas para cubrir posibles pérdizZas
Por adeudos i1ncobrables debidamente comprobacdos.

CARGOS:

i. Adeudos cancelados por incobrables, debidamente -
autorizados y comprobados por la direccidn de la

empresa con credito a las cuentas por cobrar co -
rrespondientes,

2. Disminucion o cancelacidn del saldo .e esta cuenta.

SARLDQ:



Acreedor. Representa la estimacidn acumulada para
cubrir posibles adeudos incobrables.

NOTAS:

l.- Las cuentas canceladas deberan inutilizarse me --
diante un sello y permanecer en un expediente es-
pecial.

2.- Esta estimacidn deberid crearse mediante un estu -
dic individual de las cuentas por cobrar.

3.~ Las perdidas por cuentas incobrables cargadas a -

esta cuenta, podran ser deducibles para efectos -
de impuestos sobre la renta.

127. IVA ACREDITABLE O IVA POR COBRAR -

CARGOS:

l.- Importe del IVA pagado por la empresa a terceros
por la compra de bienes y /0 servicios.

ABONOCS:
l.- Aplicacidén mensual del IVA a favor de la empresa
contra la cuenta IVA por pagar.

2.- Aplicacion del IVA a resultados gue no sera com-

pensable.
\

Deudor. Representa el monto de IVA pazado ces Lo

empresa gue sera compensado © aplicaco a resoloc-
dos.

130. ALMACEN DE MERCANCIAS

CARGOS

b

. - Costo de adquisicién de mercancias,

-

~.- Costo de mercancias recibidas de los clientes por
cencepto de devolucicones,



131.

13

-

ABONOS

1.

2.

3.

NOTA:

Costo de las mercanclas vendidas

Costo de las mercancias devueltas a los proveedo -
res

Costo de las mercancias dadas de baja.

Deudor. Rep.esenta el costo de la mercancia en e -
xistencia.

Debe establecerse un auxiliar para cada articulo o
mercancia.,

ESTIMACTION PARA AJUSTE DE INVENTARICS

CARGOS

Impcrte de los articulos anticuados o fuera de uso
por estar dajados © en mal estado que por —==———=—=—--
consiguilente hayan bajado de valor o‘:'sean dados de
baja.

CREDITOS:

SALDO:

MIRCANCIAS EN TRANSITO

Cantidades destinadas para cubrir posibles pérdi -
das »nor cl deterioro u obsolescencia dec los arti
culos.

3
T

_Acreedor. Representa la estimacion para cubrir —o-

sibles pérdidas por el deterioro u obsolescencia -
de los articulos.

ARGOS

1.~

Costo de adquisicidn de mercancias que adn no lle



2. Fletes y acarreos que originan el traslado de la =~

mercancia comprada.
CREDITOS:

1. Costo de las mercancias recibidas de los provee -
dores.

2. Costo de los articulos extraviados o dafados ya -
sea que proceda la reclamacidn o bien que la em -
presa absorba dicho costo.

SALDO: :
Deudor. Representa el importe de las mercanclas en
transito aiin no recibidas.

NOTA;

Deberi establecerse un auxiliar para cada concep-
to.

133. ANTICIPCS A PROVEEDORES

CrLRGOS:
Entrega a cuentas de pedidos de mercancia y mate-
riales,

CREDITOS:
Traspaso a la cuenta 212, Proveedores por la apli
cacion del anticipo efectuado, una vez recibida -
la mercancia.
Devolucidn de los anticipos efectuados.

SALDO:

Deudor. Representa los anticipos pendientes ce —-
aoplicacidn a ecarago de nroveednres-
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135.

-i

NOTA: . . -

Deberi establecerse una tarjeta auxiliar para ca -
da proveedor.

INVENTARIO INICTIAL

{Sistema Pormenorizado)

CARGOS:

1. Importe del inventarioc de mercancia con el gue ini
cia las operaciones una empresa.

2. Traspasc del saldo de la cuenta 140 Inventario Fi-
nal al principio del periodo. (Ejercicio Socizl).

-

CREDITOS:

Traspaso del saldo a la cuenta 501 Costo de Ventas
al final del ejercicio.

SALDO:

Deudor. En el ejercicio representa lo indicado en
las cargos.

COMPRAS TOTALES

(Sistema Pormenorizado)

CARGOS:
Importe de las compras efectuadas por la empresa
para su posterior venta.

CREDITQS:
Traspaso del saldo al final del ejercicioc a la --
cuenta 139 Compras Netas.

SALDQ:

Deudor. Durante el ejercicio representa lo irdica
do en los cargos.
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137.

NOTA: -

Deberéin establecerse tarjetas auxiliares para cada
mercancia.

GASTOS SORRE COMPRAS

(Sistema Pormenorizado)
CARGOS;

Importe de los gastos efectuados por la adquisi -
cidn de mercancias como: fletes, acarreos y alma-
cenaje que serd vendida posteriormente.

CREDITOS:

-
-

Traspaso del saldo al final del ejercicio a la ==
cuenta 139 Compras Netas.

SALDO:

Deudor. Durante el ejercicio representa lo indica-
do en los cargos.

NOTA:

Deberan establecerse tarjetas auxlllares para ca-
Géa ¢1po dec gzsto.

DEVOLUCIONES v REBAJAS SOBRE COMPRAS

(Sistema Pormenorizado)

CREDITOS:

l. Importe de la mercancia que se devuelve al provue
dor por estar defectuosa.

2. Importe de las rebajas que nos conceden los pro -
veedores,

CARGOS:

Traspaso del saldo al flnal del ejercicio a la --

~titantas 1960 Meammen = wv o
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139,

SALDOQ:

Acreedor. Durante el ejercicio representa lo indi-
do en los créditos.

NOTA:

Deberin establecerse tarjetas auxiliares para con-
trolar las devoluciones y rebajas.

COMPRAS NETAS

(Sistema Pormenorizado)

CARGOS:

1~ Traspasoc de la cuenta 136, Compras totales

2, Traspaso de la cuenta 137. Gastos sobre Ccmpras.

CREDITOS:

l. Traspasc de la cuenta-138. Devoluciones y Rebajas
scbre Compras.

2. Traspasco del saldo de esta cuenta a la cuenta 501.
Costo de Ventas al final del Ejercicic.

ShLDO:

Deudor. Ala fecha de cierre representa el monto -
de las compras netas efectuadas en el ejercicio.

JIVENTARIO FINAL

CARGOS:
Al final del ejercic:o de las mercancias que gue-

dan en existencia segin recuento fisico. Contra -
cuenta 50l. Costo de Ventas.

CREDITOS:

Traspaso del saldo de la cuenta al i.iciar el ejer
cicico a la cuenta 135. Inventario I: cial.



140.

141,

SALDO: -

Deudor, Al final del ejercicio representa la exis-
tencia final de mercancia en nuestros almacenes,

INVERSIONES EN ACCIONES DE CIAS. SUBSIDIARIAS

CARGOS:

Costo de adquisicidn de acciones que compre la em-—
presa de otras empresas.

CREDITOS:

Costo de adquisicidn de las acciones dados de baja
por la empresa por venta.

SALDO:

Deudor. Representa la inversidn en acciones a su
costo de adgquisicién.

NOTA:

Deberd establecerse un registro auxiliar para el
control de los valores.

DEPOSITOS EN GARANTIA

CARGOS: ‘

Importe de las cantidades depositadas por la em -
presa en garantia de cumplimiento de contratos.

CREDITOS:
1. Recuperacidn de los depdsitos

2. Aplicacidn de los depdsitos o parte de los mismes
a la liquidacidn del contrato que garantizan.

Deudor. Representa los depdsitos en garantis efec

tuados por la empresa en cumplimiento de coatra -
tos.
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151.

TERRENOS i

)

CARGOS:

Costo de adquisicion de los terrenos propiedad de la -
empresa.

CREDITOS:
Costo de adquisiclén de los terrenos que se venden.
SALDO:

Deudor. Represent;“el costo de adguisicidn de los te -
rrenos propiedad de la empresa.

EDIPICIOS ' -

CARGOS:,

Costo de adquisicidn de los activos propiedad de la em
presa.

Del valor de los materiales, mano de obra y gastus gue

se cubran por la construccién de edificios. Contracuen

ta obras en proceso. '
CREDITNS:

Del costo de adquisicidn de los edificios gque se vendan.

SALDO:

Dzuzour. Representa el costo de adguisicidn de los edi-~
ficios prop:iedad de la empresa.

MAQUINARIA Y ECUIPO

SARGOS:

Costo de adquisicidn de la maquinaria y equipo propigs
dad de la empresa. -

Del valor de los materiales, mano de obr. Yy gastos gue
se cubran por la construccidn de maguin: ria. Contracuen

- o O
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CREDITOS: : .

Del costo de adquisicidn de la maguinaria gue se venda ©
se dé de baja por inservible u obsoleta.

SALDO:

Deudor. Representa el costo de adguisicidn de la maqui-
naria y equipo propiedad de la empresa.

EQUIPO DE TRANSFPORTE

CARGOS:

Costo de adquisicidn de unidades de transporte propie-
dad de la empresa.

‘Adiciones importantes que se efectlan a las unidades -
como chasises y carrocerias.

CREDITOS:

Costo de adquisicidon mas valores adicionados en su ca-
so de unidades de transporte que se den de baja por --
-venta, obsolescencia o inservibles,

SALDO:

Deudor. Representa el costo de adguisicidn de las uvai-
dades de transporte propiedad de la empresa.

MOBILIARIC ¥ EQUIPO DE QFICINA

CARGOS:

Costo de adquisicidn de muebles y otro tioo de eguipo
de oficina tales como escritorios, sillones, archive -
Tos, maquinas de escribir, sumadoras, etc.

CREDITOS:

Costo de adquisicidn de muebles y otro equipn de ofi-
cina vendidoc o desechado.

SALDO:
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155.

NCTA:

versiones tanto en muebles como en equipoc de ofi-

cina propiedad de la empresa.

Los articulos gue adquiera la empresa para el mo-
biliario y equipo : oficina que no excedan de ---
$ 100.00 deberan llevarse directamente a gastos., -
en la inteligencia de gue si se consideran valio =
sos, se llevard un inventario de los mismos.

DEPRECIACION ACUMULADA DE EDIFICIOS

CREDITOS:

N

-

Por el porcentaje previamente establecido por la -
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157.

direccidn para la recuperacidn de la inversidn he
cha por la empresa, a través de los gastos o cos-
- tos.

CARGOS:
Importe de la acumulacidén de la depreciacidn has-
ta la fecha de la baja del edificio por venta. El
computo se hard tomando como base la fecha de ad-
quisicién,

SALDO:

Acreedor. Representa la depreciacldn acumulada del
edificio de la empresa.

DEPRECIACION ACUMULADA DE MAQUINARIA Y EQUIPQ

CREDITOS:

Por el porcentaje previamente establecido por la
direccion para la recuperacidn de la inversidn he
cha por la empresa, a través de los gastos o cos-
tos.

CARGOS:

Importe de la acumulacién de la depreciacién has-
ta la fecha de la baja de la maguinaria y equipo
por venta o desecho. El computo se hara tomando -~
como base la fecha de adguisiciédn.

SALDO:

Acreedor. Representa la depreciacidn acumulada de
la maqulnarla y equipo de la empresa.

DEPRECIACION ACUMULADA DE EQUIPO DE TRANS PORTE

CREDITOS:

Por el porcentaje prevxamente establecido por la
direccion para la recuperacidn de la inversidn he

cha por la empresa, a través de los gastos o cos-
tos.
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SALDO:

Importe de la acumulacidn de la depreciacidn hasta
la fecha de la baja del eguipo de transporte por -
venta o desecho. El cdmputc se hara tomando como -
base la fecha de adquisiciodn.

Acreedor. Representa la depreciacidn acumulada del
equipc de transporte de la empresa.

DEPRECIACION ACUMULADA DE MOBILIARIC Y EQUIPD

CREDITOS:

Por el porcentaje previamente establecido por la -
direccion para la recuperacidén de la inversidn he-
cha por la empraesa, a través de los gastos o cos -
tos.

CARGOS:
Importe de la acumulacidn de la depreciacidén has-
ta la fecha de la baja del mobiliaric y eqguipo por
venta o desecho. El coémputo se hard tomando como

. base la fecha de adquisicion.

SALDO:
Acreedor. Representa la depreciacién acumulada del
meobirliario y egquipo de la empresa. '

CONETTIZSIQNIS T DROZESH

CAlls
Impcrte de los materiales, anticijpc : Lor a-
de obra, mano de obra, honorarios, “claccic. 5, -

" partes, cguipo, accesorios, ete. gue se ubl.i:oen

en la construccidn de Activo Fijo.

CREDITOS:

SALDO;

Traspaso de las construcciones terminadas a las -
Cuentas de Activo Fijo que correspon..an al costo.

"



Representa el costo de las obras gue se encuentran
en proceso de construccidn gque no han sido termina
das.

NOTA:

. Debe establecerse un auxiliar para cada uno de los
valores de Activeo Fijo.

160. IMPUESTO SOBRE LA RENTA PAGADO POR ANTICIPADQ.

CARGOS:

Importe de los pagos provisionales de impuestos so
bre la renta, que deberan enterarse en los meses -
50.,90. y 120, del ejercicio social. ’

CREDITOCS:

Aplicacién a fin de ejercicic, por el impuesto fi-
nal determinado. Contracuenta 214. Impuestos y de-
rechos por pagar, subcuenta 2145. Sobre la renta.

SALDO:

Decudor. Durante el ejercicic representa el importe
de los anticipos a cuenta de impuesto. En caso de

que exista un saldeo a faver ds la empresa en rela

cidn al impuesto final, podrdn seguirse dos proce

dimientos: primero, dejarlo en la prcpia cuenta -

como gasto anticipado o bien, traspasarlo a la =--

124. Deudores diversos, subcuenta Sec:etaria de -

Hacienda vy Crédito Piblico.

16l. ESCGUROS ¥ FIANIAS PAGADAS POR ANTICIPADO

CARGOS:

Importe de las primas y endosos de los contra:os
de seguros y fianzas que ha tomado la compaiiz

e

CT » .708:

l. Aplicacidn periddica a resultados de dichas prlmas
y endosos contratados.



162,

170.

SALDOS:

NOTA:

Deudor. Importe total de las primas y endosos paga
dos pendientes de aplicacidn.

Deberd llevarse un registro auxiliar para el con -
trol de las primas gue amparan los seguros y fian-
zas contratados,

INTERESES PAGADOS POR ANTICIPADO

CARGOS:

-

Importe de los intereses pagados por anticipado.

-—

CREDITOS:

Aplicacidn periddica a resultados  de los intereses
devengados. |

i

SALDO:
Deudor., Representa el importe de intereses pagados
no devengados.
NOTA:
Conviene establecer un registro auxiliar para nl
control de los intereses.
GASTOS DF ORGANIZACION
nhRGOS:
. Importe de las erogaciones por concep-o de oryani
zaci6n o reorganizacién de la empresa.
CREDITOS:

£0lc en caso de disolucidén de la sociedad, se can
celara contra la cuenta 171. Amortizacidn acumu-
lada de gastos de organizacién y si .o hubiere al
canzado el 100% de los gastos de or.anizacidn, la

I e
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172,

SALDO:

Deudor. Representari el importe de las erogaciones

efectuadas en la organizacidn o reorganizacidn de
la empresa.

AMORTIZACION ACUMULADA DE GASTOS DE ORGANIZACTION

CREDITOS:

CARGOS:

SALDO:

GASTOS

Deberd fijarse una cuota anual o mensual, para la

amortizacidén de estos gastos de acuerdo con el cri

terio que dicte la direccidn de la empresa.

57

Cancelacidn de la cuenta al momento-de pra~ticar -

la liguidacidn de la empresa. Contracuenta 171. ==

Gastos de organizacidn.

Acreedor. Representa  la amortizacién acumulada de

los gastos efectuados en la organizacidn de la em
presa,

DE INSTALACION

CARGOS:

Valor de adquisicidn de las instalaciones efectua

das (canceles, alfombras, mostradores, adaptacio-
nesj. ‘

CREDITOS:

SALDO:

Sélo en caso de disolucidén de la sociedad, o bien
en caso de cambio de domicilio, se cancelarid con-
tra la cuenta 174. Amortizacién acumulada de gas-
tos de instalacidn y si é&sta no hubiera alcanzado
el 100% de los gastos de instalacidén, la diferen-
cia se llevara a resultados.

Deudor. Representa el imnarte da Tmc macemae As o
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173.

instalacion efectuados por la empresa en activos -
fijos que no sean de su propiedad.

AMORTIZACION ACUMULADA DE GASTCS DE INSTALACION

CREDITOS:

Deberid fijarse una cuota anual o mensual, para la
amortizacidn de estos gastos de acuerdo con el cri
terio que dicte la direccidon de la empresa.

CARGOS:
Cancelacidn de la cuenta por disolucidn de la em -
presa, © bien por cambio de domicilic. Contracuen
ta 173. Gastos de instalacidn.

SALDOS:

Acreedor. Representa la amortizacion acumulada de
los gastos de instalacidn efectuados por la empre-
sa.



210.

211,

2.- CUENTAS DE PASIVO

DOCUMENTOS POR PAGAR A CORTO PLAZO

CREDITOS:

Importe de los documentos por pagar aceptados por
la empresa, cuyo vencimiento sea a plazo menor de

un afio.
CARGOS:
- Importe de los documentos liquidados total o par-'
cialmente.
SALDO:

Acreedor. Representa el pasivo documentado a car-
go de la empresa pendiente de liquidar.

NOTA:
Deberd establecerse una tarjeta auxiliar para ca-
da acreedor.
PROVEEDORES
CREDITOS:
Importe de todas las compras efectuadas a crédito,
asi como los gastos relacionados con las mismas.
CARGOS

1. Importe de pagos hechos a proveedores por concep-
to de adeudos por compras a crédito.

2. Importe de las rebajas sobre compras a crédito, =-
concedidas por los proveedores,

3. Importe de las devolucionesg sgsobre compras a crée -

A -

59
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212,

213.

SALDO:

NOTA .

Por traspaso de los anticipos efectuddos, al for-
malizar la operacidn. Contracuenta 134. Anticipos
a proveedores.

Importe de 14s adeudos que se documenten. Contra -
cuenta 211, Documentos por pagar a corto plazo.

Acreedor. Representa los adeudos no documentados a
favor de proveedores por conceptc de ccmpras efec-
tuadas a credito.

Debe establecerse una tarjeta auxiliar para cada
proveedor. ' ‘ -

ACREEDORES DIVERSQOS

CREDITOS:

CARGOS:

SALDO:

NOTA: -

Importe de adeudos a favor de terceros, provenien

tes de operaciones ajenas a la adguisicidon de mer
cancias.

Pagos o cancelacidn de adeudos que se registran -
en esta cuenta,

Acreedor. Representa el total de los adeudos men-
cionados en los creéeditos.

Debera abrirse un auxiliar para cada acreedor.

INTERESES E TVA POR PAGAR

CREDITOS:

1.

o

Importe de los intereses devengados “or créditos

-——— % 5



214.

6l

2. Importe del IVA generado por los intereses deven-
gados que adeudamos a acreedores.

CARGOS:

Pago parcial o total de los intereses y del IVA.

SALDO:
Representa el monto de los intereses e IVA deven -
gados a la fecha de presentacidn por créditos gque
recibio la empresa. Y por IVA gue adeudamos a acree
dores.

NOTA:

- Debe establecerse una tarjeta auxiliar para cada -
acreedor.

IMPUES/OS. ¥ DERECHOS POR PAGAR

CREDITOS:

Importe de los impuestos y derechos causados, pen-
dientes de pago, como: impuesto sobre la renta so-
bre productos del trabajo, impuesto del 1% sobre -
remuneraciones pagadas, aportaciones del 5% del --
INFONAVIT y cuotas cobrero patronales al Instituto
Mexicano del Seguro Social.

CARGOS: .

Pagos o cancelacidn de adeudos registrados en esta
cuenta.

SALDO:

Acreedcr. Importe de los impuestos y derechos cau-
sados pendientes de pago, que debe de pagar la em-
presa.

NO™" -

Debe establecerse una tarjeta auxiliar por cada -
impuesto,
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217.

CARGOS:

1. Aplicacidén mensual del IVA por Cobrar o acreditable
2. Pago del IVA mensual

ABONOS:

1. Cobros que efect(a la empresa a terceros por la ven
ta de bienes y/o servicios.

SAILDO:

Acreedor. Representa el monto del IVA que debe de -
pagar la empresa.

ANTICIPOS DE CLIENTES

-

CREDITOS:

Cantidades recibidas de los clientes por concepto
de anticipos a cuenta de entregas de mercancias.

CARGOES:

Aplicacidn de los anticipos de clientes. Contracuen
ta 122, Clientes.

SALDO:

Acreedor. Representa el importe de las cantidades
entregadas por los clientes en calidad de anticipos.

NOTA:

Debera establecerse una tarjeta auxiliar para cada
cllente.

GRATITICACIONES POR PAGAR

CREDITOS:

Incremento periddico de la cuenta con cargo a gas-
tos con base en el estudio técnico gu-~ se haga. Di

cha base podrd ser el importe proporciconal de la -
nomina mensual. —



219,

CARGOS:

SALDOS:

PARTICT

Importe real de las gratificaciones pagadas al per
sonal, siempre y cuando el saldc de la cuenta sea
suficiente, en caso contrario, se aplicara hasta -
agotar totalmente el pasivo y la diferencia se car
gara a gastos.

Acreedor. Representa la provisidon acumulada que --
servira para el pago de las gratificaciones al per
sonal.

PACION DE UTILIDADES A FAVCOR DEL PERSONAL POR PAGAR

CREDITOS: . -

CARGOS:

SALDO:

Creacidn del pasivo a cargeo de la empresa por de -
terminacidn de la participacidn de utilidades a fa
vor del personal. Contracuenta. Provisidon para la
participacidon de utilidades al personal.

Pago © aplicacidn de las participaciones de utili
dades al persocnal,

Acreedor. Representa el importe de la participa --
cion de utilidades a favor del personal, pendicntc
de distribuir o aplicar.

IMPUESTO SOBRE LA RENTA AL INGRESO GLOBAL DE LAS EMPRESAS

PCR_PAGAR

CREDITOS:

CARGOS:

Por el importe total del impuesto definitivo a car
go de la empresa contracuenta 506.- Provisidén para

el impuesto sobre la renta al ingresc global de =
las empresas.
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230.

bre la Renta pagado por anticipado. Si el saldo de
esta cuenta es superior, la diferencia se aplica a
la cuenta 124. Deudores Diversos.

SALDO:
Acreedor. Representa el impuesto sobre la renta al

Ingreso Global a cargo de la empresa pendiente de
pago a la fecha de cierre del ejercicio.

DOCUMENTOS POR PAGAR A LARGO PLAZO
CREDITOS:

Importe de los documentos por pagar aceptados pof
la empresa cuyo vencimiento sea a plazo.mayor de
un afio. )

-—

CARGOS:

l. Importe de los documentos liquidados parcial o to-
talmente.

2. Traspaco a documentos. por pagar a plazo menor de -

un afio.

SALDO:
Acreedor. Representa el importe de los documentos
a cargo dc la empresa con plazo mayor de un ano ==
pendientes de liquidar.

NOTA:

Debe establecerse una tarjeta auxiliar para cada
acreedor. )

INTERESES COBRADOS POR ANTICIPADO
CREDITOS:

Importe de los intereses cobrados por anticipado.

CARGOS:
)

Aplicacion periddica a las cuentas ce resultados
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30l.

de los intereses devengados.
SALDO:

Acreedor. Representa el importe de los intereses -
cobrados por anticipado pendientes de devengar.

3.~ CUENTAS DE CAPITAL

CAPITAL SOCIAL SUSCRITO

CREDITOS:

1. valor nominal de las acciones suscritas.

2. Valor nominal de las acciones que de acuerdo con
la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas
se suscriban para aumento de capital.

CARGOS:

Valor nominal de las acciones gque de acuerdo con
la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas
se retiren por disminucién de capital o por diso-
lucidn de la sociedad.

SnLDO:

Acreedor. Representa el importe de las acciones a
valor nominal.

CAPITAL SOCIAL NO EXHIBIDO

CARGOS: | -
Importe de las acciones suscritas por los accionis
tas. Contracuenta 30&. Capital Social.

CREDITOS:

Pagos realizados por los accionistas.

SALDO:
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302.

303,

NOTA:

Deudor. Representa el capital pendiente de exhikir
se. -

FEl saldo de esta cuenta deberd presentarse en el -
balance como complementario del saldo de la cuenta
30D, capital Social.

RESERVA LEGAL

CREDITOS:

CARGOS:

1.

2.

Por ciento anual de las utilidades de cada ejerci
Sicio segin estipule la escritura constitutiva de
la sociedad.- Contracuenta 304, Resultados del --
ejercicio.

Por absorber pérdidas a las que no pueda hacerse
frente con las utilidades acumuladas.

Por capitalizacion.

Acreedor. Representa la separacidn acumulada de -
utilidades para absorber posibles pérdidas futu -
ras y también de acuerdo con la Ley, una mayor ga
rantia para terceros,

RESULTADOS DE EJERCIZIOS ANTERJIORES

CREDITOS:

CARGOS:

Traspasc de la cuenta 334. Resultado del ejercicio
por las utilidades del ejercicio que la Asamblea

General de Accionistas decida no aplizar en forma
concreta a alguna otra cuenta. )

Traspaso de la cuenta 304. Resultadcs del ejerci-
cio por las pérdidas sufridas en el ejercicio.



Acreedor. Representa las utilidades netas acumula-
das.

Deudor. Representa las pérdidas netas acumuladas.

304. RESULTADOS DEL EJERCICIO

CREDITOS:

1. Al cierre del ejercicio social de todos los saldos
de las cuentas de resultados acreedoras.

2. Traspaso a la cuenta 303. Resultados de ejercicios
anteriores cuando se trate de pérdidas.

CARGQS:
" 1. al cierre del eﬁercicio social de £;dos los saldos
de las cuentas de resultados deudoras.

2. Traspaso a las diferentes cuentas de capital conta
ble gue correspondan, de acuerdo con la distribu -
cidon de utilidades que apruebe la Asamblea General

. de Accionistas.,

SALDO:

Acreedor. Representa las utilidades obtenidas en -
el ejercicio. :
Deudor. Representa la pérdida del ejercicio.

NOTA:

El traspaso de esta cuenta a la 304. Resultados de

ejercicios anteriores, se efectila al principiar el
nueveo ejerciclio social.

4.- CUENTAS DE INGRESOS

400. VETAS

Ch__ITOS:

Importe de las ventas de los articulos propios del
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401.

402,

giro del negocio.

CARGOS:

Traspaso del saldo de esta cuenta a la cuenta 305.
Resultados del ejercicio al final del ejercicio.

SALDO:

Acreedor. Durante el ejercicio representa las ven-
tas conforme al pairrafo primero.

DEVOLUCIONES SOBRE VENTAS

CARGOS:

Importe de las devoluciones sobre ventas.

CREDITOS:

Traspaso del saldo de esta cuenta a la cuenta 305.
Resultados del ejercicio, al final del ejercicio.

SALDO:

Deudor. Representa durante el ejercicio las devo -
luciones de clientes por wventas.

PRODUCTOS FINANCIEROS

CREDITOS:
l. Intereses moratorios

2. 1Importe de los descuentos obtenidos en la compra -
de mercancla y materiales.

3.. Importe de las utilidades en cambio.

CARGOS :

Traspaso del saldo al finalizar el ejercicio a la
cuenta 305. Resultados del ejetcicio.

SALDO:



403.

500.

gresos obtenidos por los conceptos sefialados en -
los créditos. i

OTROS TNGRESOS

CREDITOS:

Importe de los productos derivados de operaciones
qgue no son normales en el negocio, tales como uti-
lidades en venta de activo fijo, ventas de:desper-
dicio, recuperaciones, productos de inversiones en
valores, etc, '

CARGOS:

Traspaso del saldo de esta cuenta a la 305, Resul-
tados del ejercicio, al finalizar el ejercicio.

SALDO:
Acreedor, Durante el ejercicio, representa los in-
gresos obtenidos por operaciones que no son norma-

les en la empresa.

5.- CUENTAS DE COSTOS Y GASTOS

COSTO DE VENTAS

CARGOS:

l. Importe del costo de la mercancia vendida (Siste-
ma: de Inventarios Perpetuos).

2. Correcciones al costo por equivecaciones en la va-
luacion. (Sistema de Inventarios Perpetuos).

3. Traspaso del saldo de la cuenta 125. Inventario -
. Inicial

(Sistema Pormenorizado).

4. Tr;spaso del saldo de la cuenta 139. Compras Netas
(Sistema Pormenorizado).

CREDITOS:

1. Costrn reAal Aa 1a moarrarm~aTa BAawvrialen mas Tar A1l aa



70

501.

S02.

2. Importe del Inventario al final del ejercicio, -
Contracuenta 140. Inventario Final al momento de
cierre del ejercicio. {Sistema Pormenorizado).

3. Traspaso del saldo de la cuenta al final del ejer-
cicioc a la cuenta 305. Resultados del ejercicio.

SALDO:

Deudor. Durante el ejercicio representa el costo -
‘de la mercancia vendida.

GASTOS DE VENTA

CARGOS:

Esta cuenta se cargara del importe de todos aque-

- llos gastos (Ver andlisis de subcuentas de la 50
201 a la 50 234) gue se eroguen con motivo de las
ventas, asi como de aguellos gque son necesarios pa
ra hacer llegar el producto a manos decl consumidor
Yy lograr el cobro total de los mismos.

CREDITOS:

Traspaso del saldo al finalizar el ejercicio. Con-
tracuenta 305. Resultados del ejercicio.

SALDO:

Deudor. Durante el ejercicio, representa el impor-

te acumulado de las erogaciones gue se indican en
los cargos.

GASTOS DE ADMINISTRACION

CARGOS:

Esta cuenta se cargari del importe de todos agque-
llos gastos (Ver andlisis de subcuentas de la 50
201 a la 50 234) que se eroguen con motivo de la
administracién del negocio. '

CREDITOS:

Traspaso del saldo al finalizar el edermimin ra-
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peudor. Durante el ejercicio, representa el impor-
te acumulado de las erogaciones que se indican en
los cargos.

S03. GASTOS FINANCIEROS

CARGOS :

Importe de los intereses devengados y/o pagados a
terceros o cargos efectuados por concepto de prés-
tamos,

CREDITOS: -

Traspaso del saldo al finalizar el ejercicio, Con-
tracuenta 304, Resultados del ejercicio,

SALDO:

Deudox. Durante el ejercicic representa el importe
acumulado de las erogaciones qgue se indican en los
cargos.

504. OTROS GASTOS

CARGOS:

Importe de los gastos derivados de operaciones que
no son normales en la empresa, tales como pérdidas
en ventas de activo fijo, etc.

CREDITOS:

Traspaso del saldo al finalizar el ejercicio, a la
cuenta 304 . Resultados del ejercicio.

SALDQ:

Deudor. Durante el ejercicio representa los gastos
originados por operaciones gue no constituven el -
giro normal de la empresa.

505. PROVISION PARA EL IMPUESTO SOBRE LA RENTA AL INGRESO GLO-
BAL DE LAS EMPRESAS. ’

[N }
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por el impuesto de acuerdo con el ingreso global -
gravable gue se obtenga cacda mes. Contracuenta Im-
puesto sobre la Renta al Ingreso Global de las Em-
presas.

CREDITOS:

SALDOQ:

NOTA:

Traspasc del saldo de esta cuenta al finalizar el
ejercicio a la cuenta .. Resultados del ejerci-
cio. !

Deudor. Representa durante el ejercicio, las acumu
laciones mensuales de las estimaciones en el calcu
lo del impuesto., . -

Esta cuenta debera cargarse o acreditarse al fina-
lizar el ejercicio, en funcidn del impuesto final
gue se determine, para efectos de ajustar la esti-
macion correspondiente,

PROVISION PARA LA PARTICIPACION DE UTILIDADES AL PERSONAL

CARGOS::

Importe de la participacidn de utilidades a favor

del personal, correspondiente a la utilidad obte -
nida en el ejercicioc. Contracuenta. Participacidn

de utilidades al personal.

CREDITOS:

Traspaso del saldo de la cuenta al finalizar el --

~ ®Bjercicio a la . Resultados del ejeccicio.

SALDOQ:

Deudor. Representa al finalizar el ejercicio el im

porte de la participacion de utilidades a favor -

del personal. 3
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INMOBILIARIA Y DE

' NEGOCIOS
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PREFACIO

La Diwvision de Educacién Continua de la Facultad de Ingenieria de la Universidad
Nacional Auténoma de México siempre ha procurado y mantenido el mas alto
desempefo en la educacién permanente de actualizacion que los profesionales de -
la ingenieria y sus disciplinas afines requieren, por tal motivo, tras la imparticion de
diversos cursos sobre esta matena realizados en sus aulas de! Palacio de Mineria
y gracias al efectivo apoyo del Departamento de Cursos Ablertos, se integré un
Diplomado a principios del afo 2001, del cual, este documento constituye el
principal material de apoyo desde el punto de vista didactico. La constante
demanda. expresada desde entonces por legos y profesionaies de la valuacion, ha
hecho posible la creacion de este texto.

Como es de pensarse, algunas veces las decisiones se fundamentan en analisis y
razonamientos sencillos, pero muchas otras dependen de una combinacion de
experiencia general, juicio, especulacion e incertidumbre, donde siempre existe el
nesgo de que una decision tomada en determinado momento no sea tan buena
como otra que se tome posteriormente. Por esta razon, los tomadores de
de~'siones buscan herramientas que ofrezcan soluciones nuevas, eficaces y mas
eficientes para aquellos problemas que se consideran de rutina y repetitivos.

Cichas herramientas, expuestas en este documento, han ayudado a resolver
problemas de diwersas areas del conocimiento: la valuacion es una de ellas.
Muchas de las aplicaciones agui desarroliadas han demostrado que proveen
bases para lograr un analsis integrado y objetivo de los problemas que se
presentan en esta matena. La caracteristica distintiva de estas técnicas es la
necesidad de expandir los puntos de vista para tomar una actitud mas critica e
interrogadora en los dictamenes de valor, ademas, estimulan el pensamiento
objetivo. en parte porque hacen énfasis en conceptos amplios y también porque la
naturaleza de los modeios y de las tecnicas mita la influencia de las preferencias
personales

Por otro iado. también permiten encontrar soluciones creativas y adecuadas a
probiemas. ayudando a identificar las partes criticas de los sistemas que requieren
evaluacton y analisis, suministrando asi una base sélida de caracter cualitativo y
cuantitativo para onentar el juicio del tomador de decisiones, disminuyendo el
esfuerzo y el ttempo de analisis para intensificar el potencial de su actividad en un
sentido mas racional

Con base en lo anterior. serd posible que el lector determine, mediante la
aplicacion de enfoques generalmente aceptados por la practica profesional de !a
valuacion. la cuantia monetana que mejor represente el valor de un bien
especifico. pues para evitar que la exposicidon de los temas se convierta en un

Teoria y Praxis de Valuacion Inmaobiliania y de Negocios |



proceso teorico sin utilidad practica, se desarrollaran ejercicios que ilustren la
aplicacion de las tecnicas especificas.

Resta sefalar que la exposicion de los temas tratados procura excelencia
académica a traves de la conjugacion de teoria y técnica en materia valuatoria; sin
embargo. la dedicacion que el lector aplique en el proceso de aprendizaje sera
definitiva para que, en el futuro inmediato, éste logre mejorar su habilidad en la
“valuacién inmobiliaria y de neqgocios”.

11 M. en |. Enrique Augusto Hernandez-Ruiz



INTRODUCCION

Como es sabido, el tomador de decisiones debe medir para poder comparar, es
decir, para efectos de evaluacion surge la necesidad de vaiuar. Para elegir de un
conjunto de alternativas, aguella que sea mas conveniente, debera conocerse ia
informacion financiera relevante de la empresa, del negocio o proyecto gque se
esté tratando. los resultados de sus operaciones y los cambios en su situacion
financiera por un periodo contable determinado, por ejemplo; esta informacion que
es referida. debe satisfacer las expectativas de las personas interesadas e
involucradas, como son los accionistas, empleados, acreedores y gobiemo.

Sabiendo que un proyecto es la conceptualizacion de una idea que tiene la
facttbitidad de convertirse en realidad mediante la asignacion de recursos que
revertiran bienes y/o servicios utiles al ser humano y a su sociedad, puede
afirmarse que tomar decisiones en los proyectos es una habilidad clave de sus
gjecutivos, quienes ias deberdn tomar cuando exista en ellos un problema que
requiera una solucion y, para ello, en varias ocasiones deberan contar con el
conocimiento del valor, expresado en términos econdmicos, de los proyectos
mismos o de los bienes que en ellos intervienen.

Algunas veces las decisiones se fundamentan en razonamientos o en analisis
sencillos. pero muchas otras dependen de una combinaciébn de experiencia
general’ juicio, especulacion e incertidumbre, donde siempre existe el riesgo de
que una decision tomada en determinado momento no sea tan buena como una
que se tome posteriormente Por esta razdn, los tomadores de decisiones buscan
herramientas que ofrezcan soluciones nuevas, eficaces y mas eficientes para
aquellos problemas que se consideran de rutina y repetitivos.

Un problema. en términos conceptuales. sera entendido como la diferencia que
existe entre un estado real y otro que es deseado en un proyecto, mentras que
una decision sera asumida como la contestacion a una interrogante cuyos sucesos
a su alrededor tienen tanta incertidumbre Gue la respuesta no resulta obvia. Debe .
asimilarse que, el procesc mismo de toma de decisiones de un individuo inicia con
la posye;@n de uno o dos de los siguientes elementos:

» Datos. efo
s informacion

Los datos representaran aquelios elementos cognoscitivos carentes de significado
para tomar una decisidon, mientras que ia informacién se integrara con elementos
cognoscitivos tipificados y clasificados, es decir, homologados, por io que seran
estos ultimos los que poseen suma relevancia para la toma de decisiones. No
obstante, es posible transformar un grupc de datos en informacion mediante la
aplicacion de una metodoiogia que los seleccione y los discrimine, ademas de
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ordenarios por tipos y clases, procurandc Siempre mantener la naturaieza
cualitativa o cuantitativa de los mismos.

Para tomar una decision, los individuos primeramente establecen parametros de
comparacién con base en sus conveniencias, preferencias y gustos,
posteriormente seleccionan el mejor elemento de un posibie conjunto de
soluciones mediante un proceso iterativo de comparacion de dos elementos a la
vez, el cual confronta a cada solucion con todas las demas. Este proceso puede
entenderse como un ciclo que se desarroila junto con el paso del tiempo, cuyo
esquema es el siguiente:

[ oo
NG

/"‘“‘\ == =1
. DATOS - PROCESO

T

ACCION _ DE

—=%—_" . DECISION .
S T R e

ir\ FOR]\MCIOM
N\ /

Cada elemento de! posibie conjunto de soluciones recibe el nombre de
"alternativa”. de donde aquella alternativa gue aporte los mayores beneficios, o
bien, los menores perjuicios, se llamara “opcion”. Puede existir el caso que mas ue
una alternativa aporte al tomador de decisiones los mismos beneficios o perjuicios,
por lo que sera posible gue en un conjunto de alternativas exista mas de una
opcion.

En ese sentido. para encontrar la opcién buscada en un momento dado, los
analistas y tomadores de decisiones en materia de proyectos se apovan
fundamentaimente en procedimientos tales como la valuacion misma, técnica que
es motivo del desarrolic dei presente documento.
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Génesis y Desarrollo de la Valuacion

CAPITULO 1

GENESIS Y DESARROLLO DE
LA VALUACION

1.1 EL POR QUE DE LA VALUACION

Supongase que se desea analizar una compariia dedicada a la explotacion de un
hotel, la cual se constituyd legalmente en el mes de enero de 1939 con un capital
social de $25.000.00, mismo que fue aportado en su momento por cinco Socios en
proporciones iguales (socios A, B, C. D, E), es decir, cada uno cuenta con el 20%
del total de las acciones emitidas. Con las aportaciones iniciales se adquirid el
inmueble donde actuaimente opera eh hotel con um costo de $25,000.00", desde
entonces y hasta el 31 de Diciembre de 1992 obtuvo utihdades por
$200'0"0.000.00° y del11° de enero de 1993 al 31 de diciembre de 1995 obtuvo
ganancias por N$150.000 00° En el mes de septiembre de 1996, se decide
aumentar por prmera vez el capital social en $5000,000.00 mediante
aportaciones de los soctos B, D y E eguivalentes a un 20% cada uno y el resto
(40%) con aportacion del socio C, esto es, el socio A no aportara su parte
correspondiente y ésta sera pagada por el socio C. Se desea saber las nuevas
proporciones del capital contabie que corresponden a cada socio.

El socio A, de manera preventiva ha solicitado. a un valuador independiente, un
dictamen respecto del vaior que el inmueble posee a Ia fecha en que se pretende
realizar e! aumento de! capital contable El valuador dictamind que el terreno vaie
$80°000.000 00

Obsérvese el Balance General y el valor contable de las acciones de! negocio que
son presentados en la Tabia 1.1 y en fa Tabla 1.2 respectivamente.

Un:daoes monetanas del mes ge enero de 1939
Un:oaoes maonetanas regrsiragas en los libros contables del negocio afo con ano
* Unidages monetanas registradas en libros, considerando una transformacién monetana oficial
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Capitulo 1

EMPRESA HOTELERA, S.A. DEC.V.
BALANCE GENERAL

CONCEPTO HISTORICO ACTUALIZADO HISTORICO ACTUALIZADO
SIN AUMENTO SIN AUMENTO DE |CON AUMENTO DE| CON AUMENTO DE
DE CAPITAL CAPITAL CAPITAL CAPITAL
s [ % $ { % $ i % $ J %
ACTIVD
ACTIVO
CIRCULANTE
Caja 1000000 2.30 10,00000 00O 10.000.00 018 10.00000 001
Bancos 40.00000 9189 40,000 00 0.05}5.040,00000 92.73] 504000000 590
Cuentas por }230.000 00 52 87 23000000 029)] 23000000 423 23000000 027
cobrar
QOtros 15500900 23563 155009 00 019] 15500900 2.85 15500900 018
Suma el 435.009 50 100 00 435009 00 0 54{5435008.00 10000 543500900 6236
actvo
crcuiante
ACTIVO FIJO
Tereng 500 O0O00| 4400000000 5470 500 000] 44.000,00000 5150
Construczion 2000 O000] 68400000000 79.57 2000 000! 6400000000 749
Deprecracion (9 00Y (D.00)[(28 000.000 0O) (34 81) (900) (00M{(28.000.000 00) (3277)
acumulaga
Suma e} 1600 000} BOOQ0.00000 9946 1600 0©O00| 80.000.00000 9364
acivo fijo
TOTAL DE 415,025.00 100.00] 80.435.009.00 100.00|5.435.025.00 100.00] 85,435,009.00 100.0C
ACTIVOD
PASIVO
Cuentas por 10000000 2299 10000000 C 127 10000000 184 10000000 012
pagar
Ores 3S00000 BO5 500000 D04 3500000 064 300000 004
Suma el 13500000 3102 13500000 017 13506000 248 13500000 Q16
*Daswc
CAPITAL
CONTABLE
Caotal social 2500 o001 2500 000|500602500 9200] 500002500 585
Resultagos 30000000 6896 000000 0371 30000000 582 300.00000 035
ACuMulados
Actualzacionr 79993984 00 9946 - -] 79899684 00 9364
ces capnal
Suma e 30002500 B897| 303000090C 99383]52300.02500 97 52| 85.300.00900 99.84
capmnas
TOTAL 435.025.00 100.00{ B80.435.009.00 100.00}5435,025.00 100.00| 85.425,009.00 100.00
PASIVO Y
CAPITAL

Tabla 1.1 Balance general de la empresa hotelera

[ 3%
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Génesis y Desarrollo de la Valuacion

EMPRESA HOTELERA, S.A.DECV.
Valor contable de las acciones

CONCEPTO HISTORICO ACTUALIZADO HISTORICO ACTUALIZADO
SIN AUMENTO | SIN AUMENTO DE CON AUMENTO | CON AUMENTO DE
DE CAPITAL CAPITAL DE CAPITAL CAPITAL
5 % $ T % $ L % $ I %
Socio A 60.005.00 20 00§15,060,001.80 20.00] 60.005.00 1.13{16,060.001.80 18.83
Socio B 60.005 00 20.00[16.060.001 80 20.00{1.060.005.00 20.00|17,060,001.80 20.00
Socio C 60,005.00 20.00]16.060,001.80 20.0012,060,005.00 38.87{18,060,001.80 21.17
Secia D 60 005 00 20.00316.063.001.80 20.00|1,060.005.00 20.00|17.060,001.80 20.00
Socio E 60 005 00 20.00§16.060.001 BQ 20.00]1,060,005 00 20.00|17,060,001.80 20.00
Suma el 300,025.00 100.00)80,300,009.00 100.00{5,300,025.00 100.00|85,300,009.00 100.00
capital
contable

Tabla 1.2 Valor de las acciones de la empresa hotelera

Notese que omitir la actualizacién del valor del activo fijo y calcular sin ello el valor
de las acciones de la empresa perudicaria radicalmente al socio A y convertiria al
C en mayorntaro. acto que seria ilegal e ilegitimo, ya que todos los socios tienen el
derecho. en la medida que sus accionés se ios aporte, de disfrutar de los
productos y benefic'os que sus activos generen. En realidad, si el prmero no
realiza la aportacion que le corresponde para el aumento de capital social, no
sufrira una pérdida fuerte en cuanto a sus derechos sobre la empresa como puede
observarse. mientras que bajo la perspectiva del socio C, haber aportado el doble
de los demas. no le representaria ventaja sustantiva alguna, aungue su
apreciacion “a pnori” le pudo dictar que podria ser el socioc mayoritario de la
empresa

Con este breve ejemplo se evidencia la importancia de actualizar los valores que
poseen los activos fijos y, consecuent:mente, también la que tiene el proceso
valuatonno mismo Para un tomador de decisiones es sustancial contar con
informacion contable y financiera fidedigna, de hecho, es una de sus mayores
preocupaciones En ese sentido, cabe hacer resattar que la afirmacion "el valor en
hibros de una compania es siempre menor gue su vaior en el mercado” resuita ser
falsa &! menos cuando hablamos de companias gue razones especificas efectian
periodicamente la “reexpresidn de sus estados financieros”, en virtud que para elio
deben presentar sus registros contables y estados financieros debidamente
“auditados” y avalados por profesionales en el ramo.

Abundando mas respecto de lo anterior, cabria la posibilidad, inclusive, de que el
valor en libros de un bien especifico fuera superior al valor de mercado; esto
ocurnria st en fecha inmediata postenor a la reexpresidon de sus estados
financieros se presentara un quebranto, crisis o recesién tempora! en el mercado
de bienes y/o servicios similares o sustitutos de aquel que nos referimos.

E! objeto de actualizar 1os registros relativos a los valores de los bienes de una
empresa no es otro mas que |a coexistencia entre la dinamica de los valores en el
mercado y los registros contabies de ta misma para poder reflgjar, en el instante
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Capituio 1

en que sea necesario tomar una decisién, la situacion real en cuanto al posible
potencial que puede tener la companfia para con sus accionistas, acreedores y
directivos.

Sin embargo. éste no es el Unico propésito por el cual se efectuan valuaciones de
bienes, también se realizan, entre ofras razones, para pagar algun gravamen
impuesto cuando la cuantia de éste se determina con base en su valor actualizado
(ordenado por alguna norma juridica), para determinar la cantidad presente sobre
la cual pueden ser garantia en caso de préstamo, para determinar la cantidad
monetana que se debe intercambiar para su enajenacidon, o bien, para
simplemente conocer, por curiosidad, el valor que en el presente tiene; en pocas
palabras, se efectuan valuaciones de bienes y/o servicios para tomar decisiones
sobre de elios

1.2 Los TRATADOS DEL VALOR

Los fundamentos tedricos del valor han sido resultado de profundos
razonamientos de varios filésofos a lo largo de la historia de la humanidad. E!
concepto nace cuando el nombre comienza a obtener excedentes en su
produccion y desea cambiarlos por otros bienes que necesita y que no produce.

Asi surgen los conceptos tales como, costo, valor, precio y sus derivados como
vaior de uso y valor de cambio. mismos que seran expuestos mas adelante en el
presente documento

Aristoteles. en |a edad de oro de los griegos, enuncia su teoria del valor subjetivo y
dice que el valor de los objetos creados por e! hombre no esta en el objeto, sino en
la mente humana. estableciendo asi un caracter subjetivo a este concepto.

En el siglo XVI surge en Inglaterra el grupo #lamado “los mercantilistas”, integrado
por hombres de negoclos que sostenian gque el bienestar econdmico individual
solo era posible en un estado economicamente fuerte y politicamente estabie, lo
cual exigia un control 2bsoluto de las fuentes productivas de la tierra y de los
medios de transporte Con esta filosofia capitalista. se aplicaron valores a ia tierra,
aungue esta no tuviese un costo de produccion; y es en esta época cuando
comienza a hablarse de la ley no escrita de |a oferta y la demanda.

En el sigio XVIIl, John Stuart. pnmer ministro de Jorge Il (1761-1763), aborda el
tema del valor de la terra desde el punto de vista politico econémico, y
recomienda a su gobierno que proceda a valuaciones periddicas de todas las
propiedades agricolas y urbanas a efecto de cobrar impuestos sobre dichas
valoraciones. Sin embargo, por su autontarismo, solo durdé 2 anos en el cargo.
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Génesis y Desarrollo de la Valuacion

A finales del siglo XVIil, Adam Smith, fundador de la economia politica como
ciencia independiente, defensor de la libertad de comercio y adversario de los
monopolios y privilegios, en su “teoria sobre el costo” reconoce al valor de usoy al
valor de cambio, e introduce, como parte de ese valor, la importancia del trabajo y
del uso del capital. Concibe al valor de uso como la utilidad de cualquier bien
concreto, y al valor de cambio como poder proporcionado por fa posesion de los
bienes; sin embargo, al no existir relacion entre ambos conceptos, prescinde del
pnmero, dedicandose a estudiar unicamente el segundo, dada su creencia de que
el cambio es el fundamento esencial del sistema econémico y sus leyes la base de
la ciencia econdmica.

Adam Smith consideré la produccion de riqueza o actividad determinada por la
conjuncion de dos factores: el trabajo (principio activo) y la tierra {principio pasivo).
Sostuvo que el trabajo es la fuente productora de riqueza, asi como la medida real
de valor de cambio de todos los bienes, ya que el vaior de un bien viene definido
por la cantidad de trabajo que dicno bien proporciona a cambio, lo cual se trata del
concepto de Labour Commanded. Ademas considerd la posibilidad de medir el
valor a traves del trabajo incorporado ¢ cantidad de trabajo que ha sido necesario
emplear en su produccion, pero lo considerd Unicamente valido en el estadio de la
sociedad que precede a la acumuiacidon de capital, en el que los bienes pueden
ser considerados como embod'meants de trabajo.

En Smith resulta evidente |a existencia de un “trabajo productive” como aguel que
da lugar a un aumento de valor, cuando el producto en que se plasma es tal que
puede poner en funcionamiento una cantidad de trabajo mayor que la del trabajo
empleado, y el de “trabajo improductivo”, cuando no se dan estas caracteristicas.

Definitvamente, el criteno de Labour Commanded de Smith puede concretarse del
modo siguiente: el valor de un producto no se calcula con referencia al trabajo
mediante el cual ha sido producido, sino con el trabajo que pondra en
funcionamiento.

En el mismo siglo XVIII. David Richard aporta su teoria sobre la renta economica,
en la cual establece que. el valor de un bien es determinado por su escasez y por
la cantidad de trabajo necesario para su produccion. Bajo esta conceptualizacion,
la renta de la tierra es un pago diferencial obtenido en funcién de su capacidad
productiva Acepta la idea smithiana de que es el trabajo el determinante de los
valores. pero abandona el concepto de Labour Commanded y amplia la
concepcion de Smith de “trabajo incorporado”.

Al analizar la unidad de medida del valor de cambio, David Richard toma como
unidad la cantidad de trabajo empleado y no el vaior de éste, considerado en este
caso como valor de cambio de la mercancia a la “fuerza de trabajo” {en su
acepcion marxsta).

El criterio de la cantidad de trabajo incorporado enfrenta a Richard con la
existencia de la tierra y del capital para la determinacion del valor; desposee a fa
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tierra de influencia en la determinacion del valor y considera el capitali como
cristalizacion del trabajo anteriormente realizado, suponiendo que el trabajo
anterior y el actual se combinan en las distintas producciones en proporciones

idénticas.

La teoria de la renta marginal de Thomas R. Malthus vino después a incorporar
conceptos de valor de uso, renta y cambio, relacionandolos con la demanda de
bienes en el mercado. Aceptd en principio el Labour Commanded de Smith, pero
define el valor real de cambio como poder de disposicion de las cosas necesarias
y Utiles de la vida, incluyendo el trabajo, en contraposicion con poder de
disposicion de metales preciosos; no obstante, distingue claramente el trabajo
como factor productivo originarioc de fa mercancia fuerza de trabajo; hecha esta
distincion, consideré que Smith se refirid al trabajo y no a la mercancia fuerza de
trabajo, mientras que para Malthus el criterio del Labour Commanded se refiere
claramente a la mercancia fuerza-trabajo y no solamente al trabajo.

En contraposicion a David Richard, para quien el examen de las variaciones del
valor se remite en ultima instancia al examen a largo plazo de las modificaciones
en el costo de produccion del trabajo, él, por el contrano, fundamento la teoria de
valor en el razonamiento de que el examen de las variaciones del valor lleva
necesaramente al analisis de las alter iciones en ios precios de mercado; por esta
causa. en Malthus la demanda adquiere una importancia fundamental.

K. Marx parte en su teoria del valor def concepto de trabajo incorporado de David
Richard. desarrollandolo e intentando hacer ngurosa al maximo la teoria
ncardiana Define fa fuerza de trabajo como una mercancia constituida por la
suma de cuaiidades gue hacen al hombre capaz de producir trabajo; ai valor de la
fuerza de trabajo como el trabajo necesario para mantener y desarroliar la
capacidad de trabajo de los hombres, v el trabajo como la actualizacion de la
fuerza de trabajo

Marx se planteo frontalmente un problema no resuelio en Richard, e! del beneficio
del caputalsta, plusvalia generada por el hecho de que la cantidad de trabajo que
el trabajador efectua es superor a !a cantidad de trabajo precisa para Ia
produccion de sus medios de subsistencia. siendo la diferencia entre el valor
producido y el consumide 1a plusvalia

Otro problema gue resuelve Marx. es la eliminacién del supuesto restnctivo de
Richard cuando éste considera que el capital y el trabajo se combinan siempre en
proporciones idénticas, mediante la introduccién de! concepto de composicion
organica del caprtal. definiendo el concepto de capital vanable como el costo de la
mercancia. fuerza de trabajo y el de capital constante como costc de los
instrumentos productivos distintos a la fuerza de trabajo. El valor, enton:es,
vendra definido por la suma de capital constante, de capital variable y de plusvalia,
con lo que composiciones organicas distintas producen el mismo valor, pero
distinto tipo de beneficios.
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Sin embargo, J. B. Say fue el primero que consider¢ el vaior de cambio de un bien
definido por la demanda y la oferta, la demanda determinada por la utilidad del
bien y la oferta fijada por la suma de remuneracion de los factores productivos o
costo de produccion. '

Marshall, fundador de la escuela neoclasica, partid de una concepcion muy
precisa: el precio término es el valor expresado en dinero, y el valor expresa la
relacion entre los bienes; el valor de cambio de un bien en términos de otro es la
cantidad de este segundo bien que en ciertas circunstancias puede ser obtenida a
cambio del primero. Considero el contenido de la teoria del valor fijado en dos
puntos: formacién de los precios y examen de las fuerzas que estan detras de la
demanda y la oferta, concebidas en términos psicoldgicos.

Entre los afios 1825 y 1850, Johann H. Thunen, economista aleman que desarrolld
la teoria de la renta de |a tierra en su pais, hace una clara distincion entre el valor
del suelo y las contribuciones al capitai y el trabajo, y reconoce que la locaiizacion
de la tierra influye en su propio valor, idea que persiste hasta nuestros dias.

En esa misma época. el frances Claude F. Bastiat, influenciado por la abundancia
de tierras virgenes en América, sostenia que el valor de la tierra era funcion de su
localizacion, de su productividad y de sus mejoramientos.

1.3 EL SIGNIFICADO DE LA PALABRA
“VALUACION”

Como fue expresado en el apartado anterior, muchas fueron las teorias
desarrolladas al respecto. pero hoy se puede definir a la vaiuacion como un
procedim.cnto técnico y metodologico que, mediante la investigacion fisica,
economica y social. permite deterrminar las vanables cuantitativas y cualitativas
que inciden en el vaior de los bienes

En terminos gramaticos. valuacion es un sustantivo femenino, cuyo significado es
conocido como accion y efecto de valuar, por lo que valuar es un verbo transitivo
que consiste en sefalar la cuantia econdmica de intercambio de una cosa;
proviene del latin tardio “valoris™, que significa grado de utilidad o aptitud de las
cosas para satisfacer necesidades o dar bienestar. '

Para efectos de definicion, basados en lo hasta ahora documentado, la palabra
valor significara: grado de utiidad de las cosas. cualidad de las cosas gque las hace
objeto de aprecio. y a partir de ello, se emplearan las palabras avaluo, valuacion y
valoracion como derivadas de este concepto
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Normalmente, por avallo se conoce al dictamen emitido por perito en la materia
(experto en valuacion) con el cual se describe un bien especifico y, a través de
metodologia determinada, se e asigna un valor refendo en términos economicos.
Se entendera pues, que la palabra avaluo se trata de un sustantivo masculino que
se define como la accién de valuar, es decir, de asignacién de un valor. Palabras
sindnimas de ésta son valuacion y valoracion; no obstante, en este documento se
empleara por preferencia del autor la palabra valuacion para designar al dictamen
valuatorio.

1.4 VALUACION: TECNICA O DISCIPLINA

Definitivamente no existe un sélo método apto para el progreso de cuaiquiera de
las ramas del conocimiento humano, se emplean varios métodos, sustentados
principalmente en el método cientifico, del cual se puede decir, sin lugar a dudas,
que es una herramienta consistente y sumamente Uil para identificar si se esta
hablando de una técnica o de una disciplina de! conocimiento. El método cientifico,
en términos generales, puede decirse que se integra con la union de cuatro pasos
esenciales para su desarrollo; la observacion, la formulacién de hipoétesis, la
experimentacion y, finaimente, el pronunciamiento de una ley o un pnncipio.

La observacion es la etapa que consiste en la realizacién de un diagndstico y el
establecimiento de una wvision sobre un fenomeno especifico, con lo cual se
formulara el problema por resoiver, base sustantiva para establecer un punto de
partida para entender el objeto en estudio. Un diagnostico sera entendido como la
descripcion del estado actuai del fenomeno en estudio, mientras que una vision
sera una descrpcidon de lo deseado sobre el mismo, y, a traves de estas dos
descripciones, puede establecerse una diferencia en términos cuantitativos, misma
gque reprasentara el planteamento de un problema propiamente dicho.

Seguidamente. con base en la experiencia acumulada por el conocimiento formal,
0 bien, en la experencia empirica. se establecen las teorias con las que,
posiblemente, se puede dar una solucion adecuada al problema planteado, es
decir, un mecanismo tedrnico o practico para reducir la diferencia entre el estado
real del fenébmeno y el estado que se desea alcanzar; con este segundo paso se
enuncia una hipdtesis, misma que en términos “a priori” puede establecer una
solucion al problema formulado La hipétesis propondra, ademas, la estructura
metodoldgica o serie de pasos que se deben satisfacer.

Para validar el postulado o postulados que sostenga la hipétesis, se procedera a
repetir, de manera controlada, los aspectos del fendmenc sobre los que existe
cuestionamiento e integran el planteamiento del problema por resolver,
comparando los resuftacos obtenidos con lo sostenido por la hipétesis, de manera
que si la comparacidn es positiva, es decir, si se cumple, la hipotesis tendra
caracter de tesis, en caso contrano, se habra obtenido una antitesis.
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Cuando un proceso de investigacion, que necesaria y evidentemente debe
sustentarse en el método cientifico, logra integrar sistematicamente y de manera
suficiente los postulados convertidos en tesis y antitesis en un proceso de
“sintesis”, establece, por una parte, las condiciones y lineamientos bajo los cuaies
es posible repetir y expiicar un determinado fenomeno, y por otra, formuia los
mecanismos con los cuales es posibie resolver problemas especificos. En ese
momento, se dice gue se ha conformado una disciplina, misma que tendra
fronteras definidas respecto del conocimiento materia de su estudio.

Esta aplicacion recursiva del proceso de investigacion estabiece la perspectiva
inductiva del metodo cientifico, ya que a traves del estudio sistémico de
particuiandades es posible enunciar la generalidad, no obstante que, una vez
integrada la generalidad, es posible dar respuesta y resolver aspectos particulares.

Con base en lo anteriormente sustentado, cuando se hable de valuacion, se debe
pensar en ésta como una técnica multidisciplinaria, ya que de ninguna manera
establece postulados objetivamente mesurabies como lo hace una ciencia o
disciplina, tampoco desarrolla metodologias propias para la asignacion de los
valores a bienes especificos, sino que recurre al conocimiento desarroilado en
ptras ramas del conocimiento para lograr su fin; en otras palabras, no genera ni
enriguece conocimiento; sin embargo, esta no debe ser razon para desmeritar la
actividad valuatonia, por el contrario. su fortaleza radica en el hecho de que se
adjunta al quehacer humano como herramienta fundamental para la toma de
decisiones en materia de valor.

Decimos que la valuacion es una técnica porgue aporta una base metodolégica
para asignar un valor econémico a un bien especifico, aunque también decimos
que es una tecnica multidisciplinaria porque utiliza y combina los conocimientos
formulados por otras disciplinas o ciencias. Por su naturaieza social y econémica,
podriamos decir que la valuacion es una técnica ética profesional, con normas y
metodologias definidas y adaptables, encargada de indagar, analizar y seleccionar
las vanabies objetivas y subjetivas que influyen en la determinacién del valor.

De hecho. puede decirse también que la valuacion es una de las ramas y técnicas
que emplea la Investigacion de Operaciones, ya que utiliza de manera combinada,
pero ordenada, conceptos de probabilidad, de estadistica, de matematica
financiera, de simulacién, de teoria de decisiones, de evaluaciéon de proyectos, de
la economia. de normas juridicas y de la ética primordiaimente. Estos aspectos
son los que le dan a la vaiuacion su caracter multidisciplinario.

Habiendo citado en el parrafo anterior a la “Investigacion de Operaciones” sera
necesario explicar que ésta en una ciencia multidisciplinaria que tiene sus
origenes durante la segunda Guerra Mundial, cuando un grupo de cientificos
fueron comisionados por el gobiemo inglés para idear recomendaciones que
mejoraran las estrategias miltares (inteligencia, administracion, servicios de
operacion, cuerpos de sefiales, transportes, iogistica, etc.).
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Esta actividad fue denominada por los britanicos “Investigacion de.Operaciones”,
debido a que los primeros estudios fueron dedicados a operar el radar y estudiar
sus posibles aplicaciones, sustentados en aplicaciones de tipo matematico.

Después de la guerra, algunas compafias experimentaron con este tipo de
investigacion y encontraron su aplicabilidad a problemas de administracion de
negocios; desde entonces se ha logrado una base de accion dentro del campo
industrial. Sin embargo. ha surgido mucha confusion al tratar de identificar el
nombre “Investigacion de Operaciones”™ con técnicas especiales, o al hacer
distinciones rigidas entre la Investigacion de Operaciones y otras actividades al
servicio del ejecutivo como la contabilidad, la estadistica y la mgenlena aungue
con esta ultima las diferencias son mas sutiies.

El primer puntc en consideracion es que la Investigacién de Operaciones es
exactamente lo que su nombpre indica, una investigacion en las operaciones; sin
embargo, representa un punto de vista particular en las mismas y, mas importante,
un tipo particular de investigacion.

Las operaciones se consideran como un sistema, donde el objetivo del estudio no
es analizar el equipo utilizado, ni la moral de los participantes, ni las propiedades
fisicas del producto: sino la combinacidon de todas esas caracteristicas como un
proceso economico.

A través de los anos se han desarrollado técnicas experimentales y analisis
matematicos para utilizarlos como herramientas en el desarrollo de este tipo de
actividad. La aphcacion de esta posicidn cientifica y de las técnicas asociadas al
estudio de las operaciones, ya sean de negocios, gubernamentales, o militares, es
lo que se conoce con el nombre de Investigacion de Operaciones, ia cual resulta
ser. al final de cuentas. una ciencia muttidisciplinaria dingida hacia la mvesttgaClén
onentada.

Como es sabido, algunas veces las decisiones se basan en analisis y
razonamientos sencillos, pero muchas otras dependen de una combinacion de
experiencia general, juicio, especulacion e incertidumbre, donde siempre existe el
riesgo de que una decision tomada en determinado momento no sea tan buena
como una gue se tome posteriormente. Por esta razén, los tomadores de
decisiones buscan herramientas que ofrezcan soluciones nuevas, eficaces y mas
eficientes, para aquelios problemas que se consideran de rutina y repetitivos.

En ese sentdo. la Investigacion de Operaciones ha ayudado a resolver problemas
vanables a traves de sus diversas ramas, como dirigir a vendedores
adecuadamente hacia los compradores en el momento preciso, distribuir el
presupuesto de publicidad de la manera mas efectiva, establecer sistemas justos
de comusiones, mejorar las politicas de abastecimiento y control de inventarios,
planear la produccion a un costo mirnimo. definir las relaciones de trabajo y capital
necesaro para una nueva operacion, determinaria capacidad 6ptima de unidades
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productivas, establecer planes para el desarrollo urbano de las ciudades, implantar
estrategias de precios en situaciones de gran competencia, a evaluar proyectos de
inversion directa, a analizar portafolios de inversion y, por supuesto, a asignar
valores con fines de toma de decisiones a derechos y a bienes muebles e
inmuebles, entre otras aplicaciones mas, sujetandose siempre al analisis 16gico y a
la metodologia que ha caracterizado el trabajo de investigacion y que es lo que se -
conocce como "meétodo cientifico”.
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CAPITULO 2

ASPECTOS
MULTIDISCIPLINARIOS DE LA
VALUACION

2.1 ELEMENTOS DE ESTADISTICA DESCRIPTIVA

Para analizar un conjunto de datos. como por ejemplo los obtenidos de una
indagacion de precios en un mercado especifico de bienes, y efectuar inferencias
sob-e ellas, es preciso’

1. Formar clases estadisticas con los datos elegidos, estableciendo un
intervalo © amplitud Qque sea conveniente en ias mismas.
postenormente se calculara el valor medio en cada clase, la
frecuencia con que se presentd cada clase en el conjunto
seleccionado. la frecuencia relativa y la frecuencia relativa
acumulada, tal como se gjemplifica en la Tabla 2.1.

Valor
Medio del
Estrato de Frecuencia | Frecuencis
la Veariabie Relstive Reistive
- Frecuencis PX) Acumulada
2001 11 0 1058 0 1058
250! 27 0 2556 0.3654
300! 34 0 3269 (0 6523
350 1B 0 1538 08462
400 9 0 0B65 0 8327
4501 5 0 0481 0.8808
500 2 00192 1.0000
Suma 104 1.0000

Tabla 2.1 Clasificacion de un conjunto de datos

Teoria y Praxis de Valuacién inmobiliania y de Negocios
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La frecuencia, frecuencia relativa y frecuencia relativa acumulada
deberan cumplir las siguientes condiciones:

K
n= Efi‘
i=1
fr, = fi I n,
fra, = Zfr,,
Kot
k
Zfri =1

=1

donde "n” es el numero de elementos que integra el conunto en
estudio, “f” el numero de elementos del conjunto en estudio que
incurren en el estrato “i", “fr,” y “fra” la frecuencia relativa y la
frecuencia relativa acumulada que corresponden al estrato “i".

2 Con la frecuencia relativa calculada puede conocerse la distribucion

de probabilidades de los parametros tratados. la cual se apreciara en
una representacion como la mostrada en la Grafica 2.1.

Frecyencias Relativas
- - -]

ror — —
- e I » w00 - -
Yawres

Grafica 2.1 Frecuencias relativas del conjunto analizado

3. Complementariamente, se representara la frecuencia relativa
acumulada como se ha hecho en la Grafica 2.2.
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Grafica 2.2 Frecuencias relativas acumuladas del conjunto analizado
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2.1.1 ANALISIS DE MUESTRAS ALEATORIAS

El resultado de un expermento estadistico puede registrarse como un valor
numeérico 0 comeo una representacion descniptiva, y es por eso que la estadistica
se Interesa principalmente por el analisis de datos numeéricos. En un estudio
particular, el numero de posibles observaciones puede ser pequeno, grande pero
finite. o bien infinito

Siempre que trabajemos en el muestreo, debemos contar con un plan preciso para
deltmitar el tamano de la muestra que deseamos extraer de una poblacion para
cumplir con los objetivos de la investinacién. Un error muy comun consiste en
pensar que una muestre debe ser grande para que realmente sea representativa
de la poblacion, pero quiza esto no suministre informacion adecuada sobre el
parametro en cuestidn. sin embargo. si memmara en mucho los recursos
economicos que se empleen para llevar a cabo esta actividad

l.a totahidad de las observaciones que interesan, sea su numero finito o infinito,
constituye lo que <e llama una “poblacion”, esta palabra considera las
observaciones acerca de algo de interés, ya sean grupos de personas, animales u
objetos, y el numero de observaciones en la poblacion se define como el tamai
de esta ‘

En otros términos, se llamara poblacién al conjunto formado por la totalidad de
resultados obtemidos, o posibles, al realizar un experimento cualquiera.

Como ejemplo de una poblacion de tamafo finito podemos citar, entre otros, los
numeros de los naipes de ia baraja. las estaturas de ios residentes de una ciudad
y las longitudes de los peces atrapados en un lago. El experimento de lanzar
dados, las observaciones obtenidas al medir la presion atmosférica todos los dias,
desde el pasado remoto hasta el futuro, o todas ias mediciones de la profundidad
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de un lago en cualquier punto concebible, son ejemplos de poblaciones de tamano
infinto Algunas poblaciones finitas son tan grandes, que en teoria se supone que
son infinitas.

En el campo de la inferencia estadistica, interesa lograr conclusiones
concernientes a una poblacién cuando es imposible o impractico observar el
conjunto total que forma a la poblacion, y es por eso que se depende de un
subconjunto de ésta para poder realizar estudios relativos a la misma. Esto ha
conducido al desarrolio de la teoria del muestreo.

A los datos obtenidos al realizar un experimento determinado numero de veces se
le conocera como “muestra de la poblacion”, por lo que una muestra sera
entendida como un subconjunto de su poblacion, y para que sean validas las
inferencias que se realicen se deben obtener “muestras representativas” d2 la
citada pobtacion.

Con frecuencia, al elegir una muestra se seleccionan los elementos que se
consideran mas convenientes de la poblacién; pero tal procedimiento puede
conducir a inferencias erroneas. Los procedimientos de muestreo gque generan
inferencias que sobrestimen o subestimen de manera consistente algunas
caracteristicas de la poblacién reciben el nombre de “sesgados”.

Para eliminar cualquer posibilidad de sesgo en el procedimiento de muestreo, es
deseable recurrir al manejo de "muestras aleatorias”, las cuales se seleccionan de
modo independiente y al azar, cuyo pnincipal objeto es presentar informacion
representativa acerca de los parameiros de |la pobtacion que son desconocidos.

Para analizar caracteristicas especifica. de una muestra aleatoria, misma gue se
considerara representativa de una poblacion, se emplearan los paradmetros
conocidos como estadisticos. mismos que reciben también el nombre de “medidas
de tendencia central” Un estadistico 0 medida de tendencia central seré cualquier
funcion (expresion matematica) gue involucre a las variabies aleatorias que
censtituyen una muestra aleatona.

Los estadisticos mas _omunes utiizados para determinar el punto medio de un
conjunto de datos, dispuestos en orden de magnitud, son la media, la mediana y ia
moda

Si X.. X;. .. X, constituyen una muestra aieatoria de tamano “n”, donde cada una
de ellas tiene la misma probabilidad de ocurrencia, entonces la “media muestral®
se define con el estadistico.

Hx = 1/n Z Xi,

=1
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y en caso de gue cada una de estas variabies posea su propia y respectiva
probabilidad de ocurrencia. el estadistico de la media muestral sera:

Hy = 2 P(X,) X;.

1=1

Si Xi, Xz, ..., X, constituyen una muestra aleatoria de tamafno “n”, dispuesta en
orden creciente de magnitud, entonces la “‘mediana de la muestra” se define con €l
estadistico siguiente:

M, = Xin+1)2 S “N" €s impar, y
my, = Y2 (anz + X(n[2)+1) si “n” es par.

Si X,. Xz, ... X,, que no son necesariamente diferentes, constituyen una muestra
aleatoria de tamano “n", entonces la "moda muestral” es el valor de la observacion
que ocurre mas a menudo o con la mayor frecuencia. La moda sera referida con la
letra “M,", 1a cual puede no existir y cuando existe no es necesariamente unica.

De las tres medidas de tendencia central definidas antenormente, sera la media en
la que centraremos nuestra atencidn, pues servira para definir otras caracteristicas
de indole estadistica gue refenra la dispersion que existe de los datos muestrales
respecto de su media Esta informacion que es referida recibe el nombre de
momento de orden “k” con respecto a ia media; el cual, cuando los valores de la
muestra tienen la misma probabilidad de ocurrencia, es definido de la siguiente
manera - -

n

m" = 1/n Z (X ~ p)~,
=1

pero cuando los valores de dicha muestra poseen distintas probabilidades de
ocurrencia. la expresion aplicable sera

n

m, = £ P(X) (Xi = )"

En lo sucesivo. sera el momentn de orden dos con respecto a la media el que nos
interesara, el cual sera denominado como vanianza de la muestra y se determinara
con la sigutente expresion cuando exista |a misma probabilidad de ocurrencia en
los valores de la muestra
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o.2=1nZ (% - w)?

1=1

y como se ha venido senalando, en caso de que los valores que integran la
muestra tengan distinta probabilidad de ocurrencia, la expresidn anterior sera
modificada de! siguiente modo:

o’ = 2 P(X)) (Xi = po?.

A la raiz cuadrada de ia varianza se le conocera con el nombre de desviacion
estandar, misma que se expresara de la forma siguiente:
- 7112
ox = (ox’) .
Adicionalmente es posible determinar de una manera relativa o porcentual ia
dispersion de los datos analizados en una muestra con respecto de su media, la

cual se fundamenta en la determinacion de un indice conocido como “coeficiente
de variaciéon”, mismo que guarda |a siguiente equivalencia:

Vy = Oyl Hx

No obstante, existe una cuarta medida de dispersion que no depende de la media
de la muestra. ésta recibe el nombre de ‘rango de la muestra aleatoria”. Si X4, Xz,
... X, son elementos de una muestra aleatona, el rango se define como X, - X,
donde X. y X, son. respectivamente. las observaciones mayor y menor de la
muestra

En adicion a lo expuesto, es posible calficar a una muestra con base en su
distribucion simetnica respe.tc de su media y con base en su aplanamiento o
exceso (kurtosis), es decir, podemos inducir el calculo de dos indices: el primero
denominado coeficiente de simetria, y el segundo llamado coeficiente de kurtosis.

El coeficiente de simetria se calcula con la siguiente relacion:
= 3
By = m32 I my.

S! el valor de este coeficiente es igual a cero, significarda que la curva de
distribucion de la muestra es simétrica, es decir, que existe el mismo numero de
elementos a la derecha y a la 1zquierda de la media. En cambio, si el valor del
coeficiente de simetria es mayor que cero, se dira que existe una asimetria
“positiva”, e indicara que el valor de la moda es menor gue el de la media; si por el
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contrario, el valor del coeficiente es menor gue cero, la asimetria sera “negativa’, y
el valor de la moda serd mayor que el de ia media de la muestra,

Por su parte, el coeficiente de kurtosis o de aplanamiento se determinara con este
cociente:

- 2
Bz—m4lm2.

Para calificar el grado de aplanamiento de la distribucion de una muestra, se le
comparara con una distribucion teorica de gran importancia, la cual es llamada
‘normal estandar". El valor del coeficiente de kurtosis para la distribucion normal
es equivalente a tres unidades (mezokurtica), por lo que, si éste coeficiente resuita
ser menor que tres, la distribucién de la muestra sera “platokurtica”, es decir, mas
aplanada que la curva de la distribucion normal; si por el contrario, el valor
calculado fuera mayor que tres, la curva de distribucion de la muestra sera
“leptokurtica”, o sea, menos apianada que la distribucion normal:

Una curva de distribucién platokurtica (achatada} indica que los datos muestraies
se encuentran muy dispersos respecto de su media, ya que su altura es menor
que la curva de distribucion normal, en cambio, una curva leptokurtica (alta y
estrecha en el centro) indica que los elementos de la muestra son concentrados,
es decir. poseen valores cercanos a la media.

Con base en lo antenormente descrito y fundado, cabe destacar que la media es
facil de calcular y emplea toda ta informacidn disponible, por esa razon ios
meétodos utilizados en inferencia estadistica se basan en la media de |a muestra.
La unica desventaja importante de ta media es que puede ser afectada en forma
nociva por los valores extremos. )

La mediana tiene la veniaja de ser facil de calcular si el numero de observacicnes
es relat.vamente pequefio. y no es influda por valores extremos. Al considerar
muestras tomadas de poblaciones, las medias muestrales por lo general no varian
tanto de una muestra a otra como lo harian las medianas, por consiguiente, la
media es mas estable que la mediana si se intenta estimar el punto central de una
poblacion con base en un valor de muestra En consecuencia. una media muestral
ha de estar probablemente mas proxima a la media de la poblacion que la
mediana de su muestra.

La moda es la medida menos utiizada de ias tres medidas de tendencia central ya
referidas Para conjuntos peguefios de datos su valor es casi inutil, si es que
existe. Tiene un valor significativo sélo en el caso de una gran cantidad de datos.
Sus dos principales ventajas son que.

1 no requiere calculo y que,
2 se puede utilizar para evaluar datos cualitativos o cuantitativos.
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Sin embargo, las tres medidas de tendencia central definidas no dan por si solas
una descripcion adecuada de los datos. Se necesita saber en qué grado las
observaciones se apartan del promedio, y es entonces donde cobran relevancia
las medidas de dispersién, ya que es posibie tener dos conjuntos de
observaciones con la misma media o mediana que difieran considerablemente en
la variabilidad de sus mediciones con respecto a su respectiva media.

. El rango puede ser una medida de variabilidad deficiente, en particular si el
tamano de la muestra o poblaciéon es grande. Tal medida considera solo los
valores extremos y no expresa nada acerca de la distribucidon de valores
comprendidos entre ellos. '

La varianza contrarresta la desventaja del rango, y estas dos medidas de
dispersion las complementa la desviacion estandar.

Si se toma una poblacién finita o infinita con distribucién desconocida, con media
1"y varianza o*/n, la distribucion de la media de una muestra aleatoria de tamafo
“n" de la misma sera aun aproximadamente normal, siempre gue el tamano de la
muestra sea muy grande. Este sorprendente resultado es una consecuencia
inmediata del siguiente teorema llamado “teorema dei limite central™

Teorema del limite central: Si u, es la media de una muestra aleatoria de tama“®o
‘n" tomado de una poblacién con media u y vananza finita ¢, entonces la forma
limite de la distribucién de

Z=[u,~ul/ o/ (n)'7]
cuando n=>=, es la distribucidon normal n(z; 0. 1).

La aproximacion normal para “u,” sera aceptable si n>30. independienternente de
la forma de la poblacion Si n<30. la aproximacidon es aceptable soélo si dicha
poblacién no es muy diferente de una distribucién normal y, si se sabe que la
poblacion es normal. la distnbucion muestral de "u,” seguira con exactitud una
distribucion normal, sin que importe qué tan pequefio sea el tamafo de las
muestras ‘

21.2 VALIDACION DE MUESTRAS CON MEDIA POBLACIONAL
ESTIMADA

Al conocer una media muestral y la desviacion estandar correspondiente, es
posible aplicar la distribucion normmal a la delimitacién del nivel confianza que nos
brindara La formula con que se caicula el tamafno necesario de la muestra para
estimar la media de la poblacién es:
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n=22c*/E? .
donde:

n:  Tamano de ia muestra.

Z:  Numero de unidades de desviacion estandar en la distribucion normal que
producira el nivel deseado de confianza.

o Desviacion estandar de la poblacién (conocida o estimada a partir de
estudios anteriores). :

E: Error, o diferencta maxima entre la media muestra y la media de la poblacion
que se esta dispuesto a aceptar en el nivel de confianza fijado.

La mayor dificultad al determinar el tamano de la muestra necesaria para estimar
la media de la poblacion consiste en calcular la desviacion estandar de la
poblacidon; después de todo, si tuvieramos un conocimiento completo sobre la
pobtacion, no habria necesidad de realizar una investigacion sobre sus parametros
estadisticos. Si no podemos confiar en los trabajos anteriores, para calcular la
desviacién estandar de la pobiacion, las alternativas incluyen el juicio © ei empieo
de estudios exploratorios con muestras pequenas para conocer su valor,

Silo preferimos, podemos abordar este mismo tipo de problema desde el punto de
vista del “error permisible refalivo”™ en vez del “error absoluto™. En este caso la
desviacion estandar “o” y el ermor permisible “E” se expresan en funcion de su
porcentaje de la media verdadera de la poblacidén connotada como “u". La
ecuacion mas apropiada en este caso se parece a la que acabamos de presentar

y sera:
n=2%(c/p)?/(E/p),
o bien
n=2%/e?
donde.

n. Tamano de ia muestra

Z: -Numero de unidades de deswviacién estandar en la distribucion normal que
producira el nivel deseado de confianza.

o: Deswviacion estandar de la pobiacién (conocida o estimada a partir de
estudios anteriores).

u. Media de ia poblacién.

Coeficiente de variacién.

E. Error, o diferencia maxima entre la media muestra y la media de ia pobiacion
que estamos dispuestos a aceptar en el nivel de confanza que hemos
inchicado. : -

A
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e: Error relativo entre la media de la muestra y la media de la media
poblacional. .

El valor que corresponde a la variable aieatoria “Z” se determinara de acuerdo con
el grado de confianza que convenga aplicar al caso, a través del siguiente
despeje:

2 =nelv?

A continuacion, en la Tabla 2.2 se refieren los valores de la variable aleatoria “Z”
con diferentes niveles de confianza, gue van de! 90 al 99%:

NIVELDE | ... VALOR: .|
CONFIANZA (%) | APLICABLE DE

ac 1645

g1 - 1.685

g2 - 1.750

93 1810

a4 1.880

g5 1.960

Q6 2055

q7 2170

gg 2330

gg 2575

Tabla 2.2 Relacion del nivel de confianza y del parametro “Z"

2.1.3 CORRELACION DE PARAMETROS MUESTRALES

En diversas ocasiones, al correlacionar datos entre si o al realizar analisis de
regresion de los mismos. se observa que éstos siguen una tendencia que podria
modelarse mediante la expresion de un polinomio entero de grado “n” del tipo:

P(x)=ap+ax+ax’+ax’+..... + a,x",

P(x) vanable dependiente o valor del polinomio.

a, coeficientes de la variable independiente.
X. varnable independiente. hat
n: grado del polinomio al que se desean ajustar pares de datos.
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Un polinomio es una expresion matematica que en la mayor parte de las
ocasiones logra correlacionar las variables involucradas en “pares ordenados” que
representan la correspondiente correlacion entre variables y, una manera que
permite determinar el grado adecuado del polinomio y los coeficientes de la
variable independiente incluida en el mismo, es la aplicacién del meétodo de los
“Minimos Cuadrados’”. :

El método de los "Minimos Cuadrados” es empleado cuando se desea ajustar una
curva a un conjunto de datos obtenidos mediante la aplicacion de un proceso
experimental o de medicion *in situ”, tales como los que se obtienen en estudios
estadisticos por ejempilo.

Uno de los requisitos para ajustar una curva a los datos es que el proceso no sea
ambiguo, es decir, que si los datos ajustados por una persona son distintos a los
que obtiene otra, el método resulta ineficaz, impractico e inconsistente.

Tambien es conveniente, en aigun sentido, minimar la desviacion de los datos
respecto de los puntos de ia curva ajustada o “lugar geométrico”, entendiendo por
"lugar geomeétrico” la sucesion de puntos que cbedecen a una condicion definida
er terminos algebraicos. Estas deswviaciones seran medidas por las distancias
existentes entre los datos experimentales y los puntos de la linea de ajuste en
sentido vertical, es decir, medidas en sentido paralelo al eje de las “ordenadas”.

En terminos matematicos. se establecera la magnitud y e! signo de una desviacién
como la dferencia del punto de ia curva o polinomio de ajuste al dato
experimental, esto es-

e=Yi~y,
donde
e desviacion entre el polinomio de ajuste y el dato experimental.
Y, valor dei polinomio de ajuste, es decr, P(x,).
Y. dato expernmental

Las desviaciones pueden minimarse estableciendo una condicion que
analogamente minimice su suma. o dicho en otros términos, minimando la suma
de las magnitudes de los errores

El método acepta el criterio de hacer a la magnitud del error maximo en minimo, ©
sea. mimmar el maximo error, lo cual es conocido como el criterio de “MinMax”.

Sin embargo. tal como puede apreciarse. el signo algebraico de unos errores
tendra signo positivo y el de otros negativo, por lo que es recomendable minimar
entonces la suma de los cuadrados de los errores. De este proceder toma el
metodo su nombre.
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Con base en lo anterior y considerando que los datos integran un conjunto de
pares ordenados definidos como “(x, y)". el método establece la siguiente
ecuacion matricial:

N Tx)  T(xH () ... TN ao | Z (y)
T(x) £(x) I T T (™) a £(xY)
TxDH T (Y DD ... T™) a, T (x%y)
T Tixh D D(x® oz ™) a3 | = | T(x’y)
T L) S™Y T™Y L T (k2 an T x"y)

La varianza de los datos experimentales respecto de la curva de ajuste se
determinara mediante la siguiente equivaiencia:

o l=2el/(N-n-1)

k]

donde’

e desviacion entre el poknomio de ajuste y el dato experimental.

n. grado del polinumio al que se desean ajustar pares de datos.

N numero de pares de datos expenmentales que se estan ajustando.

ey

Para decidir cudl es el polnomio de grado ‘n” que mejor modeie el
comportamiento del comjunto de datos expenmentaies en estudio, primeramente
habra que generar varios polinomos. cada uno de ellos de diferente grado; aquel
gque presente la mengr vananza sera el mas adecuado.

Otra manera de decidir al respecto sera definiendo el coeficiente de correlacién, el
cual se define de ia sigwente manera

p = Cov(x,Y) / [(c:)ov)]

donde’

X varable aleatoria independiente.

Y variabie dependiente valuada mediante la aplicacién de P(x).
Cov(x.Y) covarianza de los valores de las vanables “x" y Y.

Oy deswviacion estandar de los valores de “x".

Ov. Deswviacion estandar de los valores de Y.

La covananza de “x" y "Y” se determinara apiicando la siguiente expresién:
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N

Cov(x, Y) = 1IN Z=1 (% = pa) (Yi = py).

donde.

X, cada uno de los valores experimentales de la variable aleatona
independiente.

Y, cada uno de los valores de la variable dependiente vatuados mediante la
aplicacién de P(x)

N: numero de pares de datos experimentales que se estan ajustando.

Hy! media de los valores experimentales de la variable aleatoria independiente.
Hy. media de los valores valuados con la aplicacién de P(x).

El coeficiente de correlacion es un indicador que establece, en terminos
porcentuales. la calidad dal ajuste entre los datos obtenidos experimentalmente y
el modelo polindmico entero de grado “n" que pretende emplearse para tal
proposito. Si el valor de este coeficiente fuera igua! a cero, indicara que las
variabies aleatorias “x” y “y" son estocasticamente independientes, es decir, la
relacion polinomica entera que las intenta representar es completamente
inconveniente: si por el contrario, el valor absoluto de éste fuera equivalente a la
unidad. indicara que el modelo polindmico representa perfectamente la relacion de
ambas variabies. por lo que si es el caso. se adoptara ague!l polinomio cuyo valor
absoluto de coeficiente de vanacion se encuentre mas cercano a la unidad para
modetar matematicamente el comportamiento que éstas guardan. '

La existencia de un signo negativo en el valor del coeficiente de correlacidon
establece que las variables aleatorias “x" y “y” mantienen una correiacién inversa,
es decir. cuando una crece la otra disminuye y viceversa. Si en contrapunto, el
signo que se presentara fuera positivo. indica que la correlacién es de tipo directo,
es decir, ambas crecen simultaneamente y viceversa.

De lo antenormente expresado se entendera gue:
-1<p<i

Al cuadrado del coeficiente de correlacion se le conocera con el nombre de
coeficiente de vanacion, el cual mide en qué porcentaje el comportamiento de una
de fas vanables explica el comportamiento de la segunda en téerminos de su
vanacion como su nombre lo indica.
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2.2 ELEMENTOS DE PROBABILIDAD

La incertidumbre la medimos con numeros denominados probabilidades que
varian de cero a uno, donde por convencion es aceptado que la unidad representa
la probabilidad de lo que acontece con certeza y el cero la probabilidad del evento
imposible. Todos los eventos imposibles tienen probabilidad cero, aunque no
todos los eventos con probabilidad cero son imposibies.

La teoria de la probabilidad es un conjunto de deducciones derivadas de los
axiomas formulados por Kolmogorov, que son ios siguientes:

1. Una probabilidad es un nidmero entre cero y uno asignado a una
consecuencia, mismo que representa su posibilidad de ocurrencia.

2. La suma de las probabildades que les corresponden a las
consecuencias mutuamente  excluyentes y  colectivamente
exhaustivas debe ser equivalente a la unidad.

3. La probabilidad de una consecuencia compuesta por consecuencias
mutuamente excluyentes es la suma de sus probabilidades.

Con fundamento en la fuente del conocimiento de la probabilidad, ésta puede
dividirse en dos Lipos

= Subjetiva o a priony,
« QObjetiva. estadistica o a postenori.

La prmera se formula con suposiciones hechas por el decisor y la segunda se
funrdamenta en el analisis de hechos consumados. Cuando se cuenta con un
conjunto de datos ordenado por clases estadisticas. la frecuencia con que se
presentd cada una de ellas determinara su probabilidad de ocurrencia en el futuro,
por lo que la frecuencia relativa caiculada en un estudio estadistico, se convertira
aulomaticamente en una probabihdad

En lo sucesivo se conocerd con el nombre de expenmento aleatorio a cualquier
accion que dé origen a un resultado cualquiera que dependera del azar, y se
llamara evento a cada uno de estos resultados posibles. La probabilidad de un
evento es una cantidad que carece de unidades, comprendida entre el cero y la
unidad. Incluyendo estos limites. y suele expresarse como una magnjtud
porcentual (porcentaje), dicha cantidad referira el numero de veces que ocurrira el
evento al repetir cien veces un experimento aleatorio.

Supdngase que se desea conocer la probabilidad de que en un mes cualquiera se
presente un temblor de grado 7 en la escala Richter en la ciudad de México,
sabiendo gue los movimientos de esta magnitud ocurren al menos cada 50 afios
(penodo de retorno) Dicha probabilidad se determinara del siguiente modo:
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Pm(T7) = (1 mes) / [(50 afios) (12 meses / afio)]
Pm(T7) = 1/[(50) (12)]
Pm(T7) = 0.167%.

Si, en cambio, se desea conocer a probabilidad de que en un afo cualquiera se
presente el mismo evento, ésta quedara establecida de una forma anaioga:

P.(T7) = (1 afo) / (50 afios)
Pa(T2)=1/750
Pa(T'l) = 2.00%.

En el mismo sentido. la probabilidad de que se presente en un dia cualquiera sera:

P4(T;) = (1 dia) / [(50 afos) (12 meses / afio) (30 dias / mes)]
Pm(T7) = 1/[(50) (12) (30)]
Pm(T7) = 0.006%

Por su puesto, si conocemos que un evento de esa indole se presentd hace 49
anos. la probabilidad de que se presente en e! afio en curso sera mucho mas aita,
aunque sin llegar a ser seguro, y se determinard acumulando la probabilidad que
correspondio a cada uno de esos 49 anos, es decir:

P.'(T7) = (49 anos) / (50 afios)]
Pm(TT) =49/50
Pm(T7) = 98.00%

La arficultad que representa tomar una Jecisidn se incrementara a medida que el
numero de eventos que pueden ocurrir se incremente. La incertidumbre asociada
a una consecuencia cambia al vanar nuestro conocimiento, por lo que las
probabilidades estaran condictonadas por dicho conocimiento.

Al tener conocimiento de una nueva informacidén habra una nueva probabilidad,
conocida como probabilidad condicional. Dicha probabilidad se caicula como el
cociente que resulta ce dividir 1a probabilidad de que ocurran simultaneamente, el
evento cuya nueva probabilidad se quiere obtener y el evento condicionante, entre
la probabihidad del evento condicionante, es decir:

P(a/B) = P(anB) / P(B)
PlanB) = [P(a)] [P(B)]

Este concepto fundamentara la formulacion de arboies de probabilidad, los cuales
son {a representacion grafica que esquematiza secuencialmente situaciones
falibies, es decir. que pueden ocurnr o no como una dependencia del azar.
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Un arbol de probabidad se conformard con nodos de incertidumbre que
dependeran de otros y, a su vez, otros dependeran de. ellos. Su principal
caracteristica es que, sobre un nodo de incertidumbre, no se tiene ningun control,
es decir, no hay certeza sobre su acontecimiento.

Los nodos de incertidumbre se representaran graficamente mediante el uso de
circunferencias y las relaciones que entre ellos existan con lineas rectas o con un

solo quiebre.

Con base en el ejemplo anterior donde se determinaron probabilidades de
ocurrencia de un sismo con un periodo de retorno de 50 afios, supongase ahora
que ademas existe una ‘“alarma sismica”, un aparato que puede predecir
temblores con 1 mes de anticipacion y que acierta en sus pronosticos el 92% de
las ocasiones. Las probabilidades correspondientes seran determinadas con el
apoyo de un arbol de probabilidad como el que a continuacién se expone en la

Figura 2.1,

P{CIA)=92%

Se predice
temblor (acierto)
Se predice {fallo)

no temblor o

P{D/A)=8%

P{A)=0.718T%

P(C/B)=8%

Se predice
emblor (fallo)

-

No nembia
P(B)=99.8233%

Se predice (aciertg

no temblor o

P(DIB)=82%
Figura 2.1 Arbol de probabilidad

Nétese que ta prediccion de que temblara serd un “acierto” del aparato en caso de
que efectivamente tiemble en el mes que se esta analizando, pero sera un “fallo” si
no tiembla. en cambio. el aparato incurnira en un “falio” si predice que no temblara
y en realidad ocurre v~ $iISMO, pero sera un “acierto” si hay ausencia del mismo.
Lo antenor induce que el "acierto” o “fallo” de la alarma sismica dependera de que
tiembie o no, por tai motivo estas ramas del arbol de probabilidad dependen de las
que senalan los hechos de tembilar 0 no

En la grafica anterior el evento “A" representa la ocurrencia de un temblor, ei
evento “B” la carencia del mismo, el evento “C” el pronéstico del aparato afirmando
que temblara y el evento D" el pronédstico del aparato negando la presencia de un
sismo También. en la misma, esta reflejado lo que se ha expuesto en el parrafo
anteriorr si el aparato pronostica que temblara y, transcurrido el mes,
efectivamente tiembla. entonces e! aparato habra acertado (92%), pero si no
tiembla, el aparato habra fallado (1-0.92=8%); en cambio, si el aparato pronostica
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que no temblara y en reaiidad tiembla, el aparato habra incurrido en un fallo (8%),
pero si no ocurre el temblor, entonces el aparato habra acertado (92%).

Los eventos “A" y "B son complementarios ya gue son los unicos dos posibles
resultados del experimento aleatorio (temblara o no tembiara), por lo que ambos
cumplen con el primero y el segundo de los axiomas de Kolmogorov. lqualmente,
los eventos "C" y “D” (el aparato pronostica que temblara, o bien, pronostica que
no temblara) cumplen con el mismo teorema.

La probabilidad de que ocurran simultaneamente los eventos “A” y “C" se caiculara
muitiplicando las probabilidades que se ubican sobre las ramas correspondientes
del arbol, es decur:

P(A~C) = (0.00167) (0.82)
P(ANC) = 0.154%.

y de la misma manera se podran calcular las demas probabilidades:

P(A~D) = (0.00167) (0.08)
P(AD) = 0.013%,

P(BAC) = (0.99833) (0.08)
P(BAC) = 7.987%,

P(B~D) = (0.99833) (0 92)
P(BAD) = 91.846%

Notese que igualmente estos cuatro eventos compuestos cumplen con los
primeros dos axiomas de Kolmogorov, ya que:

P(A~C) + P(A~D) + P(BNC) + P(BAD) = 100%
000154 + 0.00C13 + 0.07987 + 0.91846 = 1.00.

Aplicando el tercer axioma de Kolmogorov, mismd gque sostiene que la
probabildad de una consecuencia compuesta por consecuencias mutuamente
excluyentes es la suma de sus probabilidades. la probabilidad del evento “C™ y la
probabilidad del evento “D” se caicularan como sigue’

P(C) = P(ANC) + P(BAC)
P(C) = 0.00154 + 0.07987
P(C) = 8.141%

P(D) = P(AD) + P(BAD)
P(D) = 0.00013 + 0.91846
P(D) = 91.859%
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De igual forma, se siguen cumpliendo los dos primeros axiomas de Koimogorov,
ya que:

P(C) + P(D) = 100%
0.08141 + 0.91859 = 1.00.

Con estos valores calculados sera posible determinar la probabilidad condicional
de que tiemble dado que el aparato predijo un temblor aplicando la expresion
expuesta con antelacién a este caso.

P(A/C) = P(AC) / P(C)
P(A/C) = 0.00154 / 0.08141
P(A/C) = 1.892%

La probabilidad condicional de que tiemble dado que el aparato negd que fuera a
temblar sera

P(A/D) = P{AnD) / P(D)
P(A/D) = 0.00013 /0.91859
P(A/D) = 0.014%.

La probabilidad condicional de que no se presente un sismo, dado que el aparato
predijo gue si temblaria. se calculara de la misma manera, es decir:

P(B/C) = P(BAC) / P(C)
P(B/C) = 0.07987 / 0.08141
P(B/C) = 98.108%.

Por ultimo. la .probabihdad condicional de que no haya un sismo dado que la
"alarma sismica” pronosticé gque no habra movimiento tellrico alguno se calculara
de manera analoga a las anteriores:

P{B/D) = P(BAD) / P(D)
P(B/D) = 0.81846 / 0.91859
P(B/D) = 99.986%.

Debe tenerse presente que el evento condicionante es la indicacion del aparato,
gue de hecho es el pnmer suceso que ocurre cronoldgicamente hablando,
posteriormente se presentara el sismo o no.

St se efectua por un lado fa sumatona de P(A/C) y de P(B/C) y. por el otro, la suma
de P(A/D) y de P(B/D), se tendra que-

P(AJ/C) + P(B/C) = 100%
0 01892 + 0.98108 = 1.00,
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P(A/D) + P(B/D)
0.00014 + 0.99986 = 1.00,

por lo que se contintan cumpiiendo los dos primeros axiomas de Kolmogorov.

El desarroiio de este proceso puede sintetizarse como la aplicacion del teorema de
Bayes, el cual afirma que si se conocen las probabilidades a prion P(H,) de un
conjunto de tamano “n” de eventos mutuamente exciuyentes y colectivamente
exhaustivos; si se conozen ademas las probabilidades P(a/H,) donde “a” es un
evento que se verifica cuando alguno de los eventos “H,” ocurre; y se pretenden
determinar las probabilidades de que al ocurrir “a” se verifigue uno de los “H,", esto
es, se guieren calcular las probabilidades P(H/a) conocidas como probabiiidades

a postenori, se debera aplicar la siguiente expresion:

P(Ha) = [ P(H) P(o/H) ] /T Z{P(H)) P(o/H))} ]

En el ejemplo anterior que fue planteado, el teorema de Bayes se aplico de la

manera mostrada en la Figura 2.2.

PICIA)=82%

P(A)=0 16T%

P{D/A)=8%

P(C/BY=8%

P(B)=99 B33%

P(O/B=92%

Figura 2.2 Aplicacion de! Teorema de Bayes sobre un arbol de pr- babilidad

s n=2 (probabilidades a priori de |a ocurrencia del sismo: presencia o

ausencia del tembior),

*» P(H,) = P(A) = 0.167% (probabilidad de que se presente un sismo con
periodo de retorno equivaiente a 50 afos en un mes cualquiera),
« P(H;) = P(B) = 99.823% (complemento de la probabilidad del evento

"A")

* P{a/H,) = P(C/A) = 92% (probabilidad de acierto del aparato),

s P(a/H,;) = P(C/B) = B% (probabilidad de falio del aparato),

por 1o tanto
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P(Hy/a) = [ P(H:) P(a/H4) ]/ [{P(H1) Pla/H)}+ {P(H2) P(a/Hz)}].
P(H,/a) = P(A/C) = [(0.00167) (0.92)] / {{(0.00167) {0.92)} + {(0.99833) (0.08)}]
P(H+/c) = P(A/C) = 1.892%,

P(Ha/a) = [ P(Hz) P(a/Hz) ]/ [{P(Hy) P{o/H1)}+ {P(Hz) P(e/H2)}]
P(H,/a) = P(B/C) = [(0.99833) (0.08)] / [{(0.00167) (0.92)} + {(0.99833) (0.08)}]
P(H,/a) = P(B/C) = 98.108%.

Del mismo modo se aplico:

e n=2 (probabilidades a prion de la ocurrencia de! sismo: presencia o
ausencia del tembior),

s P(H,) = P(A) = 0.167% (probabilidad de que se presente un sismo con
periodo de retorno equivalente a 50 afios en un mes cualquiera),

» P(H;) = P(B) = 99.833% (complemento de la probabilidad del evento
A7),

» P(p/H,) = P(D/A) = 8% (probabilidad de fallo del aparato),

o P(B/Hz) = P(D/B) = 82% (probabilidad de acierto del aparato),

por lo que.

P(H/B) = [ P(Hy) P(BH,y) ]/ [{P(H4) P(B/H1)}+ { P(H2) P(B/H2)}.
P(H,/B) = P(A/D) = [(0.00167) (0.08)] / [{{0.00167) {0.08)} + {(0.99833) (0.92)}]
P(H./B) = P(A/D) = 0.014%,

P(H2/f) = [ P(Hy) P(B/H2) ]/ [1P(Hy) P(B/Hy)}+ {P(H2) P(B/HR))]
P(H2/p) = P(B/D) = [(0.99833) (0.92)} / {{(0.00167) /0.08)} + {(0.99833) (0.92)}]
P(Hz/p) = P(B/D) = 99.986%.

En lo sucesivo. un nodo de incertidumbre con “m” ramas debera ser entendido
como la representacidon grafica de la loteria: L[ry, 12, f3, ..., T'm; P1. P2, P3. ..., Pm); poOr
lo tanto sera posibie determinar su valor esperado. El valor esperado de un nodo
de incertidumbre se define como la suma de los productos que resultan al
muitiplicar cada consecuencia por su respectiva probabilidad como anteriormente
fue definido, es decir

Ve=2 (r p)

El valor esperado de un nodo de incertidumbre es una cantidad equivaiente que
podra sustitur al nodo de inceridumbre en cuestion, esta accidén servira para
jerarquizar y seleccionar las mejores alternativas que sean expresadas en un arboi
de probabihdad o de decision. Por ejemplo, obsérvese la Figura 2.3; si en una de
las ramas de un arbol de probabilidad se expresé la loteria: L{-300, 200, 700,
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1,200: 0.2, 0 3, 0.40, 0.1], y se desea determinar su valor esperado para sustituir
el nodo de incertidumbre en dicho arbol, debera hacerse lo siguiente:_

-300

200

700

1,200
Figurz 2.3 Arbol de probabilidad

remplazando las cuatro rarnas del nodo “E" de este ejemplo por su valor esperado,
el cual se calculara de la siguiente manera:

Ve = (-300)(0.20) + (200)(0.30) + (700)(0.40) + (1,200)(0.10)
Ve =-60 + 60 + 280 + 120
VE = 400,

por lo que la representacion de esa seccion del arbol de probabilidad quedara
ahora como se muestra en la Figura 2 4

400

Figura 2.4 Determinacion del valor esperado de un nodo de incertidumbre

2.3 ELEMENTOS DE ECONOMIA

La economia es la rama de las ciencias sociales que estudia el proceso de
produccion y distribucion de los bienes y servicios que se generan en una
sociedad. Organiza las actividades orientadas a definir qué bienes producir,
cuantos, come y para quien producirios, en un contexto de recursos limitados y
necesidades ilimitadas
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Por un lado existen deseos o necesidades ilimitadas y por el otro existen recursos
o satisfactores limitados que tienen usos alternativos. De la interaccion de estos
dos conceptos se origina la escasez, la cual surge cuando la cantidad de recursos
no satisface las necesidades que existen a un precio igual a cero.

La escasez nos obliga a elegir alternativas con base en el criterio de la
satisfaccién, sin embargo, elegr significa hacer a un lado alternativas. Un
- postulado basico en economia sostiene que la toma de decisiones se realiza con
base en los costos y beneficios de cada posible altemativa.

Cuando elegmos aigo, estamos desechando otras alternativas. La mejor
alternativa sacrificada es el costo de oportunidad. Una de |las grandes “verdades”
de la economia es gue todo tiene costo de oportunidad.

Un supuesto clave en economia es que los agentes econdmicos (familias,
empresas y gobierno) son racionaies, es decir, tienen un objetivo y lo persiguen de
una manera consistente. Las personas tienen como objetivo maximizar su utilidad
sujetos a las restricciones que enfrentan, es decir, incrementar su patrimonio. En
io sucesivo se considerara que el concepto de utilidad es equivalente al concepto
bienestar.

Asi como el objetivo de las personas es maximizar su nivel de bienestar, el
objetivo de las empresas es maximizar su utilidad o la riqueza de sus accionistas.

A escala interna de las economias nacionales, las unidades econdmicas basicas
son' las unidades famihares. las empresas, el gobierno, las instituciones sin fines
de lucro y el mercado

El mercado es el espacio fisico o virtual donde confluyen compradores y
vendedores de bienes y servicios ({productores y consumidores),
tntercambiandolos e interactuando a través del sistema de costos, valores y
precios Si alguno de estos agentes o de dicho sistema dejaran de existir, el
mercado seria inexistente

Cuando sea el caso gque exista equivalencia entre ios vaiores dispuestos a ser
pagados por los compradores y {0s que estan dispuestos a recibir los vendedores
para intercambiar determinados bienes o servicios (demanda y oferta), se dira que
existe equiibno de mercado. El mercado es el conjunto de mecanismos por medio
del cual |1a sociedad resueive la mayor parte de los problemas econdémicos (qué,
cuanto, como y para guién producir)

2.3.1 CONCEPTO DE MERCADO “PERFECTO”

Para que exista competencia perfecta se requiere:
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a) Homogeneidad del producto.

b) Movilidad de recursos sin costos.

¢) Gran numero de compradores (demandantes) y productores
(oferentes), de tal manera que ninguno de ellos tenga poder
para modificar el precio.

d) Informacién perfecta y sin costo.

El concepto de mercado perfecto refiere que hay una Optima asignacion de
recursos, que existe equilibrio entre ia oferta y la demanda, con base en que ni
compradores ni vendedores pueden ejercer influencia aiguna en el precio de los
productos. Si los mercados son perfectos y no existe discrepancia entre valores
sociales y privados. hay una solucion oOptima social, de otra manera, habra
distorsiones del mercado que pueden generar monopolios y monopsonios

En el monopolio el vendedor puede manejar el precio y en el monopsonio es el
comprador quien puede hacerlo.

Obsérvese la Figura 2.5 donde se han graficado las curvas de la oferta y la
demanda. Si hablamos de ia oferta, en el eje de !as abscisas identificaremos los
valores correspondientes al numero de unidades producidas por cada oferente y
en el eje de las ordenadas el precio que se pretende recibir por cada ura de ellas;
puede apreciarse que mientras mas unidades produzcan y dispongan en el
mercado. el precio buscado por cada una de ellas sera mayor. En cambio, si
hablamos de la dermmanda. en el eje hornizontal ubicaremos los vaiores que
corresponden al numero de articulos demandados en un momento dado y en el
ele vertical el costo que se esta dispuesto a pagar por cada uno de ellos; del
mismo modo, puede notarse que mientras mas unidades se consuman por
adguisicion en el mercado, el precio que se desea pagar sera menor en términos
unitarios.

Las demandadas por cada individuo. segun sea el caso de oferentes ©
demandantes, y sobre las ordenadas se ubicd el precio que estan dispuestos a
pagar los demandantes por cada articulo (D). Se desea encontrar el precio y la
cantidad de eqguilbric (Es P, el precio de equilibrio? En la grafica siguiente se
observa el equilibrio con “P*" y "Q*" S el precio se ubicara por debajo de “P*", la
cantidad demandada es mayor que la cantidad ofrecida Debido a este exceso de
demanda. entonces el precio subirda hasta que se iguale la cantidad demandada
con la ofertada
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S
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D
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Figura 2.5 Curvas de oferta y demanda

Deténgase un momento y piense ;qué pasara si un precio se ubica por encima de
“P"? La respuesta sera que existira un exceso de oferta, es decir, si el preciq de
un bien o servicio se encontrara por encima del de equilibrio, entonces la demanda
disminuira su consumo. y si la cantidad ofrecida es mayor a la cantidad
demandada. entonces el precio disminuird hasta que se equilibre la cantidad
demandada y la cantidad ofrecida. Esto significa que los precios se ajustaran de
acuerdo con el comportamientc del mercado. Esto puede apreciarse en la Figura

2.6
[ 3% 4 0 \
j \ Exceso oe ofenta /
i \ e
1 \\ /
N
P AN
N
' - \
~" Excesa e demanaa
. - D
\ o o /I
Figura 2.6 Exceso de oferta y exceso de demanda
2.3.2 CosTOS. VALORES Y PRECIOS

El valor de un bien puede ser apreciado bajo dos esquemas basicos:

1 Valor de uso. y
2 Valor de cambio
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El valor de uso es aquel que poseen los bienes por su capacidad de proporcionar
una satisfaccion. Este valor es asignado subjetivamente por cada individuo,
dependiendo del grado de utilidad gue recibe; por tanto, el grado de satisfaccion
sera distinto de una persona a otra y su expresion objetiva puede ser que se
establezca en.terminos distintos a los monetarios.

Por otra parte, el valor de cambio de los bienes, es aquel que toman en los
mercados al momento de su intercambio, y se identifica a través del equilibrio de
las funciones de oferta y demanda.

Cabe llamar la atencion en el sentido de que el concepto de valor debe ser
diferenciado de los de costo y precio, pues por costo entendemos que se trata de
la cuantia monetana que debe erogar el productor de un bien y/o servicio para
producirlo y ponerio a disposicion en el mercado; y por precio nos refenmos a la
cuantia también monetaria que pretende recibir dicho productor del bien y/o
Servicio por su venta, es decir, por su intercambio.

Esto significa que el precio esta formado por el costo mas una cuantia monetaria
adicional que es referida ern términos contables como “utilidad”, aunque en
realidad puede ser entendida también como “plusvalia”, la cual es originada por la
existencia de ciertos factores que hacen atractivo el adquirir una cosa.

Lo anterncr hace entender que las cuantias del valor, del costo y del precio son
Iguales unicamente al momento de lievar a cabo el intercambio del bien y/o
servicio entre el oferente y el demandante del mismo, pues desde el momento en
que una persona paga por adquinrio. por esa simple accion, queda establecido su
valor en un instante dado: despueés, por distintas circunstancias (inflacién. cambio
en las condiciones de mercado. oferta y demanda, etc.), éste puede cambiar,
aungue el hecho historico contable se conserva y mantiene el monto del precio y
del costo para i vendedor y el comprador respectivamente.

No obstante. en momentos de recesidon econéomica, el precio puede llegar a ser
igual © menor que el costo. en ia inteligencia que se tiene urgencia y premura por
vender el bien. llevando esta situacion a su remate

Con base en lo anterior..se definra al valor como fa cuantia econémica,
expresada en nuestra epoca en terrminos monetanos, dispuesta a ser cambiada
por la posesion de una cosa. es decir, con la cual se llevan a cabo los
ntercambios de bienes y/o servictos entre los coferentes de los mismos y sus
demandantes en mercados especificos

Por su capacidad de conservar el vaior, algunos bienes son mercancias
acumuladoras .de valor, es decir, tienen el potencial de conservaric, y de
Incrementario en el tempo en términos reales. Esta clase de bienes toma la forma
de capital. destinado a la produccion o como capital financiero.
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Es necesario acotar que, al haber definido las ideas de costo, precio y valor, se ha
referido también el concepto de “unidades monetarias”, las cuales pretenden ser el
reflejo del valor de las cosas; sin embargo, dichas unidades monetarias pueden
ser de dos tipos:

» constantes oreales, y
s cormrientes © nominaies.

Si hablamos de una serie de flujos de efectivo expresados en unidades monetarias
constantes. significara que todos ellos estan ligados a una misma fecha y que
cada unidad monetaria expresada tendra el mismo poder adguisitivo que las
demas, entendiendo por poder adquisitivo el indice de |la cantidad de bienes que
se pueden intercambiar por una unidad monetaria. Si por el contrario, hablamos de
flujos de efectivo expresados en unidades monetarias cofrientes, se querra decir
que cada flujo de efectivo de un periodo especifico estara afectado por una tasa
inflacionaria, o por una tasa de productividad nominal respecto de los flujos
anteriores o posteriores, por lo que cada unidad monetaria tendra distinto poder
adquisitivo de las otras.

2.3.3 VALOR MONETARIO

La exposicion hasta ahora hecha sobre este tema ha inducido que los bienes y
servicios son deseados y consecuentemente apreciados por ser elementos que
proporcionan satisfaccion o mitigacion de necesidades especificas, bien sean del
individuo ¢ de la sociedad, y que este factor conduce a que posean un
determunado valor en el tiempo. Sin embargo, su adquisicidon por parte de los
demandantes se efectta mediante el intercambio de otro bien o servicio, ©
mediante |la entrega de una pieza acufiada conocido como moneda, la cual sirve
como elemento de medicion del valor de las cosas.

Debe comprenderse gue con un conunto de monedas se refiere el vaior de las
cosas. pero el valor indivigual de ellas como elemento econémico dependera de la
cantidad de bienes y servicios que puedan ser adquindos por cada una de ellas.
Este razonamiento da lugar al concepto del poder adquisitivo de la moneda, el
cual se define con el cociente o indice que a continuacion se expresa:

5 =UV/UM,

donde el termino "UV" expresa la cantidad de bienes y servicios ofrecidos en una
economia determinada. en un instante especifico y medidos en “unidades de
valor", mientras que el termino “UM" representa el numero de “unidades
monetarias” en circulacion, expresadas en téminos de su nominacion, en ej
mismo instante y en la misma economia.
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Cabe senalar que las unidades de valor y las unidades monetarias son analogas,
es decir, se denominan con el mismo nombre (pesos, délares, libras, pesetas,
eic.), pero eso no significa que idénticas. Por ejemplo, supdngase que una
economia produjo y ofrecié, hasta un determinado momento, bienes y servicios
equivalentes a novecientos cincuenta y tres millones de pesos, los cuales fueron
adquiridos e intercambiados (comercializados) por la puesta en circulacion de un
conpunto monetano cuyas nominaciones suman seiscientos treinta y siete millones
de pesos; el valor de cada unidad monetaria sera:

5 =953 /637 = 1.4961.

La cantidad de bienes y servicios dispuestos por una economia puede ser
conocida mediante el indicador econdmico llamado Producto Interno Bruto (PIB),
ya que éste mide la produccion realizada por los agentes residentes en un pais,
Independientemente de quién sea su propietario.

Con base en lo anterior, considerando gque los bienes y/o servicios tendran la
misrma apreciacion en cualquier economia por parte de los consumidores, ya que
dichos bienes y/o se-vicios son idénticos, o similares, o con calidad equivalente,
sera posible determinar el valor de la moneda de una economia respecto de otra
tomando como punto de comparacié¢n el indice de poder adquisitivo que cada una
posee Como eremplo. supongase la existencia de tres economias con las
siguientes caractristicas:

Economia “A™ PIB = 846 u.v. (unidades de valor).
Circulaciéon mone.ana de 756 u.m. (unidades monetarias).

Economia "B’ PIB =531 uv (unidwdes de valor).
Circulacion monetana de 567 u.m. (unidades monetarias).

Economia "C” PiB = 469 u v. (unidades de valor).
Circulacion monetana de 254 u.m. (unidades monetarias).

Con estos datos sera posible determinar el valor de cada moneda en las tres
economias, asi como ia equivalencia entre ellas calculando los respectivos indices
de poder adquisitvo y estableciendo la siguiente “matriz de tipo cambiario”
mostrada en la Tabla 2.3.

| da=a | Sp=b | 8c=¢
. 1 | ba=a | 5a/Ba | Bg/8a | Bc/ba
12 Se=b | 3a/dg | 8a/bg bc / Bg
P 3 b¢=cC | daloc ! bgldc oc / &¢
Tabla 2.3 Matriz de tipo cambiario

Aplicando esta idea al caso planteado se tendra que:
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5, = 846/756 = 1.1191,
o = 531/567 = 0.9365,
d¢c = 469/254 = 1.8465,

obteniendo la matriz de tipo cambiario que a continuacién se muestra:

i 54 = 1.1191 ] &g = 0.9365 | 8c=1.8465
1] Ba= 11.1191/1 1191=1.000010.9365/1.1191=0.8368 1.8465/1.1191=1.6500
1.1191 |
21 dg= 11.1191/0.9365=1 19500.9365/0.9365=1.0000 | 1.8465/0.9365=1.9717
|0.9365:

3! B¢ = i“|.1191/1.9465=0.5749 0.9365/1.8465=0.5072 | 1.8465/1.8465=1.0000
1.8465

La matniz de tipo cambiario debe interpretarse en sentido horizontal, de modo que,
para el eemplo planteado. una unidad monetaria de la economia “A" se
intercambiara por 0.836¢ unidades monetarias de la economia “B” o por 1.6500 de
la "C". Una unidad monetana de la economia “B" eguivaldra a 1.1950 de la"A" y a
1.9717 unidades monetarnas de la economia “C". Por altimo una unidad monetaria
de la economia "C" podra cambiarse por 0.5749 de la economia *A" o por 0.5072
umdades monetanas de la “C”

Lo anterior refiere un punto de equilibrio que se deriva de los supuestos gue
fundamentan este modelo, sin embargo, las monedas también llegan a
conformarse como bienes que ostentan un valor de cambio. Cuando llega ese
momento, cambian éstas su valor partiendo de dicho punto de equilibrio y
variandoio con base en ias fuerzas de oferta y demanda que existan en un
determinado momento en el mercado.

2.3.4 INFLACION Y PERDIDA DEL PODER ADQUISITIVO

En términos conceptuz.es macroecondmicos, la inflacion es el aumento medido en
" terminos  porcentuaies del nivel agregado de precios entre dos fechas
determinadas en un mercado general, o bien, de bienes especificos; si por el
contraric. entre dichas fechas correspondiera una disminucion en lugar de un
aumento, se dira que ocurrio deflacion Ei nivel agregado de precios es la media
de los precios de los bienes y/o servicios de la economia en relacidn con una
fecha base dada '

Es importante notar que la definicion de inflacion o deflacién, segun proceda, es
reiacionada con el precio y no con el valor, ya que si en términos de intercambio
de bienes existiera aumento o disminucion, se dird que existe plusvalia (utilidad) o
minusvalia (pérdida) correspondientemente.
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Como ya fue explicado, los precios de mercado estan ligados con la oferta y ia
demanda y, consecuentemente, la inflacién o deflacion dependera de las
reacciones del mercado ante los cambios en la oferta y la demanda.

Cuando en una economia se presenta inflacion continua combinada con recesion
0 estancamiento de la actividad econémica durante un periodo determinado, a
dicho periodo se le llama “estanflacion”, situacion que es frecuentemente vista en
gconomias de tipo emergente.

Se menciond que la inflacion es medida como un porcentaje, misma que tiene
como consecuencia inherente la pérdida del poder adquisitivo, concepto también
macroeconomico que se define como la cantidad porcentual de bienes o servicios
que una unidad monetaria deja de adquirir.

Debe entenderse que la inflacién y la pérdida del poder adquisitivo son conceptos
diferentes, la prnimera tiene como consecuencia ia segunda, por lo gue de ningun
modo les correspondera el mismo valor porcentual como medida de cada una de
ellas Como ejemplo, obsérvese la Figura 2.7:

t, t,

| | 1
Tuyv. 1 u.:.
Tum g

Figura 2.7 Esquema explicative del concepto “pérdida del poder adquisitivo”

En la figura anterior, en una primera fecha (t;) existe una debida correspondencia
entre una unidad monetania (moneda) y una unidad de valor (cantidad
determinada de bienes vio servicios), pero en otra posterior (t2), el incremento en
los precios hace gue la misma unidad monetana no pueda adquinr la unidad de
valor que ha sufndo un incremento debido al alza de los precios en €l mercado,
alza que es denominada “inflacion” y es expresada en térmminos porcentuales (T)).
Surgen entonces dos preguntas .qué nueva porcion de bienes y/o servicios
adquiere en la segunda fecha la umidad monetaria? y, ;jcuanto deja de adquirr
dicha unidad monetarna?

Se sabe gue ahora el 100% de los bienes y/o servicios son ahora la unidad de
valor mas la tasa inflacionaria (T,). la porcion de estos bienes y/o servicios que
adquiere ta unidad monetaria se determinara planteando, en términos aritméticos,
una reiacidon directa de tres parametros, es decir:
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P = 1/(1+T);

consecuentemente, la cantidad porcentual de bienes y/o servicios que se dejan de
adquinr sera la diferencia de “P” con la unidad porcentual, o sea:

PPA= 1-1/(1+T).

Reduciendo la expresion anterior, puede afirmarse que la pérdida del poder
adquisitivo (PPA) de la moneda es funcion de la tasa inflacionaria (T;), misma que
guarda la siguiente equivalencia:

PPA=T,/ (1+T|)

2.3.5 TASA DE CRECIMIENTO REAL DEL PATRIMONIO

Con bace en lo expuesto en el punto inmediato anterior, surge ahora la
interrogante ilustrada en la Figura z.8: si se considera que, ademas de existir
inflacion, ta unidad monetaria es invertida en la fecha “t," y produce para .a
segunda fecha “t;" un beneficio agregado, medido en términos porcentuales "
(tasa efectiva del periodo definido entre las dos fechas), que hace a dicha unidad
monetara mas grande, ;,en que proporcidon es mayocr o menor la nueva unidad
monetarna respecto de la nueva unidad de valor?

t, t,
| | 1
L §
[ ]
L]
Tuy, ' Tuy
i ,
L §
]
|
N
Tum CTum
Figura 2.8 Esquema expiicativo del concepto “tasa de crecimiento real del
patrimonio”

Para contestar esta pregunta debe medirse la proporcion de cambio de la nueva
unidad monetarna respecto de la nueva unidad de valor y, consecuentemente, la
tasa de crecimiento real de! patnmonio (unidad monetarna) correspondera a la
diferencia de esta proporcién de cambio con la unidad, a saber:
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1+Te=(1+i)/((1+T)
Tr={(1+)/((1+T)}-1

Por ejemplo, si la inflacion de un periodo fuera del 14% y la tasa efectiva del
mismo que gana una inversién fuera del 19%, de ninguna manera debera decirse
que la tasa de crecimiento real del patrimonio fue del 5% (19%-14%). esto seria
falso. Dicha tasa seria equivalente al 4.39%:

Te={(1+0.19)/(1 +0.14)} - 1
Tr = 0.04385 = 4.39%.

Pero, ;qué pasaria si la tasa inflacionaria fuera mayor que la tasa efectiva?
Supongase que los valores de estas tasas fueran 21% y 16% respectivamente.
Entonces la tasa real seria negativa, a saber:

Tr={{1+0.16) /(1 +0.21)} - 1
Tr = 0.04132 = 4.13%.

Esta situacion resulta légica de pensar si se toma en cuenta que la media del
cambio en el nivel agregado de precios fuera mayor que los rendimientos
otorgados por las inversiones, es decir, no solamente habria pérdida del pcder
adquisitivo como consecuencia inherente de la infilacién, sinc que ademas existiria
una disminucion real en el patrimonio Casos como el descrito suelen verse
frecuentemente en economias de tipo emergente.

2.4 ELEMENTOS DE CONTABILIDAD FINANCIERA

2.4.1 ANTECEDENTES Y PRINCIPIOS

Durante el siglo XV se gestaron las bases de !a contabilidad, en esa época, un
monje llamado Luca Pacciol formalizd un esquema rudimentario para registrar las
operaciones mercantiles que realizaba la congregacion de la cual formaba parte.
La aportaciéon de Luca Pacciolt a la contabilidad consistié en recopilar los usos y
costumbres de los comerciantes de Génova y Venecia en su libro “Summa”,
publicado en 1494, donde habla de la contabilidad por partida doble (cargo y
abono) entre otras valiosas contnibuciones

La contabilidad es una técnica empleada para producir, sistematica vy
estructuradamente, informacion de orden cuantitativo respecto las transacciones
gue realiza una entidad econdmica (persona fisica o persona moral), dicha
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informacién es expresada en unidades monetarias comentes y registrada con el
objeto de facilitar la toma de decisiones a los interesados en relacion con dicha
entidad econdomica.

Podemos decir entonces que es un medio con el cual se puede medir {a situacion
financiera de la entidad en un momento determinado, pero para comparar
situaciones especificas correspondientes a distintos puntos del tiempo habra que
utilizar conceptos de la matematica financiera y analisis de inversiones, los cuales
se abordaran mas adelante. Sin embargo, la contabilidad integra tres objetivos
generales:;

1. Proporcionar informacion Gtil para las actuales y prospectivas inversiones
gque deban realizarse.

2. Preparar informacién que ayude a los usuarios a determinar los montos, la
oportunidad y la incertidumbre de 10s proyectos asociados con la realizacién
de inversiones dentro de la empresa.

3. Informar acerca de los recursos de una empresa, los derechos sobre de
estos. los efectos de las transacciones y los acontecimientos que cambian
esos recursos y los derechos sobre aquellos.

Al reconocer a la contabilidad como el idicma de los negocios y como medio para
facilitar informacion financiera a las empresas, al gobierno, a particulares y a otros
grupos. surgio como consecuencia la necesidad de establecer normas que
aseguren la confiabiiidad y la comparabilidad en la informacion contable. Estas
normas se conocen como “Principios de Contabilidad” que, en el caso especifico
de México. son emitidos por el Instituto Mexicano de Contadores Pablicos (IMCP)
a través de la Comision de Pnincipios de Contabilidad.

Los Prir zipos de Contabiiidad son un conjunto de | ostulados generalmente
aceptados que norman el ejercicio profesional de la contaduria publica. Se
considera que, en general, son aceptados porque han operadc con efectividad en
la practica y han sido aceptados por todos los contadores, de hecho, son los
medios a través de los cuales la profesion contable se asegura que la informacién
financiera cumpla con las caracteristicas deseadas.

Los principios basicos en que se sustenta una técnica, como la contabie, tiene su
origen en prinCipios con una connotacidon mas ampiia; Con esto se quiere decir
gue tales principios pudieran ser de aphlcacion a todas las esferas de la vida. En
este caso., los pnncipios de contabildad generalmente aceptados estan
estructurados en conceptos basicos alrededor de tres areas:

a) PrlnCIplos gue identifican y delimitan al ente econémico ¢ negocio del cual
se pretende informar.
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b) Principios que definen la base para cuantificar las operaciones del negocio,

es decir, para llevar a cabo el registro.

¢} Principios que hacen referencia a la presentacion de informacion financiera

de Ias organizacicnes.

Los principios que identifican y delimitan ai ente son tres, a saber:

1.

Entidad. Este principio postula la identificacion de la empresa como un ente
independiente en su contabilidad, tanto de sus accionistas o propietarios,
de sus acreedores o deudores, como de otras empresas. E! objetivo de este
principio es evitar la mezcla en las operaciones econémicas que celebre la
empresa con alguna otra organizacion o individuo.

Realizacion. Cuantfica las operaciones econdmicas que realiza una
empresa, tanto con otros entes economicos, como los ocurmdos por
transformaciones internas o por eventos economicos externos que afectan
a la entidad, es decrr, la contabilidad cuantifica en termincs monetarios las
operaciones que realiza una entidad con otros participantes en la actividad
economica y ciertos eventos economicos que la afectan.

Periodo contable. Divide la vida econdmica de la entidad en periodos
predeterminados para conocer los resuitados de cada uno de estos de
manera independiente a su continuidad como institucion. Implica dividir las
actividades economicas de la empresa en periodos taies como un mes un
tnmestre o un ano, por gjemplo.

Los tres principios que definen la base para cuantificar las operaciones del
negocio son

1

Valor histérico original. Este principio estabiece gue los bienes vy
derechos deben registrarse con su costo de adquisicion o fabricacién; sin
embargo. admite que estas cifras deben modificarse en caso de que
ocurran eventos posteriores gque les hagan perder su significado, aplicando
meétodos de ajuste en forma sistematica que preserven la imparcialidad y
objetividad de la informacion contable.

Negocio en marcha. Presupone la permanencia de la entidad en el
mercado perennemente, excepto el caso de entes en liquidacion. Permite
suponer. salve prueba en contrarno, que la empresa seguira operando por
tiempo indefimdo, debido a eso no resulta valido usar valores de liquidacion
al cuantificar sus recursos y obligaciones.

Partida dobie o dualidad econémica. Este es, quiza, el mas importante
de la contabilidad. es un pnncipio fundamental que implica que toda
transaccion de la entidad debe registrarse mostrando el efecto sobre los
activos, pasivos y/o capital
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Por ultimo, los principios que hacen referencia a ia presentacion de ia informacion
financiera de las organizaciones también son tres

1

Revelacion suficiente. Considera el hecho de que los estados financieros
deben ser claros y comprensibles para juzgar los resultados de operacidon y
la situacion financiera de la entidad. Por este motivo, los estados
financieros estaran acompafiados de notas aclaratorias que informaran
sobre el procedimiento seguido para la elaboracion de los mismos.

Importancia relativa. Propone que en la elaboracion de la informacion
financiera se debe equilibrar el detalie y mutipiicidad de los datos con los
requisitos de utilidad y finaiidad de la informacién.

Consistencia. Establece que los principios y reglas con las cuales se
obtuvo la informacién contable deben continuar aplicandose
permanentemente para facilitar su comparacion. Asimismo establece gue
cuando exista algun cambio, éste se justifique y se anote el efecto que
produce en las cifras contables.

Como puede apreciarse, los principios de contabilidad son de gran relevancia en
la practica. debido a que son un medio util para generar informacidén en apoyo a la
toma de decisiones, asegurando con ellc una informacién contable de calidad; no
obstante. como es de entenderse, en cada tipo de negocio existen intereses
distintos. logicamente sera necesario preparar y presentar diferentes tipos de
informacion que satisfagan tales necesidades. La contabilidad, al adecuarse para
fines especificos. adopta facetas que a continuacion se listan en forma enunciativa
pero no imitativa

a)

Contabilidad Financiera. Su objetivo es presentar informacion financiera
de proposito general para audiencia y usos externos.

Contabilidad Administrativa. Esta onentada al uso estrictamente intemo.

Contabilidad de Costos. Permite conocer el costo de produccion de los
bienes y/o servicios que ganara la entidad asi como su precio de venta.

Contabilidad Fiscal. Inciuye el registro y preparacion de informes para la
presentacion de informes y pagos de impuestos.

Contabilidad Gubermmamental. Inciuye la contabilidad llevada por la

empresa del sector publico de manera intema asi como también todas las
actividades del pais incluyendo sus ingresos y sus gastos.
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24.2 EL PROCESO CONTABLE

Los registros que aluden los principros contabies se efectuan en “cuentas”
especificas que refieren la situacion de conceptos plenamente identificados.
Dichas cuentas pueden ser clasificadas en los siguientes tipos:

s Activo
s Pasivo.
¢ Capital

» Resultados.

Las cuentas de activc son aguelias en las que se registran aguelios recursos
econémicos propiedad de una entidad, es decrr, los bien o derechos de los cuales
se espera rnindan beneficios en el futuro. Los tipos de activos varian con relacion a
la naturaieza de cada empresa, pero en general se clasifican en:

a) Active Circulante. Corresponde a todos los movimientos de liquidez de la
empresa

b) Activo Fijo. Son todos los derechos y pertenencias propias para que la
entidad lleve a cabo su proceso de produccion, los cuales deberan cumplir
requisitos minimos establecidos con antetacion por la propia entidad en lo
relativo a su costo de adquisicion (Costo de Reposiciéon Nuevo -CRN-) y de
su vida util total (V U T.) referida en terminos tecnicos o economicos.

¢) Activo Diferide. Son aquellos actives gue al paso del tiempo se trasladan a
cuentas de gastos, por ejemplo, aquellos pagos que la antidad realiza por
anticipado.

Por su parte, las cuentas de pasivo representan io que el negocio debe a otras
personas o entidades conocidas como proveedores y acreedores; sabiendo que
los proveedores y acreedores tienen derecho prioritano sobre los activos del
negocio en caso de disolucion o cierre del mismo, antecediendo a los duefos,
quienes siempre vendran en ultimo lugar, se puede decir que la equivalencia
numernca de estas cuentas reprasenta la obligacién prioritaria que le corresponde
a una entidad.

Cabe senalar que cuando se trata de la escision de una empresa, con el productoc
de la venta de los activos se debe pagar pnmero a los trabadores, en segundo
lugar a los acreedores legaies y el remanente queda para los duenos.

Es uso y costumbre contable que las cuentas de pasivo se clasifiquen con base
en su caracter temporal, es decir, en relacion con el tempo en que debe liquidarse
ta obligacion. Esta clasificacién es la siguiente.

a) Paswvo a Corto Plazo Corresponde a todos los compromisos de la empresa
que deben liquidarse antes de un ano.
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b) Pasivo a Largo Plazo. Son los compromisos de la empresa que deben
liquidarse en plazo equivalente o mayor de un afo.

c} Pasivo Diferido. Son aguellos pasivos que al paso del tiempo se trasladan a
cuentas de ingresos, por ejemplo, aquellos cobros que la entidad recibe por
anticipado.

E! capital son las aportaciones realzados por los duefios (conocidos como
accionistas) para la creacion y sostenimiento de la entidad; Capital Contable y
Capital Neto son otros términos de uso frecuente para designarias.

Y finaimente, las cuentas de resultados involucran los ingresos ganados por la
entidad, asi como sus costos vy gastos incurridos en el proceso productivo,
dividiéndose basicamente en dos rubros: Utilidades Acumutadas y Utilidad del
Ejercicio (ultimo ejercicio realizado).

La relacion que deben guardar los cuatro tipos de cuentas enunciados puede
expresarse mediante la siguiente ecuacion contable:

Activo = Pasivo + Capital + Resultados

Esta igualdad puede visualizarse en forma de una “balanza”, misma que recibe e!
nombre de “Balanza Contable” y es mostrada a continuacion en la Figura 2.9:

Figura 2.9 Balanza Contable

Se podra observar que. en la figura antenor. cada balanza expuesta presenta un
signo positivo de su lado tzquierdo y un signo negativo del derecho, los cuales
seran empleados para dar operatividad al principio fundamental de la contabilidad:
el principio de ia partida doble, mismo que fue expuesto anteriormente.

Del lado 1zquierdo, donde se ubica el signo positivo, se aplicaran los movimientos
que recibiran el nombre de “¢cargo” ¢ “debe” o “débito”, mientras que del lado
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derecho, donde esta el signo negativo, seran aplicados los movimientos referidos

como “abono” o “haber” o “crédito”.

Es necesario recordar que la representacién grafica de la “balanza” es la
abstraccion de una cuenta que es llamada “cuenta T, nombre que obedece a la
forma de ia balanza y que es empleada para fines didacticos. Una “cuenta T" es el
lugar donde se anotaran los aumentos o disminuciones de cada partida derivada
de las actividades contables, representados por los movimientos de “cargo y

abono”,

En términos formales, cada cuenta, sea que se clasifigue como de activo,

de

pasivo, de capital o de resultados, tendra el formato reflejado en la Figura 2.10 y

sera integrada con los siguientes elementos.

1. Encabezado o nomktre (titulo).

2. Numero de cuenta.

3. Columna para fecha.

4. Columna para cargos o debe

5. Columna para abonos ¢ haber

6. Saldo de la cuenta
| EFECTIVO EN CAJAY BANGOS CUENTA Num. 100
! Fechs Il D obe | Haber i Saldo
il 199, : i i
il Enel | 500.60 500.00
s | 250,00 250,00
K | Il 150.00 L 150.00
v 10 [ om0 i | 200 00
! 30 1. sopo i} 760,00
I li] i Saido deudor

Figura 2.10 Esquema formal de una cuenta contable

Obsérvese ahora la Figura 2 11 que a continuacién se muestra para exponer el
esquema didactico de una “cuenta T -

EFECTWO EN CAJA Y BANCQS 100
(nombre de is cuents} {(niumero de la cuenta)
Seccidnde s cargos Seccidn de ips abonos
(1ad o izquierdo) (lad o derachoj

Figura 2.11 Esquema de una “cuenta T"
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Es imponante sefalar que se efectuaran movimientos en las “balanzas” o “cuentas
T" de activo, pasivo, capital o resultados vigilando que se mantenga el equilibrio el
la balanza mayor, que corresponderia a respetar la ecuacion contable ya
expuesta; para ello, deberan hacerse movimientos que tengan una equivalencia
en magnitud y signo en ambos tados de ia gran balanza, considerando que los
signos finales se obtendran mediante al producto de los parciales. Por ejemplo, si
se realiza un movimento del lado derecho de una cuenta de activo, el signo final
de la operacién sera negativo, ya que el activo se encuentra del lado izquierdo de
la balanza mayor y se determinaria el producto de dos signos contrarios, lo que da
como resuiltado un signo negativo, por el contrario, si se efectuase un movimiento
del lado derecho de una cuenta de pasivo, el signo final seria positive, ya que e!
pasivo se ubica del lado derecho y se determinaria el producto de dos sugnos
iguales A P .

El saldo o “cantidad restante” de una “cuenta T" se determina a través-de la
diferencia entre la sumatona de los movimientos deudores y la sumatona de los
movimientos acreedores, es decir, mediante |la diferencia entre su “debe” y su .
“haber”.

Con fundamento en lo anterior, puede afirmarse que la sumatoria de los
movimientos correspondientes a los carges debe ser de igual magnitud a la
sumatona de |0s movimientos correspondientes a los abonos. Igualmente, se
pueden formular las siguientes condicionantes:

« Elcargo en una cuenta de activo representa el aumento de la misma y-por -
contrapartida le correspondera un abono en otra cuenta de activo,’ de‘
pasivo, de capital o de resultados

« E! abono en una cuenta de activo representa ia disminucién de la misma y
por conirapartida le correspondera un cargo en otra cuenta de activo, de
pasive, de capital o de resultados. R

+ El cargo en una cuenta de pasivo. de capital o de resultados representa la
disminucion de la misma y por contrapartida le correspondera un abono en
otra cuenta de activo. pasive, capital o resultados.

» Elabono en una cuenta de pasivo, de capital o de resultados representa el
aumento de la misma y por contrapartida le correspondera un abono en otra
cuenta de activo. de pasivo, de capital o de resultados.

Supongase que el arrendador de un edificio recibe $5°000,000.00 por concepto de!
pago anticipado de la renta por el uso de un edificio, pero al transcurrir dos meses
le es desocupado el edificio y se le solicta la devolucién de las rentas no
devengadas. a lo cual accede en buenos términos. Los asientos contables que se
realizarian son los siguientes
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+ BANCOS - + COBROS ANTICIPADOS -

(1} 5.000.000 | 4.165.666 14) (21416,667 | 5,000.000 (1)

833 334 (3) 416,667
833,334 | 5,000,000
| 4,166,666
(4) 4,166,686 |

+ VENTAS -
416,667 (2

416.667 (3)

833,334

Notese que se ha referido cada movimiento con un niumero ordinal contenido entre
paréntesis. El primer asiento, por ejempic, involucrd una cuenta de activo y otra de
pasivo; si se verifican las magnitudes involucradas se vera gue son iguales,
igualmente si se verifican los signos se observara que también son iguales, ya que
el asiento de la cuenta de activo (bancos) se realizo del lado izquierdo (cargo), y el
movimiento de la cuenta de pasivo (cobros anticipados) se realizé del lado
derecho (abono). o sea, el signo final del movimiento hecho en la “cuenta T"
llamada “"BANCOS™ es positivo (pues el producto es de dos signos iguales
positivos;. del mismo modce, el signo final del movimiento realizado en la "balanza”
llamada "COBROS ANTICIPADOS™ es también positivo (debido que el producto es
de signos iguales negativos). E! saido de cada cuenta se obtiene restando su
suma de los cargos de su suma de los abonos asentados. La naturaleza del saldo
dependera de que sumatoria es mayor: si la sumatoria del lado izquierdo fuera la
mayor. el saldo sera de tipo “deudor”, pero si la sumatoria mayor fuera la del lado
derecho. el saldo sera “acreedor’.

Analicese ahora un segundo ejemplo, en el cuai una empresa adguiere un
vehiculo que destinara para el reparto de mercancias; es adquirido de contado y ai
paso de dos anos se reaiiza la depreciacion que es aplicable:

+ i -

- BANCOS - i + GASTOS DE OPERACION -
(200000 (2043478
| 200.00C (143,478
86,956
+ EQUIPQ TRANSPORTE - '
1173913, :
173.813 ¢ + IVA POR PAGAR -
' (1) 26,087
« DEPRECIACION TRANSP - I 26,087
1‘43.4?8(2)
43478 (3
| 86.958
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Cabe aclarar que la depreciacion debe ser entendida como el proceso contable
mediante el cual se recuperan la inversiones realizadas en bienes del activo fijo
(edificios, muebles, maquinaria, equipo, etc.), a través de las cuentas de gastos. Si
es el caso de hablar de la recuperacion de las inversiones hechas por el uso de
derechos (patentes, marcas, gastos de instalacion, etc.), entonces se tratara con
el concepto de amortizacion, la cual se determina por el mismo mecanismo
aplicado en la depreciacion. Es muy importante sefialar que este concepto sera
empleado para determinar los flujos de efectivo para evaluacion, como sera visto
en el apartado correspondiente. Para verificar que los asientos realizados son
correctos, es posible formular una “Balanza de Comprobacion”, la cual contendra
los saldos de cada una de las cuentas contables segun su naturaleza "deudora” o
"acreedora” (debe o haber) y seguira el esquema ilustrado a continuacion:

BALANZA DE COMPROBACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 20XX.

. . SALDO
Cuentas Debe Haber
Activo
Circulante
Caja 500.00
Bancos 600.00
Mercancias 1,500.00
Clientes 900.00
Documentos por cobrar 500.00
Deudores diversos 500.00
Fio
Edi.cios 1,900.00
Mobiiano y Equipo de oficina | 1,800.00
Equipo de repano ' 1,300.00
Cifendo
Gastos de instalacién ; 400.00
Pasivo |
A corto plazo !
Proveedo 2s 1.200.00
Documentos por pagar 1,000.00
Acreedores diversos 800.00
A largo plazo
Acreedores hipotecarios 800.00
Difendo
Rentas anticipadas 20C.00
_ Capital
Captal Contable t §,900.00
SUMA|  5900.000 9,900.00|
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Para llevar a cabo los asientos contables que procedan, se debera tener presente
que la contabilidad financiera debe guardar una estructura y un proceso. La
estructura se refiere a:

a) Principios de contabilidad generalmente aceptados.
b) Los conceptos basicos.

c) Las reglas de contabilidad de operaciones.

d) Los catalogos de cuentas utilizadas.

e) Manuales o instructivos de contabilidad.

La estructura es precisamente el aspecto que da forma a la actividad, mientras
que el proceso se realiza mediante de una serie de pasos gque se denominan
como “ciclo contable”, el cual refiere.

a) Registro de transacciones.

b) Clasificacidon de movimientos contables.
c) Suma de resultados por cuenta.

d) Generacion de estados financieros.

Dervado de lo anterior, es fundamental decir que la funcidn practica de la
contabiidad financiera esta orientada a presentar la informacién de la entidad
mediante cuatro formas basicas denominadas “Estados Financieros®, mismos gue
son’

a) Estados de situacion financiera.

b) Estados de resultados de operacion.

¢) Estados de cambios en la situacion financiera.

d) Estados de cambios en la inversion de los propietarios.

Para tos efectos pretendidos por el presente texto, solamente seran referndos los
prnmeros dos expuestos, ya que son los gue resultan tener importancia para fines
de valuacion El pnmero de ellos refiere al denominado “Balance General”, mismo
que es mostrado en el Anexo 1.

E! segundo de los estados. denominado “Estado de Resultados” o Estado de
Pérdidas y Ganancias™ seguird el planteamiento a continuacién enunciado:

Ventas

menos

Devoluciones sobre ventas
menos

Rebajas sobre ventas
Qual

Ventas netas

menos

Inventario inicial
menos

Compras

mas
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mas
mas

igual

Devoluciones sobre compras
Rebajas sobre compras
tnventario final

Utilidad Bruta

menos

igual

Gastos de venta

Utilidad sobre ventas

mencs

iguat

Gastos de administracion

Utilidad mercantil

menos

igual

Gastos operativos

Utilidad operativa

mengs

guat

Gastos Financieros
Productos financieros

Utilidad financiera

menas

mas

guat

Otros gastos
Qtros productos

Utilidad antes de impuestos

mengs

mencs

menos

menos

mengs

menos-

menos

gual

Impuesto sobre la renta (ISR)

impuesto at activo fijo (IMPAC)

Impuesto sobre nominas (ISN)

Impuestos sobre adquisicion de activos (ISAAC)

Cuotas patronales al IMSS

Cuotas patronales al INFONAVIT

Cuotas patronales al Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR)

Utilidad para reparto

meanos

gua!

Participacion a los trabajadores sobre utilidades (PTU)

Utilidad o Pérdida N

Enseguida, para terminar con este tema. se expone un breve ejemplo sobre la
determinacidn de un estado de resultados de una empresa cuaiquiera:
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ESTADO DE RESULTADOS DEL 1° DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 20XX.

1 2 3 4
Ventas Totales 1,950.00
Menos: Devolucicnes sobre ventas 30.00
Menos: Rebajas sobre ventas 20.00] 5000
Ventas Netas 1,900.00
Inventano incal 1.250.00
Campras 800.00
Mas Gastos de Compra 20.00
Compras Totales 820.00
Menos Devoluciones sobre compras 60.00
Menos Rebajas sobre compras 10 00 70 Q0
Compras Netas 750 00
Total de mercancias 2.000 00
Menos Inventano final 600 00
Costo de lo vendido 1.400.00
Utilidad Bruta £00.00
Gastos de operacion
Gastos de venta
Renta del almacén 17 00
Propaganda 9 00'
Sueldos de agentes y dependientes 32.00{
Comisicnes de agentes 16 00
Consumo de luz 10Q] 75.00
Gaslos de agministracion’
Renta de la oficinas 12.00
Suetdos de personal de oficinas 4300
Papeleria y utiles 300
Consumo de iuz 200 6000, 13500
Productos financieros E i
Intereses a nuestro favor 7 00I
Descuentos sobre compras 500 1200
Gastos financieros ,
tntereses a nuestro cargo | 500
Descuentos sobre ventas l 4 50!
Gastos de situacior {0500 10000 2.000 13300
Utilidad de operacion ! I 36”00
Otros gastos i
Perdida en venta de mobihiano ; 20.00
Perdida en ventas ge acciones | 600 26.00
Otros productos 5
Comisiones cobradas | 2.00
Divigendos cobrados i 400, 6.0J 2000
Utilidad del ejercicio 347.00
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2.4.3 EFECTOS DE LA INFLACION EN LA CONTABILIDAD

Si se acepta que la inflacién es un cambio en la unidad con que medimos valores
econdmicos, el hecho de que exista este fenémenc no cambia el valor intrinseco
de los bienes sustantivos como son los terrenos, edificios, plantas industriaies e
inventarios, pero si cambia el monto o cifra con que este valor se expresa (costo o
preclo, segun sea el caso). Por el contrario, los bienes y obligaciones de
naturaieza monetana (representados por dinero, derecho a recibir una
determinada cantidad de dinero, y obligaciones que se liberan mediante la entrega
de una determinada cantidad de dinero) no cambian en monto con la inflacién,
pero si pierden vaior real porque son una representacion fiduciaria de la unidad de
medida que se esta reduciendo de tamano.

Resulta entonces evidente que los efectos de la inflacién distorsionan las cifras
presentadas en los estados financieros (a mayor antigledad de los registros
mayor distorsion), por lo que cobra relevancia la necesidad de reflejar dichos
efectos de la inflacion en los mismos. Ante esta situacién, en el ario de 1983, entré
en vigor el Boletin B-10 “Reconocimiento de los efectos de la inflacion en la
informacion financiera”, emitido por el Instituto Mexicano de Contadores
Publicos, cuyo objetivo es establecer las reglas relativas a la evaluacion vy
presentacion de la informacion financiera de todas las entidades que preparan
estados financieros basicos en un entorno inflacionario, haciendo una clasificacién
de partidas monetanas y no monetarias. Las primeras que son aquellas que
pierden poder adquisitivo, y las segundas que son aquellas que incrementar, su
valor.

La necesidad de actualizar la informacion financiera es producida por las
diferencias-que existen entre los registros de las Jperaciones al costo, bajo el
principio de contabilidad de “valor histénco ongmnai” y los valores actuales que son
mayores normaimente. debido. prnincipalmente. a ta pérdida del poder adquisitivo
de la moneda y a las modificaciones. cas! siempre por incremento en los costos '
especificos de los bienes y servicios utiizados por el ente.

Los conceptos que son susceptibies de actuaiizac:on para reflejar adecuadamente
los efectos de la inflacion son

¢ Inventanos.

» Costo de ventas.

* |Inmuebies.

» Maguinana y equipo. asi como su depreciacidn acumulada y del periodo,
* Capital contable.

* Resultado por tenencia de activos no monetarios,

e Resultado por posicidon monetanay,

e Costo integral de financiamiento
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El resultado por tenencia de activos no monetarios existe Unicamente cuando se
sigue el método de costos especificos. Se calcula comparando el incremento real
en el valor de las partidas no monetarias, actualizadas por el método de costo de
reposicion, con el que se hubiera logrado de haber aplicado factores derivados del
indice Nacional de Precios a! Consumidor (INPC).

El resultado por posicion monetaria lo origina la disminucion de! poder adquisitivo
de activos y pasivos monetarios en una eépoca inflacionaria, ya que siguen
manteniendo su valor nominal.

Los activos monetarios produciran una pérdida al recibir una cantidad igual en
valor nominal, pero con un poder adquisitivo menor y los pasivos monetarios
producen utilidad porque se liquida un pasivo con cantidades de dinero de menor
poder adquisitivo. De ta comparacion de utilidades contra pérdidas, por estos
conceptos, se obtiene el resuttado por posicion monetaria.

En una época inflacionaria el concepto de costo integral de financiamiento se
amplia para incluir, ademas de los intereses y fluctuaciones cambiarias, el
resultado por posicion monetaria. '

La actualizacion de partidas no monetanas con fines meramente contables de
reexpresion de los estados financieros de una entidad especifica, se practican dos
meétodos de actualizacidon: el pnmero llamado ajuste por cambios en el nivel
general de precios. que consiste en corregir I1a unidad de medida empieada por la
contabilidad tradicional, utlizando pesos constantes en vez de pesos nominales,
empleando para ello el Indice Nacional de Precios al Consumidor que publica el
Banco de Meéxico a partir de 1950, y el segundo denominado de costos
especificos o valores de reposicion, que se funda en la medicidon de valores que
se generan en el presente, en lugar de valores provocados por intercambios
realizados en ‘el pasado. que se determina mediante valuacién de un perito
independiente.

Es muy mmportante senalar que la informacién obtenida con cada uno de los
meétodos no es comparable. debido a que tienen bases diferentes y se emplean
crntenos distintos, de hecho. se recomienda no mezclar los dos métodos en la
actualizacidon de los inventaros y en los activos fijos. La mezcla de métodos s6lo
podra aplicarse entre conceptos diferentes y nunca dentro del mismo rubro. Las
empresas que consoliden informacion financiera deberan manejar en las
entidades los mismos metodos para que las cifras consolidadas tengan
significado

El método de ajustes por cambios en el nivel general de precios parte del
reconocimiento de que toda entidad operativa posee dos clases de valores: unos,
los monetarios, cuya representacion en un numero determinado de unidades
.monetanas no se modifica por la inflacidn; otros, los no monetarios, cuya
representacion en unidades monetarias si se modifican en funcion de la misma.
Ejempio de los pnmeros seria un crédito a largo plazo de $1'000,000.00 que
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independientemente de los intereses que causa, continuaria siendo de
$1'000,000.00 hasta que se redima. y ejemplo de los segundos seria un terreno,
cuyo costo de adquisicion de 1'000,000.00 tendria un valor de mercado de
$1'500.000.00, si ai cabo de un afio la inflacidn hubiera side del 50% medido a
traves del indice nacional de precios al consumidor.

El nimero de unidades monetarias representativas de los valores monetarios no
se modifica en un periodo de inflacion; sin embargo, el poder adquisitivo de las
mismas se erosiona graduatmente representando este fenémeno una pérdida en
el casc de valores monetarios activos o una utilidad en el caso de pasivos
monetanos. En cambio, por lo gue respecta a ios vaiores no monetarios en que si
se modifica el numero de unidades monetarias que los representan, la inflacién no
los erosiona en principio, ya que el precio de éstos va ajustandose en funcion del!
indice inflacionano.

El método de ajustes por cambios en el nivel general de precios actualiza los
vailores no monetanos en funcion del porcentaje de inflacidn habido entre la fecha
de su adquisicion, contratacion o aportacion, y aquella en que se elaboran los
estados financieros periédicos. En periodos subsecuentes se parte de ciiras
actualizadas aplicando el factor del periodo correspondiente. Asi por ejemplo, en
el caso del terreno, si la nflacion en el sequndo ano fuera del 60%, tendria un
incremento de $900.000.00 calculados sobre ef $1'500,000.00 a que se ajusto al
finalizar el primero, es decir, un nuevo vaior de $2'400,000.00.

En las condiciones anteriormente sefaladas, resulta evidente que el ajuste por
cambios en el nivel general de precios es aquel que actualiza, en funcion de pesos
de poder adquisitivo constante. los valores no monetarios de la entidad
(inventarios, activos fijos tangibles, inversiones permanentes en valores, capital
contable, costos y gastos denvados de dichas actualizaciones. cono son el costo
de ventas y la depreciacion. etc) y determina un resultado monetario
representative de la erosion que la inflacion causa en el neto de valores
monetarios (posicion monetaria) que la empresa ha manejado a través de un
penodc o ejercicio determinado S esta posicion neta ha sido activa (activos
monetarios supenores a pasivos monetanos). la erosién es sufrida por la empresa
al no poder incrementar €l monto de esos activos monetarios netos para conservar
su poder de compra. si. en cambio, los pasivos monetarios exceden a los activos
monetarios (posicion monetana corta), el pasivo neto de la empresa, al no
incrementarse, produce un beneficio monetano a expensas de {os acreedores.

Dentro de ese metodo. lo que en realidad ocurre es que se aplican rigurosamente
las normas tradicionales del costo histonco en funcidn de unidades monetarias de
poder adquisitivo constante, prescindiéndose de cualquier otra consideracion
distinta a la del factor inflacionano. Por ejemplo, en el propio caso del terreno
citado. éste podria tener un monto de valuacidon de $1'800,000.00 at finalizar el
pnmer afo y de $2'300,000.00 al finahzar el segundo; sin embargo, el valor que se
registraria bajo este mérodo que no toma en cuanta la valuacion, seria de
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$1'500,000.00 ($300,000.00 menos que la valuacidén) y de $2'400,000.00
($100,000.00 mas que ia valuacion).

Por su parte. el método de actualizacion por costos especificos no constituye una
simple opcion diferente respecto del anterior, se trata de un concepto de
actualizacion distinto que, al menos parcialmente, puede presentarse en ambitos
inflacionarios. Sin inflacion, en cambio, el método de actualizacion por el nivel
general de precios simplemente no existiria.

Como fue explicado. en meétodo de ajuste por cambios en el nivel general de
precios, las actualizaciones efectuadas se fundan invariablemente en los datos
histoncos. solo que reexpresados en unidades monetarias constantes, en funciéon
de la inflacion: el principio del costo. que ha regido por décadas a la contabilidad
tradicional, no se afecta con las actualizaciones impiicadas por este método, lo
unico que se hace es ajustar las cifras en funcion un una unidad de medida cada
vez mas peguefia, como es la moneda afectada por la inflacion. El método de
actualizacion por costos especificos, en cambio, se aparta totalmente del principio
de! costo histérico, actualizando los rubros no monetarios del activo vy,
eventualmente. del pasivo, asi como los costos derivados de los mismos en
funcion de sus valores especificos de reposicion, con toda la gama de
modalidades que este ultimo concepto implica, constituyendo una primera etapa
hacia la consecucidn de un objetivo que se ha planteado desde hace muchos anos
a la técnica contable y que ésta no se habia decidido a encarar por la complejidad
y subjetividad implicitas. 1a de los valores actuales

La percepcion de esta diferencia conceptual entre uno y otro métodos es
indispensable para un conocimiento caba! de |a problematica involucrada en la
actualizacion de la informacion financiera. La metodologia de la actualizacion por
costos especificos puede desamoltarse con dos técnicas diferentes, que no
necesanamente convergen en las mismas cifras finales de actualizacion:

a) En la pnmera de ellas puede partirse de las cifras histdricas directamente,
modificandolas con todos aguellos aspectos que cambian los costos de
reposicion de los distintos activos no monetarios que se actualizan, para io
cual se hace necesana la practica de una valuacion especifica. '

b) En la segunda se desanolla la actuahzacion en dos etapas: primeramente
las cifras histoncas se actualizan a pesos constantes al momento presente
usando el método del nivet general de precios ya descrito y, finaimente,
partiendo de las cifras asi actualizadas. ajustar éstas para reexpresarias a
su valor de reposicion.

Evidentemente. ambos métodos mantienen aun algunas deficiencias que deberan
ser resueltas en el futuro: el metodo de ajuste por cambios en el nivel general
de precios tiene consistencia, ya que si se parte del mismo costo historico y
aplicando los indices oficiales, dos personas distintas ilegaran al mismo valor
actualizado. pero tiene el defecto que dichos indices oficiales no siempre reflejan
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los cambios precisos en costos y precios existentes en los mercados propios de
los bienes muebles e inmuebles; el método de costos especificos o valores de
reposicion es inconsistente, ya que dos valuadores que emitan dictamen sobre el
mismo bien reportaran dos valores diferentes, ya que cada uno de ellos partira de
indagaciones y estudios estadisticos en el mercado distintos, pero en ambos
casos se tomara en cuenta aquellos aspectos gque influyen en el valor de los
bienes (piusvalia o minusvalia).

2.5 ELEMENTOS DE MATEMATICA FINANCIERA

Los movimientos econémicos existentes en la sociedad en general han creado
desde hace mucho tiempo el concepto de préstamo o “mutuc”. Un préstamo es la
facilitacion que una persona con excedentes de recursos economicos hace a otra
para guien esos recursos son escasos, a cambio de la reintegracion de ese mismo
recurso economico mas un “interés” en un momento posterior.

El "interes” es la cantidad o cuantia monetaria que se debe pagar, en el momento
estabiecido. por el uso del recurso economico ajeno referido, sin menoscabo de su
reintegracion a quien {0 presto. A este recurso econdmico prestado se |2 denomina
“suerte principal”.

Como es logico de pensar, un préstamo es regido por usos y costumbres de
indole comercial, por lo que sera necesario definir fundamentos que serviran de
prnincipio para el desarrollo de |1a “teoria del interés” y de |a “teoria del descuento”.

Se comenzara por denominar al recurso econdmico prestado como “suerte
principal”, se llamara “plazo” al tiempo total en gque debe ser reintegrado el
prestamo y su interés generado. y “periodo” al ttempo que transcurre entre la
aplicacion de un interés y otro Debe tenerse presente que el plazo y el periodo no
necesanamente son eguivalentes, es mas, puede decirse que el plazo es el
conjunto de pernodos que transcurren para la reintegracion de la suerte principal y
su Interés generado.

Sin embargo. existen lapsos menores al penodo en que suele calcularse el interés
que corresponde para integrario a la suerte pnincipal, de tal manera que ésta sera
mayor la siguiente vez que vueiva a calcularse el interés respectivo. A esta forma
de generacidon de intereses se le conoce como “interés compuesto”, y a los lapsos
referidos en esta idea se le conocen como “subpenodos”. Habra que entender que
un conjunto de subpernodos formara un periodo, y como anteriormente se dijo, un
conjunto de penopdos formaran el plazo.

Para efectos de nomenciatura. se designara a cada subperiodo con {a literal “m”, a
cada periodo con ia lteral “n”", y el plazo quedara refernido consecuentemente con
el producto "mn” La suene principal se denotara con la sigla "Cy", y el monto que

60 M. en |. Ennque Augusto Hemandez-Ruiz



Aspectos Multidiscipiinarios de la Valuacion

se debe reintegrar en un momento determinado se entendera como “C,, Cz, Cs, ..,
Cmn'. € cual serda equivalente a la suerte principal original, mas los intereses
generados al momento; lo anterior significa que "m” se variara desde !a unidad y
hasta el numero total de subperiodos gue tenga cada periodo, y de manera
analoga, “n” se variard también desde la unidad y hasta el numero total de
periodos que tenga el piazo.

Con Io anterior se deduce que, siempre y cuando el interés sea diferente de cero,
las cantidades en el tiempo seran diferentes entre si, es decir que:

CD:C11C2=C33‘-‘...¢Cmn-

y por esta razon se afirma que un recurso econémico tiene valor en el tiempo,
denominando a la cantidad de la extrema izquierda como “valor presente” respecto
de los valores a su derecha, y a la cantidad de la extrema derecha como “vaior
futuro” respecto de los que estan a su 1zquierda

2.5.1 TEORIA DEL INTERES

El nterés que se pacta pagar por el préstamo en cada subperiode se establecera
como una proporcion de la suerte princtpal. es decir, se calculard mediante el
productc de ia misma por una “tasa’ expresada en términos porcentuales, y
denotada comce i, con lo cua! se obtiene que

i

= Cg (i),

y s se desea conocer la “tasa de interés nominal del pericde”, entonces bastara
con multiphicar el nomero total de subperiodos de cada periodo por la tasa de cada
subperiodo. es decrr

my S M,
donde ‘m” es el numero de subpernodos que tiene cada periodo, “I'" es la tasa de
interés aplicable en cada subperiodo para el calculo del interés, y la tasa de
interés nominat del periodo “i»,” se conocera simplemente con el nombre de “tasa

nomunal de interes”

Con esto. es posible definir l1a tasa de interés aplicable en cada subperiodo de la
siguiente manera

i* = iy / M.

Ahora bien. s: nos refenmos a los montos “C;, C; Cs, ..., Cma Indicados
anteriormente, esta tasa tiene la siguiente equivalencia:

Teoria y Praxis de Valuacton Inmobiliania y de Negocios 61



Capitulo 2

I'= (Cies — Ci) / Ci,

donde el subindice k" sefiala el monto de un subperiodo especifico, y variara
desde cero, haciendo referencia a {a suerte principal, hasta el valor del producto
‘mn”,

La teoria del interés parte de esta ultima expresion, en la cual la tasa de interés es
vista como un cociente o razon de cambio de la diferencia entre el monto siguiente
y €l anterior, respecto del monto anterior. -

Ahora se puede deducir otra expresion que calcule el siguiente monto a pagar con
fundamento en lo anterior de la siguiente manera:

Cx (I) = Cie1 = Gk
Cusr = Ci + Ci (1"
C.\4-1 = Ck(1 + il)

Sin embargo. habra que considerar la idea del interés compuesto introducida
anteriormente, pues cuando un mnterés no es pagado en el subperiodo
correspondiente, es costumbre que éste se adicione a {a suerte principal; y con
este nuevo monto incrementado, se calculara el interés del siguiente subperiodo.

St esta situacion se repite, aplicando la misma tasa en cada subperiodo, se
aphcar? la misma mecanica. generalizandola de la siguiente manera:

Ci=Co(1+1)
Co=Cy(1+1)
C-=Cp(1+1) (1+1)
Cz = Co“ "'i')z
Ca=Cr(1+4)
C:a=Cc{1+2(1+1)
C: = Co (1 + i'):s
Ca=Cs(1+1)
Ca=Co(1+iV(1+1)
Ca=Co(1+i
Ce=Ca(1+1)
Co=Co(1+N* (1 +1i)

Ce=Co(1+1)°
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Ck = Ck_g (1 + [’)
Ck=Co(1+0)(1+1)
Ci=Co (1 +1)

Ck+1 = Ck (1 + i')
Char = Co (1 + 1) (1 +1)
Cie1 = Co (1 + l")k”,

con lo cual se da lugar a la expresion general del interés compuesto:
Ck=Co(1+7)

Si se restringe el valor del subindice “k” desde cero hasta el numero de
subperiodos que tiene cada periodo. la diferencia entre “Cy" y “Co” es el interes
total que “efectivamente” se generd durante los “m” subperiodos por el préstamo
del recurso ajeno. desprendiéndose de esta situacién el concepto de “tasa efecdva
de interés del pernodo”, que serd distinguida con ia literal simple “i", y que tendra la

siguiente equivalencia: :
i = (Cm—Cg)/ Co.
de donde se de-prende que.
| Crn = Co+ Co (i)

Sustituyendc e! valor de “C.." en la expresion general del interés compuesto, y
teniendo presente que "k’ tomara el valor de "m’, se liega a que:

Co+Co()=Co(1+i)7"

Si se divide lo antenor entre el téermino "Cg" se obtiene 1a expresion que relaciona a
la tasa efectiva con la tasa de interés aplicable en cada subp ‘riodo, que es la
siguiente

1+i=(1+)"
i=(1+i)" -1

El valor de “i" y de “im,” son refenidos a una misma amplitud de tiempo: el periodo;
perc la primera es de indoie efectivo y la otra de indole nominal.

Para obtener la relacion de la tasa efectiva de interés con la tasa nominal de
Interés, ambas referidas al penodo como se ha mencionado, se sustituye el valor
de la tasa de interés apicable a cada subperiodo por la equivaiencia
correspondiente, quedando:
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i = (14 igmy/m)™ -1
Despejando de lo anterior a la tasa nominal de interés se obtiene que:
im =m { (1 +0)"" =1}

En términos de la tasa de interés aplicable en cada subperiodo, esta expresion se
transforma a lo siguiente:

=iy -1

Tomando la expresion general del interés compuesto, y considerando que “k’
puede ser vanada desde cero hasta el valor del producto “mn”, se tendra lo
siguiente

Cmn = Co (1+1)™,
o bien. si se consideia |a tasa efectiva del periodo:
Con=Co(1+i)°

dende "m” es el numero de subperiodos que tiene cada periodo, y “n” el numero
de penodos que tiene el piazo.

Por ejemplo. con las bases ya planteadas, si deseamos en un plazo de cinco afos
generar intereses doce veces al afo (seran cinco periodos con duracion cada uno
de un anc y se tendran en cada periodo doce subperiodos con duracion cada uno
de un mes). el'exponente al que habra que elevar el binomio “(1 + 1')” sera igual a
sesenta cantidad proveniente de multipicar doce por cinco, es decir, el valor
aplicable de "'m” en este caso es de doce. y el de “n” igual a cinco. Cabe
mencionar con este ejemplo, que al procesc de generar intereses en cada
subperiodo. se le denomina como “capitalizacion de la tasa”.

Con base en lo hasta ahora explicado. es posible realizar un esquema con los
conceptos planteados de tasas efectivas referidas a los subperniodos, periodos y
plazo de la operacion, asi como las cuantias de valor involucradas en cada punto
de la barra del tempo como se esquematiza en la Figura 2.12, donde “i'" es la tasa
efectiva del subpernodo y servira como base para determinar el valor de “i", misma
que es la tasa efectiva del penodo y que se empleard para determinar a “i*", que
es la tasa efectiva del plazo .
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| Penodo |
Subﬁ‘riodo

| Plazo —

Figura 2.12 Esquematizacion del conceptio de plazo, periodo y subpericdo

Estas tres tasas estan relacionadas entre si mediante las siguientes expresiones
matematicas:

i=(1+i)" -1
i=(1+i) -1
=1+ -1
Consecuentemente, las relaciones de capital seran las siguientes:
Cn=Co(1+i)"
Crmn=Co(1+1)"

Cmn=Co (1 +i")™

Es muy importante destacar que, no obstante todo lo anterior. el producto “mn”
puede inclusive ser defimdo en el campo de los numero reales, es decir, puede
tener valores numeéncos con cifras decimales; sin embargo, esta.idea sera
discutida mas adelante.

Es prudente aclarar que "i*" es la tasa de interés que sera pagada al transcurmir
todo el iempo que durard la operacion comercial, y puede ser calculada también
de la siguiente manera:

i‘ = (Cmn - Cg) / Co.

Pero enfoquemos ahora nuestra atencién en la fébrmula antes vista que relaciona
una tasa efectiva de interés con una nominal:
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iy = m { (140" =1},

ambas tasas son referidas a una misma amplitud de tiempo como se ha venido
reiterando, es decir, si una es expresada en términos anuales, la otra sera referida
también a un ano, por ejemplo.

Planteado este caso, ;qué ocurriria si, manteniendo constante el valor de la tasa

efectiva de interés, esta proviniera de la capitalizacion semestral de una tasa

nominal de interés?. La respuesta es la siguiente: '
iy =2{(1+0)?-1}.

Si proviniera de una capitalizacidn trimestral, se tendria que:
i =4 {(1+)" -1},

si se tratara de una capitalizacién bimestral, procederia lo siguiente:
e =6 { (1+0)"® -1}

si la capitahzacién se realizara de forma mensual, se llegaria a que:

inn = 12 {(1 + )" =1},

st existiese una capitalizacion-diaria, la expresion aplcabie seria la indicada a
continuacion

hass) = 365 { (1 + 1) = 1),

y asi. es factible proseguir, hasta llegar al caso de tratar con una “capitalizacién
Instantanea’, es decir, una en la que "m’ tuviera un valor sumamente grande.

Continuande con fa emulacion de este procedimiento, se definra el concepto
denominado “fuerza de interes”, el cual es representado con la sigia “8". Este vaior
puede ser defimdo con los pnncipios de limite expresaaos por el calculo
diferencial. como a continuacion se muestra

& =1Im ym, = mm { (1 +i)"'“-—1}

mMmax Mapx

Para encontrar este limite, es necesario hacer el siguiente cambio de variabie:

Six=1m.
6=||m l[m,=“m{(1 +i)l-1}/X.
x40 x40
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Aphicando el Teorema de L'hopital nos queda:

& = lim igm = M (1 + ) Ln(1 + )
x30 x50

§=Ln(1+i)

Si se desea despejar de aqui la tasa efectiva de interés del perodo, queda lo
siguiente:

ef=1+i
i=e’—1

Como ya fue expresado, existe la siguiente relacion entre la tasa efectiva de
interés y la tasa de interés aplicable a cada subperiodo:

1+i=(1+N7,
por lo que es vaiida la siguiente expresion.
ef=(1+i)"
et = (1+ )™,
lo cual significa que la expresion del interes compuesto antes vista:
- Cmn = Co (1+1)™
puede escriblrs;e también como
Con = Cp €8
Para ejemplificar lo antencr. supongamos que deseamos deterr..inar la tasa

nominal de interés que corresponde a una efectiva de interés del 13.8%, para
distintos subperiodos de caprtalizacion.

Sim=1
e, = 1{(1+0.138)"" - 1)
Iy = 13.8%
Sim=2:
2y = 2 {(1+0.138)"7 - 1)
i = 13.3542%
Sim=3.
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i = 3{(1+0.138)"" -1}
i(3) = 13.2098%

Sim=4" 4
iy = 4 { (1+0.138)"" - 1}
hmy = 13.1384%
Sim=6:
gy = 6 { (1+0.138)'° - 1)
wg) = 13.0675%
Sim=12.
12y = 12 { (1 +0.138)""2 = 1}
ii1zy = 12.9971%
Sim=24:
i2a) = 24 { (1 +0.138)" - 1}
izey = 12.9621%
Sim=52.
sz = 52 { (1 +0.138)? - 1}
52y = 12.9433%
Sim=365
lags; = 365 { (1 +0138)'™%° -~ 1)
i35 = 12.9295%
Sim=8 760 q
B is 7600 = 8.760 { (1 + 0.138)'2 " _ 13
| e 7500 = 12.9273%
Sim=525.600

525 600 = 525.600{(1+0 138)""°2%8%_1)
g0 & 12.9272%

Como puede observarse. a medida gue crece “m”, “im” cOncurre a un valor que
puede determinarse mediante la expresion de la “fuerza del interés”™

§=Ln{1+1i)

é=Ln{1+0.138)
5=129272%
Esto quiere decir que “3° tiene un significado analogo al de “i", con lo cual se
concluye que. dada una tasa efectiva de interés, no existira tasa nominal de
interés alguna que sea menor que la efectiva, ni mayor que la fuerza del interes,
es decr;
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aﬁi(m)Si. -

Por otro lado. en materia de comprobacion, la validez de la expresion general del
interés compuesto puede verificarse, para el conjunto de los numero naturales, por
el método de Induccion Matematica de ia siguiente manera:

Simn =0

Co=Co(1+i)°

" Co=0GCo

Simn=1:

C1 = Co (1 + i')

C1 = Co (1 + l')
Stmn = k.

Cu=Co 1+
Simn = k+1. N

Cret = Co (1 +)

o ben.

Croer = Co (1 +1)(1+1)
Ceer = Co (141!

El ser las dos expresiones idénticas y equivalentes, queda demostrada la validez
de la expresion general para el conjunto de los numeros naturales.

Asi mismo. la expresion puede verficarse tambien para el conjunto de los
numeros reales, como fue mencionado con anterioridad; perc hay que considerar
que el incremento en “C." estara dado por el numero real “1/m”, el cual representa
a cada subperiodo en que es capitalizada la tasa; situacion que dirge al siguiente
anaiisis

i'=s e im= (Cuo‘llm' Ck) / Ck

Si “m” tiende al infinito, puede observarse que la diferencia de “Cueum” ¥ “Ci” €S
tendiente a cero por su parte. io que es equivaiente a tener:

bm i =lm iy, /m=5/m

Mo r Mo r

o/m=1Im (C;oum— Ck) / Ck

Max

Haciendo el siguiente cambio de variable se tiene:
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SiAam = 1/m L
i' = (Ckeam— Ck) / Cx = (AM) iimy,

y despejando “im," se obuene:
i = {1/ Ci} (Cream = Ci) 7 AML.

El limite de esta funcion cuando “m"” tiende a! infinito, es equivalente a aplicar el
limite de la funcion cuando “Am” tiende a cero; pero, si se observa e! seguado
cociente de la expresion, se notara que al aplicar este limite se tratara con el
teorema fundamental del caiculo diferencial, por lo que se obtiene que:

o = lim iim, = lim (1/C«} (Cikeam = Cx)/AM

ams 0 ama0

8.=.Cy'/ Ci.
La sigla “C,", representa la denvada de la funcién “Cy".

No obstante lo antenor, se necesita conocer el valor de la funcidn y no el de su
dernivada. por lo que debe integrarse la afirmacion anterior, y para ello es necesario
hacer lo siguiente

SiCe=C..
&§=C./C.

Multiplicando ambos téerminos por "dt” se obtendra que.
dldoy =(C, /1 Cydr.

Se debe tener presente que se ha partido de 1a expresion fundamentada en la tasa
efectiva de interes al hacer tender a la Iiteral "m” al infinito, es decir, la amplitud del
subpenodo es equivalente a la del pernodo. y consecuentemente ambos resultan
ser iguales {(cada penodo solamente tendra un subperiodo), por io que sbélo en
este caso. bajo esa concicidn se tiene que.

f=' = i‘m)

Al integrar definidamente la ultima expresién, donde se obtuvo la relacion de
"8(dt)". desde “0” hasta “n", que es el intervalo de interés en virtud de lo anterior, y
recordandc el pnncipio del caiculo integral que afirma que la integracién del
cociente de 1a denvada de una funcion entre dicha funcién es equivalente al
logartmo natural de la misra mas una constante de integracion, se tiene:
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fo" 8(dt) = [o" (C. 1 Cy) dr
dn= LN Cmn—LNnGCo

dn= Ln{(Cmn/Co)
e® = Cpn / Cp
Cor = Cq €™,

pero se sabe que:

e = (1 + i)™

Con = Co(1+i)™

Con lo cual, queda demostrado que la expresién es vaiida también para el
conjunto de los numeros reaies.

Habra que hacer notar. que al efectuar la integral de la demostracion anterior, el
termino “Crme” aparece debido a que la amplitud del subperiodo es equivalente a la
del penodo como se menciond, y se tratd con una expresion donde se involucra la

tasa efectiva de interés “i", por lo que “C.” en realidad equivale a "Cn", que al
integrarse genera a “Cmn”

2.5.2 TEORIA DEL DESCUENTO

El descuento es una cantidad equivaiente en monto al interés; pero la
determinacion de la tasa apiicable en cada subperiodo se obtiene con la siguiente
ecuacion

g = {Cuer = Cx) / Cian,

donde el subindice "k’ al igual que lo visto bajo la teoria del interés, senala el
monto de un subperiodo especifico, y vanara desde cero, haciendo referencia a la
suerte principal, hasta el valor del producto "mn’. También se hara referencia a los
montos “C,. C;. C3. , Cm” ya indicados antenormente.

La teoria del descuento sostiene que la tasa de descuento es un cociente 0 razon
de cambio de la diferencia entre el monto siguiente y el anterior, respecto del
monto siguiente
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E! descuento se calculara mediante el producto dei valor futuro de la suene
principal por una “tasa” expresada en terminos porcentuales, y denotada como
“d": con lo cual se obtiene que:

D' = Cmn (d|),

y si se desea conocer la “tasa de descuento del periodo”, entonces bastara con
multiplicar el nimero total de subperiodos de cada periodo por la tasa de cada
subpenodo, es decir.

dm=md,

donde "m"” es el numero de subperiodos que tiene cada periodo, “d” es la tasa de
descuento aplicable en cada subperiodo para ei caiculo del descuento, y la tasa de
descuento del periodo “dim,” S€ conocerd con el nombre de “tasa nominal de
descuento”.

Con esto, es posible definir la tasa de descuento aplicable en cada subperiodo de
ja siguiente manera;

d’ = dm / M.

De manera analoga a lo hecho en la teoria del interés, se puede deducir una
expresidon que caicule el siguiente monto a pagar del modo siguiente:

Ckﬂ (d) = Cn‘T - Ck
Cun (1 - d') = C.
Cuer =Cu(1=a"";

y con este razonamiento se puede llegar a la expresion general del descuento
compuesto

Cv=Co (1-d")*

Si se restringe el valor del subindice “k” desde cero hasta el numero de
subpernodos que tiene cada periodo, la diferencia entre “C," y “Cy" es el descuento
total que “efectivamente” se generd durante los “m” subperiodos por el préstamo
de un recurso ajeno. desprendiéndose asi el concepto de “tasa efectiva de
descuento”. que sera distinguida con la Iiteral simple “d”, y que tendré la siguiente
equivalencia

d=(Cmn—Csq) /Cm,
de donde se desprende que

Cm=Co(1-d)"
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Sustituyendo el valor de "C," en la expresién general del descuento compuesto, y
teniendo presente que "k” tomara el valor de "m”, se llega a que:

Co(1—d)' = Co(1~d)™

Si se divide lo anterior entre el término “Cy” se obtiene la expresion que relaciona a
la tasa efectiva de descuento con la tasa de descuento apicable en cada
subperiodo, que es la siguiente:

1-d=(1-d)"
d=1-(1-d)"
Para obtener la relacton de la tasa efectiva de descuento con la tasa nominal de

descuento, se sustituye el valor de la tasa de descuento aplicable a cada
subperiodo por la equivalencia correspondiente, quedando

d=1- (1= dmym)"
Despejando de lo anterior a la tasa nominal de descuento se obtiene que:
- 11
dm=m{1-(1-d)™}

En terminos de la tasa de descuento aplicable en cada subperioco, esta expresion
se transforma a lo siguiente:

d=1~(1-d)""
Tomando la expreston general del descuento compuesto, y considerando que “k”

puede ser variada desae cer2 hasta el valer del producto “mn”, se tendra lo
siguiente

Cmn = CO (1 - d;)-rnn

donde "m’ es el numero de subperiodos que tiene cada periodo, y “n” el numero
de periodos que tiene el plazo.

En términos de la tasa de descuento efectiva. ta relacién anterior queda de la
siguiente forma.

Cmn=Co (1 -=d)"

De manera analoga a lo tratado bajo Ila teoria del interés, a continuacién se
definira el concepto denominado “fuerza de descuento”, representado con la sigla
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“§"". Este valor puede ser definido con el concepto de limite, formulado en el
caiculo diferencial. como a continuacion se muestra:

8 =lmdm=lmm{1-(1-d)"}

max maa

Para encontrar este limite, es necesario hacer el siguiente cambio de vanable:
Six=1/m,
&=tmdm=Iim{1-(1-d)}/x
x50 x50
Aplicando el Teorema de L'hopital nos queda:

& = lim dym = lim (1 = d)* Ln(1 = d)
x50 x-0

5" =-Ln{(1-d)

Si se desea despejar de aqui la tasa efectiva de descuento del periodo, queda lo
siguente,

d=1-¢e7

Como ya fue expresado. existe la siguiente relacion entre la tasa efectiva de
descuento y la tasa de descuento aplicable a cada subpernodo:

1-d=(1-d)".
por ic que es valida la siguiente expresion
e” =(1-d)"
ef=(1-a)y™,
io cual significa que ia expresion del descuento compuesto antes vista:
Cmr=Co (1~d)™
puede escribirse tambien como

Crnn = Co €™
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Esta ultima expresion es equivalente a la analoga determinado bajo los concepto
de la teoria del interés, es decir:

Co ™ = Cy e®”

por tal motivo, puede afirmarse que la fuerza de interés es equivalente en valor a
la fuerza de descuento

La validez de la expresién general del descuento compuesto puede ser verificada,
para el conjunto de los numero naturales y para el conjunto de los numeros rezies,

de maneras analogas a las desarrolladas en la teoria del interés, razon por la cual
las demostraciones respectivas se omitiran en este apartado.

2.53 EQUIVALENCIA ENTRE INTERES Y DESCUENTO

Tras lo expuesto hasta ahora. surge la interrogante respecto de la existencia de
alguna reiacion entre 1a teoria del interés y la del descuento, cuya respuesta es
evidente, pues se conoce lo siguiente:

Cmn = Co (‘1 + |)n

Crn=Co(1-d)"

de donde basta con igualar ambas relaciones, y dividir la resultante entre el
termino “C.". obteniendo

Co(1+)"=Co{1-d)"
(1+i=1-d)"
1+1=(1-d)"
1= (1-d)’ -1,
o bien:
i=d/{1~-d)
y de forma analoga, se desprende también que:

d=il(1+i)
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lo cual resulta ser la equivalencia entre |a tasa efectiva de interés y la tasa efectiva
de descuento, con las cuales es posible relacionar un mismo valor presente con
un mismo valor futuro, aplicando la teoria respectiva.

Cuando se haga referencia a planteamientos de indale financiera, debe tenerse
presente gue la tasa aplicable a un esquema derivado de la teoria del interés,
puede ser mencionada simplemente como “la tasa”, es decir, la paiabra “interés”
puede ser omitida, pero, en cambio, al tratar con esquemas derivados de la teoria
del descuento. habra que precisar que la tasa tratada es “la tasa de descuento”.

2.5.4 AMORTIZACIONES

Un concepte mas que debe abordarse dentro del tratade de la matematica
financiera es el de “amortizacién”, misma que se define como el elemento de un
conjunto de pagos iguales. realizados a intervalos iguales de tiempo para liquidar
una cuantia monetaria. La amortizacion suele conocerse también con el nombre
de “anualidad’, pero a pesar de este nombre, no necesariamente los ragos deben
ser hechos anuaimente

La amortizacién es el procedimiento con el que se saida gradualmente una deuda
por medio de una serie de pagos que, generalmente, son iguales y se realizan en
pernodos equivaientes Como ya se menciond

En el calculo del monto de estos pagos. infiere también la tecria del interés, y se
relaciona con el concepto matematico de las progresiones geometricas.

Para conocer el valor futuro de una serie de ingresos periddicos, referidos
subsecuentemente con ia literal "a”, se generaria la siguiente sumatoria:

Cre = a{1+0)5 + 3(1+1)" + a(1+)2 + a(1+)* + ... + a(1+i

La expresion corresponde evidentemente a una progresion geomeétrica, que se
define como una serne ue cantidades que guardan entre si una relaciéon constante,
donde para determinar el siguwente término de la serie, deberd multiplicarse el
elemento anterior por 1a razén conocida “r", gue para este caso especifico resulta
ser equivalente a “(1+1",

Cabe destacar que. tanto el ingreso peridédico “a” como la tasa de interés “i", son
refendos a la misma amplitud de tiempo, es decrr, el subperiodo es equivalente al
periodo En caso de que ambos no coincidan, habra que aplicar la tasa de interés
del subpenodo *i'" que corresponda. y |a literal “n” sera sustituida por el término

mn .
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Si se formula la solucion a este problema con fundamento al concepto matematico
de la suma de una progresion geométrica se llega al siguiente desarrollo:

Con = a(1+1)% + a(1+) + a(1+i)2 + a(1+i)* + ... + a(1+)"2 + a(1+i)™"
Si se multiplica la expresion anterior por la razon (1+i) se liega a que.
Crn (1+0) = a(141) + a(1+0)? + a(1+i)® + a(1+i)* + ...+ a(1+)™" + a(1+)"
Si se obtiene la diferencia entre la segunda y la primera expresion se obtiene:
Crn (14i) = Cme = a(1+i)" — a(1+i)°
Crn (i) = @ [(14)" = 1]
i Cmn=[ali_][(1+i)"-—1]

Donde “Cn." es el valor futuro de una suerte principal, y “a” el monto del pago
penodico que amortizara una deuda considerando el esquema del interes.

S| se desea referir una amortizacion en términos de un valor presente o suerte
principal “Cy", habra que considerar lo siguiente:

Con=Co (1+1)
pdr o tanto
Co(1+1)" = [@fi} [(1+i)" = 1]
Co(1+0)" (1+)™ = [@fi] [(1+)" = 1] (1+i)™
Co=[aliJ[1-(1+i)"]

De cuaiquiera de ambas expresiones, segun sea el caso, puede despejarse
facimente el pago periddico “a” de la siguiente manera:

a=Cn (i)/[(1+i)"-1]
o tambien
a=Co(i)/[1-(1+)"]
Debe hacerse hincapié en que ambas expresiones consideran un esquema de

pagos vencidos. es decir, el pnmer pago se liquidard una vez transcurrido el
primer subpenodo, el segundo al final del siguiente, y asi sucesivamente.
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Si se trata con casos en los cuales las amortizaciones son expresadas en términos
de tiempo distinto al que corresponde a la tasa de interés, donde como ya fue
senalado, un periodo cuenta con mas de un subperiodo, las expresiones
anteriores se transforman a lo siguiente:

Co=[a'/V1[1~(1+")y™];
Con=[a' /P }[(1+1)™ =11
a=Co(V")/[1-(1+")™]y
a'=Cmn (I")/[(1+T7)™"=1],

donde las literales “a’™ e “i"" corresponden al pago periddico y a la tasa de interes
aphcables en cada subperiodo respectivamente.

No obstante lo antenor, en finanzas existen casos en los cuales se efectuan
amortizaciones de ‘“sueries principales” mediante la aportacidn de pagos-
constantes que duran un periodo muy grande, que incluso puede considerarse
como incefinido; dando lugar de este modo al concepto de “amortizaciones
perpetuas’, las cuales son pagos constantes que se realizan a lo largo de un
tiempo muy amplio para igualar un valor presente.

En matematicas. esto se traduce a lo consideracion de un plazo tan grande que
tiende al "infinito”, es decir, el numero de periodos son tantos, que hacen que el
plazo se vuelva en un valor sumamente grande.

Siguiendo las ideas planteadas por el concepto de amortizacion, es posible
determunar valores presentes y futuros con esta nueva condiciéon, efectuando el
siguiente limite '

Co=lmta /i ][ 1-(1+)™]:

MmN apr

evidentemente el témino “(1+i’)" tendera al valor de cero al aplicar las
sustituciones correspondientes. quedando la siguiente expresion:

Co=a’ /v,

misma que resulta ser la equivaiencia de un valor presente con una sucesién de
amortizaciones perpetuas.

Sin embargo, este proceso solo es aplicable de manera practica hacia un valor
presente. no asi para un valor futuro, pues como puede observarse, si se aplica el
limite a la expresiéon que liga a una amortizacion con un valor futuro, éste generara
un valor tan grande, comparabie solamente con el de! “infinito”.
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Marco Normativo de la Valuacion

CAPITULO 3

MARCO NORMATIVO DE LA
VALUACION

3.1 NORMAS JURIDICAS

Las valuaciones tendran como objetivo establecer una cuantia de valor para la

cosa valuada Esto con fines tales como los siguientes:

a) Conocer el valor comercial para fines particulares.

b) Adgquisiciones 0 enajenaciones. compraventa, donacion, sucesion,
prescripcion positiva, cesion de derechos, permuta, dacion en pago, traslado
de dominio, etc

c) Segurosy fianzas.

d) Créditos hipotecarios

e) Créditos con garantia de bienes muebies.

f) Valuacion de activos fijos para los efectos de reexpresidon de estados
financieros '

g) Indemnizaciones por expropiacion

h) Afectaciones por causas de utihdad publica.

i) Justipreciacion de los productos que la Federacién deba cobrar cuando
concesione Inmuebles federales.

D Embargos y remates.

k) Ligudacion de sociedades. aumentos de capital, escisiones y fusiones.

)] Controversias de orden judicial en materna penal, civil o mercantil.

m} Estudios técnicos para determinar el monto de cbras de urbanizacion y pago
de derechos de regularizacion de obra.

n)  Justipreciacion de arrendamiento.

Las valuactones siempre seran ligadas a una fecha de referencia, entendiendo por
este concepto, la fecha en la cual se relacionan los bienes a valuar y se
determinan sus valores. Para efectos de evitar la extemporaneidad o
congestionamiento en virtud que la elaboracion de una valuacion de activo fijo
implica en ocasiones mucho tiempo, la fecha de referencia puede no coincidir con
la del cierre del ejercicio social, pero en ningun caso excedera de 6 meses previos
a la de dicho cierre. Los valores a la fecha de referencia tendran vigencia a la

Teoria y Praxis de Valuacion Inmobiliaria y de Negocios 89



Capitulo 3

fecha de cierre del ejercicio social, siempre y cuando no gcurran eventos que
modifiquen sustancialmente el valor de los activos valuados. .

En los ejercicios contables siguientes a la actualizacion mediante valuacidn
emitida por perito indepencdiente en la materia, se podran ajustar las cifras
dernvadas de esa valuacion utilizando indices especificos de precios e los activos
fijos de que se trate, los cuales podran ser proporcionados por los propios
valuadores Cuando sea evidente que las cifras tienden a apartarse de los valores
de mercado. es necesario que se practique una nueva valuacion.

Excepcionalmente, las empresas podran determinar, por si mismas, el valor neto
de reposicion de sus activos fijos, cuando dispongan de elementos objetivos y
verificables para ello.

De conformidad con la Ley General de Sociedades Mercantiles en vigor, las
empresas pueden capitalizar utilidades retenidas o reservas de valuacion o de
revaluacion bajo los siguientes requisitos:

« Deberan haber sido previamente reconocidas en estados financieros,
debidamente aprobados por la asamblea de accionistas.

o Tratandose de reservas de valuacion o de revaluacion, deberan esta:
apoyadas en valuaciones efectuadas por valuadores independientes
certificados. por valuadores autonzados por instituciones de credito o por
Corredores Publicos titulados.

Desde fines de 1993 y pnncipios de 1994 existia la inquietud sobre la
conveniencia de mantener o eiiminar la attemativa contenida en el Boletin B-10
scbre la actualizacion de los activos no monetarios a través de la metodoiogia del
costo de reposicion. por esta razén la Comisidn de Principios de Contabilidad del
Instituto Mexicano de Contadores Publicos emitid el “Quinto Documento de
Adecuaciones al Boletin B-10". documento normativo cuyo objetive fue lograr una
mayor comparabiidad y objetividad de la informaciéon financiera mediante la
apiicacion de un meétodo unico para la actualizacién de inventarios, costos de
ventas y activo fyo, asi como ia depreciacion acumulada y la del penodo. Dicho
meétodo resultd ser el de ajuste por cambios en el nivel general de precios.

Este documento dispone que deja de existir para las empresas la alternativa de
actuahzar sus activos no monetanos con base en el costo de reposicién, io cuai
entro en vigor el 1° de enero de 1897, afectadndose directamente el ejercicio
valuatorio, ya que se cuestiond la calidad del trabajo de los valuadores y se marco
un concepto discriminatonio de parte de los contadores donde se da prioridad al
costo histonco de los activos

Por su parte. el Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas, A.C. (IMEF), en su
boietin técnico nacional no. 37 de diciembre de 1996, plantd aigunas sugerencias
para clarficar el proceso valuatono, tales como crear la carrera de valuador, ©
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bien, la especialidad en las carreras afines de ingenieria civil y arquitectura. El
Instituto planteo la importancia de una educacion continua al respecto, la creacion
"de un cbdigo de ética profesional, asi como la necesidad de contar con una
agrupacion u organismo federal que lo vigile y sancione.

No obstante, los lineamientos generales para el ejercicio de la valuacién de bienes
por parte del sistema bancario mexicano de bienes fueron regulados en su
momento por circulares tales como 1118 y 1118-bis en relacion con la circular
1110 para el caso de mobiliario y equipo, y por las circulares 1201 (de fecha 23 de
marzo de 1988 “Reglas a las que habran de sujetarse las Instituciones de Banca
Multiple y las Instituciones de Banca de Desarrollo, en la formutacidén de avaluos”)
v 1202 (formato para avaiuos de inmuebles) en el caso de bienes inmuebles.
Estas cuatro circutares fueron emitidas por la Comision Nacional Bancaria y de
Valores (CNBV) de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) del Poder
Ejecutive Federal

Dichas circulares otorgaban la misma fuerza probatoria a las valuaciones
practicadas por instituciones bancanas que las leyes asignan a los hechos por
corredor pubiico o perito, y por consiguiente, los avalios bancarios deben
formularse con métodos y critenos adecuados uniformes que permitan determinar
de la mejor manera posible el valor de los bienes valuados de acuerdo con reglas
especificas, aungue sustituidas actuaimente por la circular 1462, que se integra
con un cuerpo textual y cuatro apartados: el pnmero es relativo a las practicas y
procedimientos, el segundo sobre ia valuacidn de bienes inmuebies, el tercero
versa sobre valuaciones de maquinaria y eguipo y,. finalmente, el cuarto establece
las normas para el caso de valuaciones agropecuarnas.

Es impontante destacar que la circular 1201 sefalaba que ef valor de los bienes a
valuar deberia determinarse con independencia de los fines para los cuaies se
requiere el avaluo (principio del valor unico), asi como que la circular 1118 de la
Ley del Mercado de Valores prohibia. en su apartado 2.3.1.1, a los valuadores |a
utihizacion de! Indice Nacional de Precios al Consumidor gue publica el Banco de
Mexico. toda vez que a la letra dice. “2.3.1.71.-Deben aplicarse indices especificos
para cada uno de los activos valuados, por tipo y rama a que pertenezcan y sin
utihzar el Indice Nacional de Precios al Consumidor que publica el Banco de
Mexico ©

Por su parte también, la Comision Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF) de la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) del Poder Ejecutivo Federal,
facultada por la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de
Seguros, emitid su circular S-15 1, en la cual emite las disposiciones para la
valuacion y registro contable de inversiones inmobiliarias, asi como también su
carrcular S-15.1.1, en la que estabiece los procedimientos para determinar el vaior
maximo que pueden afectar a reservas técnicas en inmuebles urbanos de
productos regulares. De hecho, un principio establecido en estas circulares es
considerar al valor comercial eguivalente a la semisuma dei costo neto de
reposicion y del valor de uso (valor fisico y valor de capitalizacién).
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En otro tema, como es sabido, a raiz de las altas tasas de inflacidon gque se
presentaron en nuestro pais entre los afos de 1983 y 1988, las autoridades
fiscales adoptaron la idea de reconocer los efectos que provoca para determinar el
monto del impuesto a ser devengado por las empresas, por lo que utilizandn el
indice Nacional de Precios al Consumidor se actualizan algunos valores fiscales,
pero en general, la base para la actualizacion de la partida del activo fijo es la
valuacion emitida por perito en la materia.

Para determinar la base de! impuesto scbre la renta, podemos deducir de los
ingresos, los costos y gastos inherentes a la operacion de las empresas. Las
inversiones en activos fijos, se deducen mediante la aplicacion de los porcentajes
sefalados para tal efecto, los cuales se aplican sobre el valor actualizado de los
activos fijos, hasta que se acumule el 100% de depreciacion.

Cuando se enajenan los activos fijos, se compara el precio de venta contra el vaior
fiscal del bien {(costo de adguisicion menos depreciacion, debidamente
actualizado). para determinar la utildad gravable o pérdida en la venta. En el caso
de los bienes inmuebles que estén integrados al activo fijo, si no fuera posible
determinar el valor del terreno y construcciones por separado, del valor total del
bien, se considera que un 20% es aportado por el terreno, y el resto por las
construcciones.

Para determinar la base del mpuesto al activo de las empresas. se suman los
promedios de los activos de la empresa deduciendo algunos pasivos. la
actualizacion de los bienes se realizara para calcular el promedio de activos que
se Incluyen en la base del impuesto

Por otra parte. el articulo 6 fraccidon It de la Ley Federal de Correduria Publica
establece que al “corredor pubiico™ corresponde fungir como perito valuador para
estimar, cuantificar y valorar los bienes, servicios, derechos y obiigaciones que se
sometan a su consideracidn. por nombramiento privade © por mandato de
autondad competente Corredor es el agente auxiliar del comercio, con cuya
Intervencion se proponen y astan los actos. contratos y convenios y se certifican
los hechos mercantiles, tiene fe publica cuando expresamente lo faculta este
codigo u otras leyes y puede actuar como perito en asuntos de trafico mercantil.

Los Corredores Publicos habiltados conforme a la Ley Federal de Correduria
Publica de! 29 de diciembre de 1992, son profesionales que acreditan ante la
Secretaria de Comercio y Fomento Industnal una aita calidad profesional y
reconocida honorabilidad, por lo que pueden presentar cabalmente cualquier
dictamen de valuacion, siempre que no exista prohibicién lega! o reglamentaria a
este respecto. €1 articulo 3 fraccidon Il de la Ley Federal de Correduria Publica
preceptua que corresponde a la Secretaria de Comercio y Fomento !ndustnat
examinar a las personas que deseen obtener ia calidad de aspirantes a corredores
o a ejercer como corredores publicos, asegurandose de que éstos sean personas
dotadas de alta calidad profesional y reconocida honorabilidad.
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El articulo 1252 del Codigo de Comercio establece gue el titulo de habilitacion de
corredor publico acredita para todos los efectos la calidad de perito valuador. Ef
articulo 1257 de !a Ley en cita sefala que, en todos los casos en que se trate
unicamente de peritaje sobre el valor de cuaiquier clase de bienes y derechos, los
mismos se realizaran por avalios que practiquen dos corredores publicos ©
Instituciones de crédito, nombrados por cada una de las partes. y en caso de
diferencias en los montos que arrojen los avaluos, no mayor del treinta por ciento
en relacién con el monto mayor, se mediaran esas diferencias. De ser mayor tal
diferencia, se nombrara un perito tercero en discordia, conforme al articulo 1255
de este coadigo, en lo conducente. El articulo 1300 establece gue los avaluos haran
prueba plena.

El articulo 1410 del Codigo de Comercio preceptua que cuando los bienes deban
salir a remate deberan ser valuados por dos corredores publicos o peritos y por un
tercero en discordia. '

E! articuio 116 de la Ley de Sociedades Mercantiles en su segundo parrafo
gstablece que tratandose de reservas de vaiuacion o de revaluacién, éstas
deberan estar apoyadas en avaluos efectuados por valuadores independier.tes
autorizados por la Comisibn Nacional de Valores. instituciones de credito o
corredores publicos titulados.

El slimo parrafo de! articulo 346 del Cédigo de Procedimientos Civiles establece
que e} *itulo de habilitacion de corredor publico acredita para todos los efectos la
calidad de pento valuador. El articulo 353 de Ley Procesal Civil establece, la
misma situactdn invocada en el articulo 1257 del Codigo de Comercio. -

La fraccion XXII del articulo 46 de la Ley de Instituciones de Crédito preceptua que
las instituciones de crédito podran encargarse de hacer avaluos que tendran ia
misma fuerza probatoria que las leyes asignan a los hechos por corredor publico.

La fraccidn V del articulo 26 de la Ley Federal de instituciones de Fianzas sefiala
gque ia garantia que consiste en prenda solo podra constituirse sobre bienes
valuados por instituciones de crédito o corredor.

El articulo 102 de la Ley del Impuesto Sobre ia Renta, en su prmer parmrafo
establece que los contribuyentes podran solicitar la practica de un avaluo por
corredor publico tituiado o institucion de crédito autorizados por la Secretaria de
Hacienda y Credito Publico. Las autondades fiscales estaran facultadas para
practicar, ordenar ¢ tomar en cuenta, e! avaluo del bien objeto de enajenacién y
cuando el valor del avaluo exceda en mas de un diez por ciento de la
contraprestacion pactada por ta enajenacion, el total de ia diferencia se considera
Ingreso del adquirente en los términos del capitulo quinto, en cuyo caso se
incrementara su costo con el total de la diferencia citada.

El articulo 4 del Regiamento del Cédigo Fiscal de la Federacion en su primer
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parrafo establece gue los avalios que se practiquen para efectos fiscales tendran
vigencia seis meses contados a partir de la fecha en que se efectiuen y deberan
llevarse a cabo por las autonidades fiscales. instituciones de crédito, la Comision
de Avaluos de Bienes Nacionales o por corredor publico.

Por otro lado el articulo 486 del Codigo de Procedimientos Civiles establece que
en el juicio hipotecario cuantc de remate se trate, cada parte tendra derecho de
exhibir, dentro de los diez dias siguientes a que sea ejecutable la sentencia,
avaluo de la finca hipotecada, practicado por un corredor pubiico, una institucion
de crédito o por perito valuador autorizado por el Consejo de la Judicatura, los
cuales en ningun caso podran tener el caracter de parte o de interesada en el
juicio. El articulo 569 de! Coédigo de Procedimientos Civiles, contenido en la
Seccion Tercera, de los remates, sefala que el avaluo se practicara de acuerdo
con ias reglas establecidas para la prueba pericial.

Por altmo, tratandose de valuacidn de predios en las distintas Entidades
Federativas, debe observarse lo sefalado por ics instructivoes correspondtentes,
mismos que son publicados por las respectivas tesorerias de sus secretarias de
finanzas. ¢ bien, por las oficinas catastrales facultadas para elio, donde se
establecen ios requisitos minimos que debe contener un avaluo, tanto en matena
de terreno como en matena de construcciones edificadas sobre ellos

3.1.1 RESPECTO DE LOS BIENES MUEBLES E INMUEBLES

El Codigo Cwil para el Distrito Federal en materia comun, y para toda |a Repulblica
en materia federal, establece la clasificacion legal de los bienes en ios articulos
750 al 763 de su Titulo Segundo de! Libro Segundo. Dentro de dicha clasificacién
se establece la descripcidn de aquellos bienes que son considerados inmuebles y
de aqueilos que son muebles

Segun ei Codigo Civil. son bienes inmuebles:

1 El sueloy las construcciones adhendas a él.

2 Las plantas y arboles. mentras estuvieren unidos a la tierra, y los frutos
pendientes de los mismos arboles y plantas, mientras no sean
separados de ellos por cosechas o cortes regulares,

3. Todo lo que esté unido a un iInmueble de manera fija, de modo que no
pueda separarse sin detenoro del mismo inmueble o del objeto a él

adherido:

4. Las estatuas, relieves. pinturas u otros objetos de ormamentacién,
colocados en edificios o heredades por el duefio del inmueble, en tal
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forma que revele el propésito de unirlos de un modo permanente al
fundo;

5. Los palomares, colmenas, estangues de peces o criaderos analogos,
cuando el propietario los conserve con el propésito de mantenerios
unidos a la finca y formando parte de ella de un modo permanente;

6. Las maquinas, vasos, instrumentos o utensilios destinados por el
propietario de la finca, directa o exclusivamente, a la industria o
explotacion de la misma;

7. Los abonos destinados al cultivo de una heredad, que estén en las
' tierras donde hayan de utilizarse, y las semillas necesarias para el
cultivo de la finca;.

8. Los aparatos eléctricos y accesorios adheridos al suelo o a los edificios
por el duefo de éstos, salvo convenio en contrario;

9. Los manantiales, estanques, aljibes y corrientes de agua, asi como los
acueductos v las canerias de cualquiera especie gue sirvan para
conducrr los liquidos o gases a una finca o para extraerios de ella;

10. Los animales gue formen el pie de cria en los predios rusticos
destinados total o parciaimente al ramo de ganaderia, asi como las
bestias de trabajo indispensables para el cultivo de la finca, mientras
estan destinadas a ese objeto;

11 Los diques y construcciones que, aun cuando sean flotantes, estén
destinados por su objeto y condiziones a permanecer en un punto fijo de
un rip, lago o costa,

12 Los derechos reales sobre inmuebies.

13 Las lineas telefénicas y telegraficas, y también l2s estaciones
radiotelegraficas fyas

Los bienes muebles. por su lado. son los cuerpos que pueden trasladarse de un
lugar a otro. ya sea que se muevan por si mismos o por efecto de una fuerza
extenor Estos brenes son muebles como tales por:

-a) su naturaieza: o
b} por disposicidn de 1a ley

Son bienes muebles por determinacion de la ley, las obligaciones y los derechos 0
acciones que tienen por objeto cosas muebles o cantidades exigibles en virtud de
accion personal Ende, seran muebles las acciones que cada socio tiene en las
asociaciones o0 sociedades, aun cuando a3 éstas pertenezcan algunos bienes
Inmuebles
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En general, son bienes muebles por su naturaleza todos los demas no
considerados por la ley como inmuebles, como son por ejemplo, las
embarcaciones de todo género, los matenales procedentes de la demolicién de un
edificio y {os que se hubieren acopiado para repararlo o0 para construir uno nuevo,
los derechos dé autor, las colecciones cientificas y artisticas, el acervo informativo
y bibliografico junto con sus estantes, las medallas, las armas, los instrumentos de
artes y oficios, las Joyas, los granos, mercancias y demas cosas similares.

Cabe aclarar que los bienes muebles por su naturaleza, que se hayan considerado
como inmuebles, recobraran su calidad de muebles cuando el mismo dueno los
separe del Inmuebie, saivo el caso de que en el valor de éste se haya computado
el de aguellos. para constituir algun derecho real a favor de un tercero.

Asi mismo. |a ley establece que para efectos comerciales y/o legales, los bienes
muebles e inmuebles podran ser sujetos de la practica de una valuacion. Una
valuacion es un dictamen que se practica con base en criterios técnicos y
requerimentos generales que determinan el valor de un bien, el cual sera
estimado bajo el supuesto de que el mismo se encuentra en caso de venta,
coincidentemente con el principio contable de “negocio en marcha”.

3.1.2  RESPECTO DE LA PROPIEDAD INTELECTUAL

La investigacion cientifica que se realiza da lugar, por lo general, a propuestas de
nuevos procesos de fabncacion de productos y/o servicios, asi como {as mejoras
tecnicas y la difusion de conocimientos tecnologicos, conocidos como “propiedad
intelectual e industnal’

Los bienes gque se integran en este campo son los derechos de autor; de obras,
pubhlcaciones penoddicas y revistas, los disefios industriaies, en modelos, dibujos y
modeios de utihdad las marcas, de avisos comerciales, colectivas, innominadas,
mixtas y nombres comerciales, asi como patentes registradas'y, de manera
general todos los aspectos relativos a la propiedad industriali y de derechos de
autor

Estos bienes estan s'jetos a la aplicacion administrativa emanada del Poder
Ejecutivo Federal. por conducto de la Secretaria de Comercio y Fomento Industnial
en, el caso de la propiedad industnal, mediante la Ley de Fomento y Proteccion a
la Proptedad Industnal; y por conducto de la Secretaria de Educacion Publica en el
caso de la Propiedad intelectual. mediante ia Ley Federal del Derecho de Autor y
la Legislacion sobre Derechos de Autor, misma que integra al efecto Decretos,
Acuerdos y Circulares que versan en la materia.
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El organismo descentralizado, con personalidad juridica propia, encargado de la
consulta y apoyo técnico en materia de Propiedad Industrial, asi como de realizar
estudios sobre ia situacion de la propiedad industrial en el ambito internacional, y
de efectuar investigaciones sobre el estado de la técnica, es el Instituto Mexicano
de la Propiedad Industrial; mientras que el encargado en materia de la Propiedad
intelectual es el Instituto Nacional del Derecho de Autor.

3.1.2.1 DERECHOS DE AUTOR

El Derecho de Autor es la proteccion y salvaguarda que otorga la Ley al creador
de una Obra Literaria, Cientifica o Artistica, reconociéndoie su calidad de “autor”.

3.1.2.2 DISENOS INDUSTRIALES
Los Disefos Industriales comprenden:

1. Los Dibujos Industriales. Son toda combinacion de figuras, lineas o colores
gque se incorporan a un producto industrial con fines de ornamentacién, y que
le dan un aspecto peculiary propio, y

2 Los Modelos Industriales. Estan constituidos por toda forma tridimensional que
sirva de tipo o patrén para la fabricacién de un producto industrial, y le de
apariencia especial en todo 1o que no implique efectos técnicos.

3. Los Modelos de Utiidad Son objetos. utensilios. aparatos o herramientas que,
como resultado de una modificacién en su disposicidn, configuracion,
estructura o forma, presentan una funcion diferente respecto de Ias partes que
lo integran. o ventajas en cuanto a su utilidad.

3.1.2.3 MARCAS

Se entiende por Marca, todo signo visible que distinga productos o-servicios de
otros de su misma especie ¢ clase en el mercado.

Las Marcas Colectivas son aquellas empleadas para distinguir en el mercado, los
productos © servicios de los miembros de asociaciones de productores,
fabricantes. comerciantes o prestadores de servicios, legaimente constituidas,
respectos de los productos o servicios de quienes forman parte de dichas
asociaciones

Los Avisos Comerciales son las frases u oraciones gue tengan por objeto anunciar
al publico establecimientos © negociaciones comerciales, industriales o de
servicios, productos ¢ servicios, para distinguirios faciimente de los de su especie.
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Un Nombre Comercial es la nominacion que, como razdén social, se le aplica a una
empresa o establecimiento industrial, comercial o de servicios.

Pueden constituir una marca los siguientes signos:

1.

Las denominaciones y figuras visibles, suficientemente distintivas, -
susceptibles de identificar los productos o servicios a que se apliquen o traten
de aplicarse, frente a los de su misma especie o clase;

Las formas tridimensionales;

El nombre propio de una persona fisica, siempre que no exista un homénimo
ya registrado como marca;

Los nombres comerciales y denominaciones o razones sociaies siempre que
no queden comprendidos en el parrafo siguiente.

No se registran como marca

a)

Las denominaciones, figuras o formas tridimensionales animadas o
cambiantes, que se expresan de manera dinamica, aun cuando sean visibles;

Los nombres tecnicos de uso comun de los productos © servicios que
pretenda ampararse con la marca. asi como aquellas palabras gue, en el
lenguaje cormente o en las practicas comerciales, se hayan convertido en la
designacion usuai o genénca ce los mismos,

Las formas tndimensionales que sean del dominio publico o que se hayan
hecho de uso comun y aquelias que carezcan de originalidad que las distinga
faciimente. asi como la forma usual y cormiente de los productos o la impuesta
por su naturateza o funcion industnal,

Las denominaciones, figuras o formas tridimensionales que, considerands el
conjunto de sus caracte.sticas, sean descnptivas de 10s productos o servicios
que traten de protegerse como marca Quedan incluidas en el supuesto
antenor ias palabras descnptivas o indicativas de la especie, calidad, cantidad;
destino, valor, lugar de ongen de los productos o la época de produccion;

Las letras. los numeros o i0s colores aislados, a menos que estén combinados
0 acompanados de eiementos tales como signos, disefios 0 denominaciones,
que ies den un caracter distintivo

La traduccidon a otros idiomas. la variacién ortografica caprichosa o !a
construccion artificial de palabras no registrables;
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0)

s))

Las que reproduzcan o imiten, sin autorizacidén, escudos, banderas o
emblemas de cuaiquier organizacion reconocida oficialmente, asi como la
designacion verbal de los mismos;

Las que reproduzcan o imiten signos o sellos oficiales de control o garantia
adoptados por un estado, sin consentimiento de la autoridad competente, 0
monedas, bilietes de banco, monedas conmemorativas o cualquier medio
oficial de pago nacional o extranjero,

Las que reproduzcan o imiten los nombres o la representacion grafica de
condecoraciones, medallas u otros premios obtenidos en exposiciones, ferias,
congresos, eventos culturales o deportivos, reconocidos oficialmente;

" Las denominaciones geograficas, propias o comunes, y los mapas, asi como

los gentilicios, nombres y adjetivos, cuando indiquen la precedencia de los
productos o servicios y puedan orginar confusion o error en cuanto su
procedencia;

Las denominaciones de poblaciones o lugares que se caractericen por la
fabricacion de ciertos productos, para amparar éstos, excepto los nombres de
lugares de propiedad particular. cuando sean especiales e inconfundibles y se
tenga el consentimiento del propietario;

Los nombres, seudoénimos, firmas y retratos de personas, sin consentimiento
de los interesados o, st han fallecido, de su conyuge, parnientes consanguineos
en grado mas proximo o panentes por adopcion;,

Los titulos de obras literaras, artisticas o cientificas y los personajes ficticios o
simbolicos. saivo con el consentimiento de su autor, cuando, conforme a la ley
de la materia, éste mantenga vigentes sus derechos; asi como los personajes
hum-nos de caracterizacion, s1 no se cuenta con su conformidad;

Las denominaciones. figuras o formas tndimensionales, susceptibles de
enganar al publico o inducir a error. entendiéndose por tales las que
constituyan falsas indicaciones sobre ia naturaleza, componentes o cualidades
de los productos o servicios que pretenda amparar,;

Las denominaciones, figuras o formas tridimensionales, idénticas o
semejantes a una marca gue la Secretaria de Comercio y Fomento industrial
estime notonamente conocida en Meéxico, para ser aplizadas a cualquier
producto o servicto,. '

Una marca que sea idéntca o semejante en grado de confusion a otra ya
registrada o vigente, aphcada a los mismos o simitares producidos o servicios.
Sin embargo, si podra registrarse una marca que sea idéntica a otra ya
registrada, si la solicitud es pianteada por el mismo titular, para aplicaria a
productos o servicios similares;
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g) Una marca que sea idéntica o semejante en grado de confusién, a un nombre
comercial aplicado a una empresa 0 un establecimiento industrial, comerciai o
de servicios, cuyo giro preponderante sea la elaboracion o venta de los
productos o la prestacién de los servicios gque se pretendan amparar con la
marca, y siempre que el nombre comercial haya sido usado con antericndad a
la fecha de presentacion de la sclicitud de registro de la marca o la de uso
declarado de la misma. Lo anterior no sera aplicable, cuando la solicitud de
marca la presente el usuario del nombre comercial, si no existe otro nombre
comercial idéntico que haya sido publicado.

La legislacion existente en México senala que ios modelos de utilidad y disefios
industriales son sometidos a registro; mientras que los nombres comerciales
estaran protegidos por {a ley, sin necesidad del mismo.

3.1.2.4 PATENTES.

La ley senala que las Invenciones (Nuevas) son sometidas a patente; ios procesos
o productos de aplicacion industrial quedan comprendidos dentro de! rango de las
mismas. Se entiende como Actividad Inventiva, al proceso creativo cuyos
resultados no se deduzcan del estado de la técnica en forma evidente para un
técnico en la materia.

Las Invenciones Nuevas son aquellas no encontradas en el estado de la técnica,
creaciédn humana que permite transformar ta matena o la energia que existe en la
naturateza, para su aprovechamiento

No se consideraran invenciones

1 Los f 1ncipios teéricos o cientificos,

2. Los descubrimentos que revelen algo que ya existia en la naturaleza, aun
cuando antenormente fuese desconocido para el hombre;

3 Los esquemas, planes, reglas y métodos para realizar actos mentales, juegos
0 Negocios: '

4 Los programas de computacion,
S5 Las formas de presentacion de informacion,
6. Las creaciones estéticas y las obras artisticas o Iiterarias;

7. Los métodos de tratamiento quirurgico, terapéutico o de diagnostico apiicables
al cuerpo humano o los relativos a animales:

100 M.en |. Enrigue Augusto Hemandez-Ruiz



Marco Normativo de la Valuacion

8. La yuxtaposicién de invenciones conocidas o mezclas de productos
conocidos, su variacion de forma, de dimensiones o de materiaies, salvo que
en realidad se trate de su combinacion o fusion de tal manera que no puedan
funcionar separagdamente o que las cualidades o funciones caracteristicas de
las mismas sean modificadas para obtener un resultado industrial no obvio
para un técnico en la materia.

Son patentables las invenciones que se refieren a materia viva, tales como:

1 Las variedades vegetales;

2. Las invenciones relacionadas con microorganismos, las que se realicen
usandolos, las que se apliquen a ellos o las que resulten en los mismos.
Quedan incluidos en esta disposicion todos los tipos de microorganismos,
tales como las bacterias, los hongos, las algas, los virus, los microplasmas, los
protovirus, los microplasmas, los protozoarios y, en general, las células que no
se reproduzcan sexualmente, y

3. Los procesos biotecnclogicos de obtencién de farmoguimicos, medicamentos
en general, bebidas y alimentos para consumo animal y humano, fertilizantes,
plaguicidas. herbicidas, fungicidas o productos con actividad biologica.

No son patentables

1. Los procesos esencialmente biolégicos para la obtencién o reproduccion de
plantas. animales o sus variedades. incluyendo los procesos geneéticos o
relattvos a matenal capaz de conducir su propia duplicacion, por si mismo o
por cualquer otra manera indirecta. cuando consistan simplemente en
seleccionar o aislar material bicidogico disponible y dejarlo que actue en
condiciones naturaies.

2. Las especies vegetales y las especies y razas animales;

3 E! matenal biologico tal como se encuentra en la naturalezs;

4 E! matenal genético, y

S Las invenciones referentes a la materna viva que compone el cuerpo humano.

3.1.3 EL DICTAMEN VALUATORIO COMO ELEMENTO
PROBATORIO JUDICIAL

En matena judicial, cuando el simple ejercicio de los sentidos no basta para la
aprecsacion de un hecho pleno o de sus circunstancias, es. indispensable el
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dictamen pericial, para lo cual un perito aplica sus conocimientos y experiencia; en
ese sentido, vale la pena aclarar que el perito, el testigo y. el interprete
desempenan funciones distintas e inconfundibles: el interprete se limita a
reproducir lo que oye o 1o que ve y sera seguro que siempre, dos o mas, llegaran a
la misma conclusion; el testigo, al declarar acude a sus recuerdos refinendo
sencillamente el acto que presencid; y el pento da su opinién personal que puede
vanar con el indviduo que desempena el cargo. Esta diferencia explica porqué de
ordinario, en un proceso judicial, se designara un sélo interprete, mientras que los
peritos por lo general deben ser dos 0 mas.

El dictamen perncial referido se constituirda como prueba en un proceso juridico,
entendiendo como prueba todo aquel procedimiento empleado para demaostracion
legal de {a verdad de un hechg, en otras palabras, es la averiguacion que se hace
en un juicio sobre una cosa que es dudosa, constituyéndose en el medio con que
se demuestra y hace patente la verdad o la falsedad de la misma.

De lo anteriormente dicho, se desprende la importancia de un perito como auxiliar
sustantivo en la administrar:6n de la justicia. Debe reconocerse el caracter de un
perito como organo de prueba, ya que sblo con su intervencion es posible, en
muchos casos. precisar circunstancias técnicas que de otra manera seria
imposible conocer; y en esas condiciones, debe considerarse al resultado de la
pericia como un medio de prueba verdadero y especial.

Ei perto es quien integra el conocimiento del juzgador en la constatacion objetiva
de los hechos y en la determinacion de las causas y efectos cuando se requiere la
posesion y aportacion de conocimientos técnicos o especiales sobre una ciencia,
arte o disciplina diversa del derecho en un caso concreto llevado a la decision
Jjunsdiccional

El articulo 1252 del Cédigo de Comercio y el articuio 346 del Cédigo de
Procedimientos Civiles sefalan que los pertos deben tener titulo en la ciencia,
arte. tecnica. oficio 0 industria a que pertenezca la cuestion sobre la que ha de
pirse su parecer, si la ciencia, arte, técnica, oficio o industria requieren titulo para
su ejercicio Si no 1o requieran. o requinéndolo, no hubiere peritos en el lugar,
podran ser nompradas cualesquiera personas entendidas a satisfaccion del C.
Juez. aun cuando no tengan tituio La prueba pericial sélo sera admisible cuando
s€ requieran conocimienics especiales de la ciencia, arte, tecnica, oficio o
industna de que se trate, mas no en lo relativo a conocimientos generaies que la
ley presupone como necesarios en ios jueces, por lo que se desecharan de oficio
aguellas penciales que se ofrezcan por la partes para ese tipo de conocimientos, ©
gue se encuentren acrediadas en autos con otras pruebas, o tan solo se refieran
a simples operaciones antméticas o similares.

De lo anterior, es posibie establecer las siguientes premisas:
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1. En su perfil, el perito es por definicion general un técnico que posee
conocimientos especiales atraidos por la experiencia en el ejercicio de su
profesidén dentro de un campo especifico de la ciencia o el arte.

2. A suvez, por la funcion que desempeiia dentro del proceso, el pento es por
decision jurisdiccional o por designacion de las parnes contendientes, y
comparece dentro del proceso judicial para que, mediante ia aplicacion de
sus conocimientos tecnico-cientificos, contribuya a la verificacion de un
hecho o circunstancia controvertido.

3. El perito adquiere asi, dentro de! proceso, la personaiidad juridica de!
tercero ajeno a la contienda, pero cuya participacion se contempla, por {a
norma procesal, en calidad de auxiliar en el proceso por el hecho de
aceptar la encomienda y protestar cumplir con elia.

Con la pnimera premisa se cubre el requisito de competencia, cualidad ~senciai del
perito y punto medular de! supuesto legal, pues representa la llave que le da
acceso dentro de! procedimiento. Esto implica, que el perito debera poseer
conocimientos de tal naturaleza, en el campo en que recaiga el punto
controvertido, dado gue deberd ser competente para resoiverlo, de forma que
podra establecer en aptitud de cumplir con el objeto enmarcado en la segunda
premisa. cuya funcion engioba precisamente ia funcion que justifica su presencia
dentro del proceso y por lo cual adquiere personalidad juridica para intervenir
dentro del mismo

El concepto juridico-doctrinal de perito, segun ias anteriores reflexiones, es la de
un experto. especialista en matenas diversas al derecho, por cuya aptitud es
llamado a emitir opiriones fundadas respecto a cuestiones antigentes a un punto
controvertido. en virtud de lo cual adquiere calidad de tercero auxiliar en el
proceso. adquinendo asi dicha personalidad juridica y, por lo cual, la norma
procesal preve su comparecencia en un proceso judicial.

Habiendo definido los conceptos juridicos de prueba y perito, habra que definir
también el concepto de procedimiento pencial El procedimiento pericial es una
sene de actos metodicamente conducidos por fa razén, realizados por un experto
con apoyo en sus conccimientos especiales, tedrico-cientificos y sus expenencias,
encaminados a la investigacion y comprobaciéon de un hecho materia de
controversia en auxilio de la administracion de justicia.

El proceso pencial. ya visto en la practica. es la investigacién que conduce al
cumphimiento del cargo pencial, consiste en la indagatoria que inicia con el
planteamiento de una cuestidn y concluye con el esclarecimiento de ta misma.

El dictamen pericial .es un medio de prueba del cual se vale el juzgador para
completar las bases de su veredicto. obvio es decir que dicho medio debera ser
veraz y por lo tanto confiable. En tal virtud, el procedimiento pericial debera
sujetarse a tres ineamientos generales:
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« Debera ser objetivo y racional, técnico metddico y realista.
e Aplicara bases técnicas en su totalidad.
» Contara con fundamentos cientificos.

Cuando el procedimiento se ha desarrollado con estricto apego a los anteriores
lineamientos, esto se reflejara en el resultado de la prueba por tres elementos
caracteristicos:

e Sera especifica.
» Sera reproducible.
» Sera confiable.

Una prueba efectuada por el perito en tales condiciones, sera una prueba que
contribuya a darle certidumbre a la tarea judicial, siendo esta la consigna que
jamas debera perder de vista el pento en el cumplimiento de su encomienda.
Para que el dictamen tenga eficacia probatona no basta que exista juridicamente y
que adolezca de nulidad. sino que es necesarno, ademas, que reuna requisitos de
fondo o contenido, tales como son los siguientes:

a) Que sea un medio conducente respecto al hecho por probar.

b) Que el hecho objeto del dictamen sea pertinente.

c) Que el perito sea experto y competente para el desempefio de su encargo.

d) Que no exista motivo seric para dudar de su desinterés, imparcialidad y
sincendad

e) Que no se haya probado una objecidn formulada en tiempo al dictamen.
f) Que el dictamen esté debidamente fundamentado.

g) Que las conclusiones del dictamen sean claras, firmes y consecuencia
l6gica de sus furidamentos

h) Que las conclusiones sean convincentes y no aparezcan improbables,
absurdas o imposibies

1} Que no existan otras pruebas que desvirtuen el dictamen o lo hagan
dudoso o Incierto.

)) Que no haya rectificacion o retractacion del perito.

k) Que el dictamen sea rendido en oportunidad.
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[y Que no se haya violado el derecho de defensa. de la parte perjudicada con
el dictamen, o su debida contradiccion.

m) Que los peritos no excedan fos limites de su encargo.
n) Que se haya declarado judiciaimente la falsedad del dictamen.

o) Que el hecho no sea juridicamente imposible, por existir presuncion "uns et
de iurl” o cosa juzgada en contrario.

p) Que los pentos no hayan violado la reserva legal ¢ el secreto profesional
que ampare a los documentos que sirvieron de base a su dictamen.

Con base en el tema que ocupa al presente documento, y considerando que en
diversas y repetidas ocasiones la cuestion juridica versa sobre la cuantia
monetaria que refleja el “justo” valor de un bien especifico, ya que un individuo no
puede calcularic basandose en su propia escala de valores, sino que un valor se
debe determinar o, en su caso pronosticar, mediante la indagacién y analisis de
los elementos que interactuan en el mercado correspondiente, resulta ser la
valuacion o tasacion una de las técnicas altamente recurndas en un proceso
judicial

Ei método aplicado se situa en la practica pericial como la piedra angular que le da
cimier:o a una buena investigacidn, puesto que esto permite desarrollar un
proceso entendible y con grandes posibilidades de exito. Al realizar con orden su
labor se le faciita al pento etaborar el dictamen y posibilita- una adecuada
valoracion. aspectos que ewvitan caer en entre dicho y ser sometido a molestos
interrogatonos por alguna de las partes en la audiencia de prueba prevista por la
ley No obstante que el dictamen se funde en |a verdad, su falta de claridad o de
orden lo hace parecer sospechoso e mconsistente, generandose asi una
circunsiancia que podria ser aprovechada por el litigante oportunista y tendencioso
para gque la prueba sea desechada.

Por tal motivo. una investigacion pericial no es ninguna tarea trivial, sino que es un
proceso que involucra meétodo, ciencia, técnica, pento, experiencia, intereses de
las partes. etcetera. el cual se centra en el pento y le reclama concentrar su
expenencia y madurez profesional a efecto de que su intervencion satisfaga la
ilustracion requenda por el juzgador, lo que explica y destaca en forma relevante la
necesidad de cefirse estnctamente a los canones de la metodologia gue rige la
especialidad.

Seria incorrecto que un perito valuador adoptase aires de suficiencia pensando
que i3 voz del experto es “ley divina”, al proceso judicial 1o rigen leyes que ubican
por igual a quienes comparecen al drama procesal, cualquiera que sea su papel
dentro del mismo, incluso.del juez, representante del estado y maxima autoridad
en el proceso, es sometida su conducta judicial a ia noma, por lo cual no hay
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mayor canogia para el especialista que las que garantizan las verdades tecnicas
fundadas en su razén cientifica. La verdad tecnica del perito, cuando es fundada,
sera verdad legal que someta a las partes cuando el juez la traduce en declaracidon
juridica.

Es penoso constatar que en muchos casos el perito valuador se circunscribe a ser
un tecnico de mediana expresion profesional, en quien asoman los vestigios de
una vaga preparacion especialista y, aun mas, pobre expernencla, que en la
creencia de conocimientos suficientes le induce a refugiarse en una practica
profesional con marcada deficiencia practica. Se presentan casos, en que los
peritos valuadores determinan en una sola hoja cual es el costo de un bien o
servicio sin sefialar el método utihzado, los antecedentes, las operaciones
matematicas que le sirvieron de base para llegar al resultado que presenta, etc.,
conformandose con manifestar que realizaron un estudio comparativo de mercado,
pero no establecen ni sefalan de dénde lo obtuvieron y, en muchos casos, aplican
indices inapropiados.

Desafortunadamente existen otros casos en los que algunos profesionistas creen
que los procesos de .formacidn académica son etapas incomodas que
necesanamente se deber soportar a condicion de obtener una licencia para
ejercer y poder lucrar, posteriormente, al estar el profesional ante la circunstancia
de emitir un dictamen pericial, relucen sus verdaderas deficiencias.

Cuando un valuador se preocupa por su constante actualizacion (educacion
continua profesional) reflejla una acttud positiva, ya gque vera con agrado la
oportunidad de participar intercambiando su experiencia y asimilando las ajenas,
al hacerlo implica la necesidad de poner a prueba su templanza, si la tiene, o en
su caso desarrollaria, puesto que la carencia de ella obhga a ser mas exigente
consigo mismo y, por ende, a ngonzar la practica profesional en general, lo cual
induce la creacion y practica de un “codigo de ética” suficiente para normar el
comporntamiento profesional y juridico det vaiuador.

3.1.31 PROCEDIMIENTO DE DESAHOGO DEL DICTAMEN VALUATORIO

Conforme lo indicado en el Decreto publicado en el Diano Oficial de fecha 24 de
mayo de 1896, por el que se crearon, modificaron y derogaron diversas
disposiciones del Codigo de Procedimientos Civiles y el Codigo ae Comercio, los
articuios 346 al 353 de la Ley Procesal Cwvil y los articulos 1252 al 1258 del
Codigo de Comercio en vigor regulan a la prueba pericial de la siguiente manera:

1. La prueba pericial sélo sera admisible cuando se requieran conocimientos
especiales de la ciencia. arte, tecnica, oficio, o industna de que se trate. Los
peritos deben tener titulo en la ciencia, arte, técnica, oficio o industria a que
pertenezca la cuestidn sobre la que ha de oirse el parecer, si requiere titulo
para su ejercicio. El titulo de habilttacion de corredor publico acredita para
todos los efectos la calidad de pento valuador.
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2. No serd admitida por el juzgador ninguna pericial que verse saobre
conccimiento generales que la ley presupone como necesarios para los
jueces, por lo que se desecharan de oficio aquellas periciales que se
ofrezcan por ias partes para ese tipo de conocimiento o que se demuestren
acreditados en autos con otras pruebas, o tan solo se refieran a simple
operaciones antmeéticas o similares.

3. El ofrecimiento de la prueba pericial esta sujeta a las siguientes reglas:

a) Debe proponerse dentro del plazo de ofrecimiento de pruebas;

b) Debe senalarse con toda precision la ciencia, arte, técnica, oficio o
industna sobre la cual deba practicarse la prueba; los puntos scbre
los que versara y las cuestiones gue se deben resolver en la pericial;

c) Debe senalarse el nombre y apellidos del perito, asi como su
domicilio. numero de cédula profesional (antes no era necesario) y
su calidad técnica, artistica, o industrial; '

d) Debe relacionarse la prueba con ios hechos controvertidos.

e) La ausencia de cualquiera de las anteriores cuatro reglas originara
que de oficio. el juez deseche la prueba.

4  Tratandose de juicios "ordinarios” (civiles y mercantiles), ios oferentes de la
prueba guedan obligados ,a que, una vez admitida la prueba, sus peritos,
presenter escrito en el que acepten el cargo conferido y protesten su fiel y
legal desempenc dentro del plazo de tres dias. El perito al presentar el
escrio refendo, debe de anexar copia de su cédula profesional o
documentos gue acrediten su cahdad de pernto, en el arte, técnica o
industriz para el que se le designa. debiendo manifestar bajo protesta de
decir verdad. que cuenta con la capacidad suficiente para emitir el dictamen
sobre los puntos htgiosos Los peritos en ej juicio ordinario deberan emitir
su dictamen dentro de los diez dias siguientes a la fecha en que hayan
presentado los escrnitos de aceptacion y protesta del cargo de peritos.

S Las partes en los juicios sumario, especial o de cualguier naturaleza distinta
al juicio "ordinanoc”, quedan obhgadas a presentar a su perito al local del
juzgado dentrc de los tres dias siguientes al proveido en que se les tenga
por designados para aceptar y protestar su cargo. El perito que cumpla con
o antenor, debera rendir su dictamen dentro de los cinco dias siguientes a
la fecha en que se haya aceptado y protestado el cargo.

B Para el caso de que uno de ios peritos no presente su dictamen dentro del
plazo concedido para ello, la ley presume que acepta el dictamen
presentado por el perito de la contrana, perfeccionandose con ello la prueba
{dejando atras et cnterio de la Corte en el sentido de que ia prueba pericial
es colegiada y necesaramente habran de aparecer en el expediente dos
dictamen es en relacion con la litis). Si fueron los dos peritos los que
omitieron rendir el dictamen el juez designara a un soio perito en rebeldia
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11.

de ambas partes, quien al rendir su dictamen dentro del plazo sefalado
quedara perfeccionada la prueba.

A falta de aceptacion y protesta de! cargo de perito (sea por escrito o por
comparecencia) el juez designara perito en rebeidia a cada parte, pudiendo
designar perito unico en ¢aso que la omision de ambos peritos.

Antes de admitirse la prueba pencial el juez dara vista a la contraria con un
doble aspecto.

a} Para que manifieste sobre la pertinencia de la prueba, lo que es una
buena medida, ya que en ciertas ocasiones la prueba pericial se
ofrece con el unico animo de retardar el buen curso del
procedimiento.

b) Si la contraria estd de acuerdo con la prueba o la considera
pertinente entonces podra proponer la ampliacion de otros puntos y
cuestiones ademas de los formulados por el oferente, con el fin de
que ambos cuestionarios sean resueltos.

En el caso que los dictamenes presentados resultan "substancialmente
contradictorios” de tal manera que a juicio del juez no sea posibie encontrar
conclusiones afines, podra, si lo considera necesario designar un perito
tercero er discordia. E|l perito tercero en discordia debera rendir su
dictamen en la audiencia de prueba. ya que en caso que no lo haga, dara
ongen a que se le sancione con una multa igual a los honoranos gue
percibiria por su dictamen (en favor de las partes) y con aviso al Pleno del
Trnbunal Supenor de Justicia del Distrito Federal o a la asociacion, colegio o
institucion que lo hubiere propuesto, siendo removido de su cargo y
designandose uno nuevo que se sujetara a las reglas antenores.

Los dictamen es de ios peritos unicamente en cuanto al valor de cualquier
clase de bienes y derechos se realizaran por avalios que practique dos
corredores publicos o instituciones de crédito, nombrados por cada uno de
las partes. y en caso de diferencia en los montos que arrojen los avallos,
no mayor del tre .nta por ciento en relacidn con el monto mayor, se mediaran
estas diferencias En caso que la diferencia sea mayor, se designara un
pento tercero en discordia. Si alguno de los peritos de tas partes omitiere
rendir su dictamen en maternia de avaluo, el valor de los bienes y derechos
sera el de avaiuo que se presente por la parte que o exhiba, perdiendo la
contrana su derecho a impugnario.

Respecto de los honoranos de !os pertos, cada parte tiene a su cargo el
pago del perito de su parte En el caso de que sea perito designado por el
juez en rebeldia de las partes o del tercero en discordia, los honorarios de
€stos correran en un cincuenta por ciento a cargo de cada parte. Si alguna
Qe las partes no paga la pane que le corresponda de los honorarios del
peritc de acuerdo a lo sefialado en el parrafo que antecede sera compelido
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para su pago aun por la via de apremio, pudiendo embargarse sus bieaes
para garantizar su pago, ademas la parte que no pague perdera su derecho
a impugnar el dictamen del perito de que se trate.

12.Las partes tendran derecho a interrogar al o a los peritos que hayan rendido
su dictamen salvo en los casos de avaluos a que se refiere el articulo 1257
dei Cédigo de Comercio.

De acuerdo con el articulo 101 de la Ley Organica del Tribuna! Superior de
Justicia del Distrito Federal, el peritaje de los asuntos judiciales que se presenten
ante las autoridades comunes del Distrito Federal es una funcion pubiica y, en esa
virtud, los profesionales, ios técnicos o practicos en cuaiquier materia cientifica,
arte u oficio ‘que presten sus servicios a la administracién publica, estan obligados
a cooperar con dichas autoridades, dictaminando en los asuntos relacionados con
su encomienda, conceptuandose como auxiliares de la administracion de justicia,
de este modo, se situa el desahogo de |a prueba de valuacién respecto de bienes
y servicios al procedimiento especial contenido en los articulos indicados.

3.2 NORMAS ETICAS

En los Estados Unidos Mexicanos, reconociendo la necesidad de promover y
fomentar el ejercicio profesional de excelencia. la Asociacion Nacional de Institutos
Mexicanos de Valuacidon, AC., durante su XXXI Convencién Nacional de
Valuacion realizada en Querétaro, Qro. el 26 de octubre de 1985, ha promulgado
un conjunto de reglas con las que pretende establecer un "Cédigo de Etica y de
Principios Generales para el Ejercicio de la Valuacion” para los profesionales de la
valuacion agremiados en |os Institutos que la integran.

La Asociacion Nacional del institutos Mexicanos de Valuacion, A.C., es una
sociedad mexicana fundada er el afo de 1369, misma que agrupa a los
organismos de profesionaies valuadores denominados “Institutos Mexicanos de
Valuacion™, los cuales estan consttuidos, a su vez, por personas fisicas
profesionales asociadas que han demostrado, a satisfaccion del Instituto
respectivo, que son competentes para valuar bajo aiguna especialidad o
especialidades especificas y. por lo tanto, han merecido que se les otorgue el
derecho de sefialar su designacion como "Miembros | M.V."

E! proposito de establecer el coédigo referido ha sido instruir a los usuarios de los
servicios de valuadores profesionales en relacion con lo que, en opinién de la
Asociacion Nagcional de Institutos Mexicanos de Valuacién, A.C., constituye el
ejercicio competente y ético de la valuacién, orientar a los asociados de los
Institutos Mexicanos de Valuacion para que sean mas competentes en su ejercicio
profesionat y proveer de medios que complementen los usados para examinar a
candidates gue deseen ingresar a los Institutos, con el propésito de juzgar su
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destreza, competencia y su entendimiento de los principios de ética. Los
postulados que se resuelven son expuestos sucesivamente en este apartado.

3.2.1 DEBERES Y OBLIGACIONES PRIMORDIALES DEL
VALUADOR

Es obligacién del valuador determinar, describir y definir la expresion de valor
adecuada, toda vez que existen diferentes metodologias aplicables, cada una de
las cuales tiene validez en la concliusion final dependiendo del trabajo de valuacion
solicitado, es obligacion del valuador establecer cual de éstas es la adecuada al
caso particular. E{ procedimiento y método para determinar el valor requerido, es
una eleccion que el valuador mismo debe realizar, no se le podria hacer
responsable del resultado a menos gque tenga la libertad de seleccionar el proceso
a través del cual se obtendra ese resultado; no obstante, la practica correcta de la
valuacion requiere que el método seleccionado sea adecuado para el proposito,
que incluya la consideracién de todos los factores que influyen en el valor y que
sea presentado en forma clara y logica.

Al cumpiir con esta obligacion, el valuador puede considerar las instrucciones de.
su chente o puede buscar asesoria legal ¢ profesional, pero ia seleccion de la
expresion correcta de valor es responsabilidad unica del valuador. Es también su -
obligaciéon explicar y describir claramente el significado de 1a expresion de valor
especifico que él ha determinado con el propésito de obviar un mai entendido y asl
evitar ta aplicacion equivoca, incorrecta 0 mala. ya sea en forrna deliberada 6 no
deliberada.

De lo anterior. se desprende la obligacion de determinar los resultados numeéricos
adecuados y aplicables con el grado de exacttud que exige el propésito mismo de
la valuacion, evitando expresar e informar un resultado numeérico falso.

Para poder cumphr con sus _bligaciones, el valuador debe ser competente en su
campo de ejercicio; tal competencia se lograra mediante el estudio, la practica y la
experiencia. Tambieén debe reconocer, comprender y guiar su conducta por los
principios de ética que son parte esencial del auténtico ejercicio y practica
profesional.

Una profesidn esta basada en un conunto organizado de conocimientos
especificos que no poseen los legos. EI conocimiento es de caracter general y
especifico, por tanto, requiere un alto grado de capacitacion, asi como una
inversidn considerable de tiempo y esfuerzo para adquirirse y poderse aplicar. El
clente, debido a que no tiene e! conocimiento especializado necesario, deposita
toda su confianza en el valuador y confia que éste aplique sus conocimientos y
habildades profesionales hasta el punto que sea necesario para lograr los
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objetivos del trabajo. Los valuadores deben reconocer esta responsabilidad hacia
el cliente y para con la sociedad.

Frecuentemente, una valuacion pasa de manos del cliente a terceras personas
para su uso, mismas que pueden o no conocer al vaiuador, pero
independientemente de ello, tienen derecho a confiar en la vaiidez y objetividad de
las conclusiones del valuador, como lo hace-el chente, por lo que, los valuadores
deben reconocer también que tienen una responsabilidad ante estas personas
que, ademas de su cliente, utilizan los resultados obtenidos en la valuacion.

No obstante, el bienestar del publico en general frecuentemente se involucra en la
gjecucidon de asignaciones de valuacion y, derivado de esto, el valuador tiene una
obligacién y responsabiiidad hacia el publico en general, que invalida y sobresee
su obligacidn hacia su cliente, aunque la principal obligacion del valuador hacia su
cliente es entregar un trabajo completo, sin error y oportunamente, con resultados
independientes de los deseos ¢ anhelos de! cliente, de otras personas,
organismos 0 instituciones publicas 6 privadas.

El hecho de gue un valuador sea contratado para hacer una valuacion constituye
un asunto confidencial, ya que el cliente, sea un ciudadano particular 6 una
entidad determinada, preferira, por razones validas, mantener el encargo en
secreto. E| conocimiento por terceras personas de que un valuador ha sido
contratado para llevar a cabo un trabajo especifico puede dificultar la operacion vy,
consecuentemente, no es apropiado de parte del valuador revelar su asignacion, a
menos que el chente lo apruebe ¢ que el valuador se vea obligado por diligencias
previstas por la ley

lgualmente. es incorrecto que un valuador revele a terceras personas la cantidad
que ha determinado en un trabajo valuatorio sin el pemiso de su cliente, a menos
que esta obligacién la imponga la ley, como ya se sefiald.

En ausencia de acuerdo en contrano. el contenido de un informe de valuacién es
propiedad de! cliente y éticamente no puede ser publicado, en ninguna forma
identificable, sin su aprobacion

Es incorrecto que un valuador acepte un trabajo que involucre la valuacién de un
bien para cuya valuacidn no esta calificado; a menos que se asocie 6 consulte con
otro valuador que esté debidamente calificado para valuar tal tipo de bienes,
debiendo informar esta situacidén al chente con antelacidon. En otras palabra, es
contrarno a la etca que un valuador pretenda poseer o manifieste que posee
conocimientos profesionales que no tenga.

Por otro lado. cuando un vaiuador es contratado por una de las partes en un litigio
de orden judicial, se considera practica contrana a la ética que el valuador, en su
dictamen, suprima u oculte cualquier hecho, dato u opinidn que sea adverso a la
causa de su ciiente; o que destaque o haga resaltar cualesquiera hechos, datos u
opiniones que sean favorables a la posicidn de su cliente; o que en cualquier otra
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forma asuma actitud parcial. En ese sentido, el valuador tiene ia obligaciéon de
presentar los datos, el analisis y el valor sin importar el efecto que dicha
presentacion tenga sobre la causa de su cliente.

Si fuera el caso, que mas de un cliente busquen los servicios de un mismo
valuador con respecto a la misma propiedad 0 con respecto a la misma causa
legal, dicho valuador no puede servir apropiadamente a mas de uno, excepto en el
caso en que todas las partes estén enteradas y de acuerdo.

El que utiliza un informe de valuacién, antes de depositar confianza en las
conclusiones inciuidas en €l, tiene derecho a presumir que la persona que firma el
informe es responsable de las mismas, sea porque ejecutd personalmente el
trabajo & porque dicho trabajo fue hecho bajo su supervision, por ello, es
importante sefalar que ia validez de las conclusiones del valuador sobre el valor
de un bien dependen de la validez de las declaraciones y los datos en que el
valuador se ha basado, hayan sido proporcicnados por el cliente, miembros de
otras profesiones u obtenidos por él de fuentes oficiales y, en ese sentido, es
apropiado que el valuador confie y use ese material, siempre y cuando haga
constar en su informe sus fuentes documentales y/o de campo que ha utiizado,
las cuales, debe estar dispuesto y preparado para presentarias ante la posibilidad
de cualquier verificacion que se requiera.

El correcto ejercicio profesional de la valuacion exige que el vaiuador estipule en
su informe cualesquiera condiciones contingentes ¢ hmitantes que afecten la
valuacion, sin gue ello iImplique descargar en otros la responsabilidad en relacion a
cuestiones que estan o deberian estar dentro del ambito de su competencia y
conocimientos profesionales

A pesar de lo antenor, en vanas ocasiones el valuador se encuentra en
situaciones en que los datos que considera pertinentes y necesarios para realizar
una valua: ion no le son suministrados, o bien, el acceso .. bien en cuestton le es
negado, sea por el cliente mismo 6 por cualguer otra de las partes mvolucradas
por ejempio los libros de registro de la produccidn de un campo de petféleo o los
libros de registro de ingresos y egresos de un hotel, en tal caso el valuador puede
negarse a prestar sus servicios Esto significa que, cuando considere suficientes
los datos para llevar a cabo su trabajo, no debe realizario.

En los casos en que dos ¢ mas valuadores son contratados para elaborar una
valuacion de manera conjunta. el solictante puede suponer que si todos firman el
informe, todos son, mancomunada. soldana, colectiva e individuaimente
responsables de la vaiidez de todas las conclusiones incluidas; si no todos lo
firman, el solicitante tiene derecho a conocer cuaiesquiera opiniones disidentes

Cuando dos 6 mas valuadores son contratados para valuar individualmente la
misma propiedad, el clente tiene e! derecho a esperar recibir opiniones
independientes y a usarias como forma de cotejo entre los diversos informes, por
io que resultaria ser comportamiento contrario a la ética engariar respecto a quién
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realizd una valuacion anadiendo ia firma de cualquier persona que, ni hizo el
trabajo personalmente, ni tuvo a su cargo la supervision del mismo. Si fuera el
caso de tratar con informes colectivos, iguaimente sera contrario a la ética omitir
cualesquiera firmas u opiniones disidentes, asi como que alguno o algunos de
ellos emitan informes separados

Si dos o mas valuadores han sido contratados por un mismo cliente para emitir
dictamenes independientes del mismo bien, el que colaboren entre si 0 el que
usen el producto y la informacion de las pesquisas o los resultados numeéricos de
él o los otros constituira del mismo modo una practica carente de ética.

No obstante, un despacho o una empresa de valuadores puede usar el nombre de
la sociedad con |a firma del responsabile, pero la persona quien hizo la valuacién
debe firmar y se debe incluir en el informe el nombre de la persona que llevo a
cabo el trabajo.

Si un valuador emite una opinién de valor de un bien sin haber investigado y
analizado todos los factores gue influyen, tal opinién, excepto por coincidencia
extraordinana. sera erronea. Emitir tales opiniones improvisadas tiende a disminuir
la importancia de la inspeccion, investigacion y analisis en el procedimiento
valuatorio y reduce la confianza con que se reciben los resuitados del buen
" ejercicio de la valuacidén, por eso es deciarado que, emitir opiniones irreflexivas y
sin fundamento, constituye un acto no profesional.

Si un valuador preparase un informe preliminar, sin sefialario como tal y estipular
que las cifras incluidas podrian estar sujetas a modificacion cuando se compieie el
informe final, existe la posibildad de que el usuario del informe, estando bajo la
impresion de que el informe es final, dé a las cifras un grado de exactitud y
confiabilidad que éstas no poseen. Los resultados de ésta confianza errénea
pueden ser negativos para la reputacion de los valuadores profesionales en
general, asi como para la del valuador involucrado. Para eliminar esta posibilidad
debe declararse también que. omtir una declaracion limitante apropiada vy
calificadora en un informe preliminar, es practica no profesional en la vaiuacion.

Los anuncios autolaudatonos y la procuracion de contratos o comisiones
valuatornas mediante el uso de pretensiones o promesas falsas, inexactas o
desorientadoras, son practicas totaimente negativas al establecimiento y
mantenimento de la confianza pubiica en los resultados de los trabajos de
valuacién, por io que es de considerar a tales practicas como constitutivas de una
conducta contrana a la ética y al recto ejercicio profesional.

Ahora, abordando un tema que también es importante, es buena practica llegar a
un contrato escrito ¢ al menos un acuerdo verbal claro, entre el valuador y el
cliente. especificando los objettvos y el proposito del trabajo, tiempo en que se
entregara el informe y el monto de los honorarios. Si fuera el caso que un valuador
disminuyera los honorarios que ha cotizado a un cliente para un servicio especifico
de valuacidon con el propoésito de desplazar--a otro valuador, cuando €&l se ha
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enterado de la cotizacion del mismo, se considerard a ésta como una accion
contraria a la ética; de ninguna manera sera ética la conducta del valuador que
intenta desplazar a otro, después que éste ha sido contratado (verbal 6
formalmente), para un servicio especifico de valuacion.

Si un valuador aceptara un trabajo para el cual el monto de sus honorarios
dependiera de la cuantia de la adjudicacién en un convenio inmobiliario 0 en una
causa judicial en donde se empleen sus servicios O dependa de la cantidad de
reduccion de impuestos obtenida por un cliente en donde se utilizan sus servicios
6 se sujete a la consumacién de una venta ¢ el financiamiento de una operacién
inmobiliaria en conexion con los cuales- se utiizaron sus servicios ¢ esta
condicionado a la obtencion de un resuitado o conclusion especificada por su
cliente, entonces cualquier persona que considerase la posibilidad de utilizar el
resultado del trabajo de! valuador podria sospechar que los resultados son
tendenciosos para buscar un beneficio propio y los consideraria también invalidos;
tal situacion obraria en contra del estabiecimiento y mantenimiento de la
credibilidad y confianza en los resultados de los trabajos valuatorios en general,
por io que, ai contratar y aceptar ese tipo de honorarios condicionades ©
dependientes de!l resultado, se actua de manera contraria la ética y se constituye
una forma de ejercicio no profesional.

En relacion con lo mismo, todo vaiuador debe obligarse a jamas alterar los
resultados obtenidos mediante la aplicacion de métodos y procedimientos
considerados como buena practica de la valuacion, para obtener mayores
honoranos.

Por los antenores motivos, se declara que no es ético y constituye una forma de
ejercicto no profesional si un valuador alterase los resultados numéricos de un
trabajo de valuacidén, pagare o aceptase conceder, a fin de obtener un trabajo -
valuatono. cuaiquier tipo de comision, reembolso, divisién de comisién de corretaje
0 cualquiera que se les asimile. o si compitiese o concursare por un trabajo o
comision de valuacidn sobre postura en subasta cuando el monto de los
honoraros sea la unica base para la contratacidén; sin embargo, esta ultima
restriccion no debe interpretarse como impedimento para la entrega de propuestas
para la prestacion de servicios.

Finalmente. cuaiquier valuador tiene la obligacion de proteger la reputacién
profesional de todos los valuadores. sean éstos miembros de alguna asociaciéon o
no, mientras que trabajen conforme al "Cédigo de Etica y de Principios Generales
para el Ejercicio de la Valuacion”, de hecho, es declarado contrario a la ética que
un vailuador penudique 6 trate de perjudicar, a través de declaraciones falsas 6
tendenciosas 0 por insinuaciones, la reputacion profesional de cualquier valuador.
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