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2 ESTADISTICA 

Como sucede con muchos vocablos, al concepto de Estadística. 

recibe diversas acepciones: 

Ciencia que. agrupa los hechos susceptibles de valoración numénca, 

como la población, la edad y el peso. 

Ciencia que a través de la obtención, organización y graficación de 

datos analiza y encuentra consecuencias de los datos de la ·vida y 

actividades de...los seres. 

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

2.1 Utilidad: 

Entre muchas de las aplicaciones que tiene la Estadística, destacan 

las sigu1entes. 

a) Representación funcional de los fenómenos numéricos. 

b) Representación gráfica de situac1ones de toda índole. 

e) Recopilación de datos e interpretación. 

d) Pred 1cc1ón científica de efectos de causas evaluables 

matemáticamente. 

e) Interpretación de la experimentación. 
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f) Corrección de errores inevitables en toda ciencia. 

g) Aprovechamiento del muestreo para el conocimiento de los 

fenómenos. 

2.2 Defmiciones elementales. 

a) Umverso -Conjunto determinado de objetos o elem·entos. 

b) Población.- El número total, de valores posibles, de elementos que 

t1ene1~ _:1na característica que determine un conjunto. _ 

e) Mu~st~a.- SubconJunto de una poblactón. 

2.2.1 Dat'os relevantes. 

Cuando s::: va a estudtaí un fenómeno, mediante Estadistica, se 

sele::c:o:•c una vanable de la cual es 1mportante tener cierta 

tnformiJc¡on. · 

a) Valor· mayor: (Xona.) entre los datos obtenidos, o de los datos de la 

muestra_qae se haya tomado en forma aleatona. 

b) Valor menor: (Xmm) entre los datos obtenidos, o de los datos de la 

mue:stra. · 

li.r• ll"''<"o> ••., •• .,, C .. tr~.-4- ,......-~-·-
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e) Rango (R)diferencia entre los dos valores antenores. 

d) Intervalo: (1) división (generalmente igual) del rango. A cada uno se 

le llama Clase o intervalo de clase. 

e) Limite superior del intervalo: (Lsup)Valor final del intervalo. 

f) Limite 1nferipr del mtervalo: (L.nr) Valor inicial del intervalo·. 

g) Marca de clase: (MC) Promedio aritmético de los límites de cada 

Intervalo de Clase. 

h) Frecuencia: Número de casos u ocurrencias dentro de cada 

1 ntervalo de Clase. La frecuencia puede ser Absoluta (f) ( cuando se 

trata del _numero de ocurrenc1as ). Relativa (fr) (cuando se obt1ene 

su relación con respecto al total de las frecuencias. f,(x) ) y 

Acumulativa ( F ,(x) ) 

Ejemplo 

Tomemos como universo a los alumnos del propedéutico del ITC. 

Como Población tomemos el conJunto de valores de los promedios 

finales obtenidos. 

La muestra es el sigu1ente conJunto de promediOS que fueron tomados 

al azar. 

7.6, 8.7, 7 1.- • 3 O, 7.3. 8 O, 8.2, 6.4, 8.2, 6.4, 8.0, 8.0, 8.2, 

9.3, 7.8, 9.1, 7.'1, 8.0, 9.1, 6.9, 5.8, 7.1, 8.2, 7.6, 7.6, 8.7, 6.7, 
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6.0, 6.9, 5.1' 5.8, 6.4, 4.7, 7.6, 7.1' 6.4, 6.9, 6.7, 5.8, 8.0, 6.7, 

7.8, 7.3, 5.6, 5.6, 7.1' 5.6, 7.6, 6.7 

En la .forma en que están los datos, no es posible establecer ninguna 

relación ut1L Organizándolos en una tabla darán mejor información. 

1' 
. FRECUENCIA 

VARIABLE i FRECUENCIA FRECUENCIA FRECUENCIA RELATIVA 
! 

1 1 

RELATIVA ACUMULADA ACUMULADA l 1 

4.7 ' 1 1 0.019 l 1 0.019 
1 

! 1 
5.1 1 ' 0.019 ! 2 - 0.038 -¡ 

1 
1 

5.6 1 3 ' 0.057 1 5 
1 

0.096 
: 1 ¡ ! 5.8 ' 3 0.057 8 1 

0.153 . 1 
1 

1 GC 1 0.019 i 99 o í73 1 1 
i 

6..; 4 0076 13 1 0.250 

67 . 4 0.076 17 1 o 327 

6.5 .c. 0.076 21 
! 

0.403 ! 

- " 1 6 o 115 27 0.519 
- - 3 o 057 

i 
0.576 ¡ ..:- 30 

1 
1 

; . t.:; 5 o 096 35 1 0.673 
e ; - ~ ') o 038 37 o 711 I.C 

8G 6 e ~ 1 s 43 
1 

0.826 ' ' 1 e: 4 G 0/G 47 1 0.903 

87 2. o 038 49 0.942 -
9. ~ 2 o 038 

1 
51 0.980 

93 1 0.019 52 
1 

1.000 
-----· 

10TAL 52 1 OOG 
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Se puede condensár la tabla anterior, distribuyendo las frecuencias 

por Intervalos de Clase, que son del tipo a< x ~ b, o sea (a, b]. 

El tamaño t del intervalo lo obtenemos dividiendo el rango entre· el 
- - -· 

número de intervalos requeridos. Rango= 9.3-4.7 = 4.6, y quenendo 

6 Intervalos, obtenemos: 

t = 4.6/6 = 0.766, que por conveniencia lo hacemos uno, es decir t = 1. 

1 
1 FRECUENCIA 1 

INTERVALO i FRECUENCIA FRECUENCIA FRECUENCIA 

1 

ACUMULADA ! PUNTO 

RELATIVA ACUMULADA RELATIVA ·: MEDIO 
' 

4-5 1 0.019 1 0.019 
1 

4.5 
' -

5-6 8 0.154 9 0.173 ' 5.5 ' 
' 1 ' 

6-7 12 1 0.231 1 21 o 403 6.5 ' 1 ' 
' i 

7-8 22 0.423 i 43 0.826 7.5 
' 1 

8-9 ' 1 0.115. 0.942 8.5 ' 6 
1 

49 1 

1 

' 
9- 10 ' 3 0.058 1 52 1.000 1 9.5 ! ' 

Otra forma útil para la presentación de los datos anteriores es el uso 

de H 1stogramas y Polígonos. que son diagramas de barras, 

generalmente. y segmentos de recta (respectivamente) donde las 

bases corresponden a los mtervalos y las alturas corresponden al 

numero de frecuenc1as de cada clase. 

AcL José M.1r1rn Fc;.lr:u1:l r..::arrí; 
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Histograma de frecuencias simples 

---··--¡ 

! 

~~r;_).-¡--------1 
15 - ¡ 
10/--:-. --[]!- ~ 
g 11/¡ Ff;l- 1- ¡ -191-~- i 

o . '~ ¡:;:l_J) """':' . -:-<:: .. --,l_].J7":' L.JJ 7 

1 

[4. 5] (5, 6] (6, 7] (7, 8] (8, 9] (9, 10] 

------------ --- ------- . -------------' 

--- ---------------- --- ------, 
-

Polígono de frecuencias simples 

·----------- --- --------------------- -· ----------- --·~ 

[ 4' 5] ( 5' 6] ( 6 7] 

• 1 
--------------1 

---------

(7' 8] (8, 9] (9, 1 O] 

í 
¡ 

- -- --- ------·-----------' 

1 
1 
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--------·-------· 

Histograma de frecuencias 
acumuladas 

: l. :~) a-a-o-l 
• 

2 ~. _l ~LD 1 u~ ... -. · -__ ] -
[4, 5](5, 6](6, 7K7. 8](8, 9] (9, 

1 O] 

---- ------ ------------· ·-------- ··------------~ 

2.3 Medidas de tendencia Central y de Dispersión. 

Para poder obtener consecuencias y deducciones válidas de los datos 

de una estadística. es muy útil contar con información sobre los 

valores al centro y sobre lo d1stanc1ados que estén unos valores con 

respecto a otros. 

Las primeras medidas se llaman Medidas de Tendencia Central. las 

segundas Med1das de Dtspers1on 

7 
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2.3.1 Las Medidas de Tendencia Central más comunes son la 

media, la moda y la mediana. 

a) La Med;a es una medida equivalente al promedio aritmético· de 

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

)( 
1 

J.l, 
/1 

I n 
x, 

/1 

I ¡ ¡· C:x·)Mc 
1 = 1 í = 1 

Se usa X cüando se trata de una muestra, mientras qué se usa ~~ 

cuando es una poblac1ón. 

b) La Med1ana es un valor de la variable, tal que la mitad de las 

observaciones debe tener un valor menor o igual al de la Mediana y 

la otra m1tad. debe tener un valor mayor o igual que el de la 

Med1ana 

50 %. < X 
1 . ' 

1 -

< 50% 

En general la 1dea de subd1vid1r los valores en con¡untos de 

cardmal1dad rgual. da ongen a los llamados cuantiles. 

"-' '--..:.. ··-~ ..... _. __ _._ ,... ___ -
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e) La Moda es el valor que se presenta con mayor frecuencia en la 

muestra. 

Xn1 

2.3.2 Las Medidas de Dispersión más comunes son la 

Varianza. la Desviación Estándar y el . Coeficiente de 

Variación. 

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

dtstancias, que hay entre los datos y la media. 

. 1 11 .., 

S 2
=--- I(x¡-x)-

n-ll=l 

1 /! .., 

S'}_=~--~ (MC.-x)-f Cx) 
11- 1 L X 

1 

1 = 1 . 

La Vananza se representa con S: cu¡:¡ndo se trata del análisis de 

una muestra. mtentras que se representa con e? cuando se trata de 

_; una población (Para este caso se dtvtde entre n). 

9 
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b) La desviación Estándar es la parte positiva de la raíz cuadrada de 

la Varianza 

S 

a 

1 

r-·-·-··· 

-, iS 2 
\' 

..-----
,: "") 

.. , 1 rT" 
-.;V 

e) El Coeficiente de Variación es la relación que existe entre la 

Desviación Estándar y la Media. Este se da en porcentaje. y a 

mayor porcentaje mayor dispersión. 

S CJ 

V 
X j.l 

2.3.3 Covananza, Coeficiente de Correlación y Coeficiente de 

Determinación. 

a·~ Sean X y Y dos V.A. se def1ne la Covananza de X y Y de la 

SigUiente forma 

Cov(X. Y) = E{ (X - p, )( Y- p r)} = E (XY) - ~tx J.lr 

10 
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b) El coeficiente de Correlación de X y de Y·como: 

p = Cov(x. Y) 
cr, cr Y 

Donde -í s. p s. 1; tal que si 

p = -í se dice que las variables están inversamente 
1 

correlacionadas; si 

p = o. son estocásticamente independientes y si 

p = í. las vanables están directamente correlacionadas. 

e) El Coef1c1ente de Vanación es el cuadrado del Coefic1ente de 

Correlac1ón rvMe qué tanto el comportamiento de una variable explica 

el comportamiento de la otra. en términos de su variación, (se da en 

porcentaje). 

2.4 AnáliSIS de Regresión 

Supóngase qué se desea ajustar una curva a un conjunto aproximado 

de datos. tales como los que se obtienen en mediciones 

expenmentales Uno de los requ1s1tos para aJustar una curva a los 

datos, es que el proceso no sea amb1~uo, es decir, que si los datos 

ll 
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ajustados por una persona son distintos a los que obtiene otra, el 

método resulta impráctico 

Así tambtén es conveniente. en algún sentido, minimizar la desviación 

· de los puntos de la línea. Las desviaciones se miden por las distancias 

que van de los puntos a la línea. 

' 

y 

• 

• 

* re. 
1 
1 

• 

* 

• • • Y(x) 

X 

e.= Error 1 - és1mo. (La dtstancta de cada uno de los puntos a ajustar 

con respecto a la curva aJus:adaJ 

Se pueden mir'l1m1zar las desv1acrones (errores), haciendo mínima su 

suma o tratando de mtn1m1zar la suma de las magnitudes de los 

errores. El método acepta el cnterio de hacer a la magnitud de los 

errores el min1mo, es dec1r. mm1m1zar el máximo errcir (criterio 

mtnimax). Pero como puede aprec1arse, en virtud de que el signo de 

1~ 
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unos errores es positivo y el de otros negativo, lo recomendable es 

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

cuadrados). 

S1 se requ1ere ajustar a una función polinomial de la forma: 

1, 

se tendra que resolver el siguiente sistema de ecuaciones: 

N )_x LX~ :Lx;· ao i ~ 1 

>x: LX~ L u+l LX XI Q¡ 
1 
1 

....... 1 

LX~ ):; -...J.:r, LX~ LX;•+: a2 

I" X, 
' 1fT: 

~x, 
> ,-: 
..__X, ' ~~~ 

~X. a .. 

Donde: 

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

n el grado del polinom1o. 

IY. , 

LxY: 
1 

, 1 

Lx:yl 1 

. : 1 L, "1 

x,Y, 1 

x. y y, cual~uiera de los puntos experimentales {(X;, y;) }. 

e, = Y - y,. El error de cada punto 
.., . " 

e;-= ( ~e:) 1 (N - n - 1 ). La varianza. 

13 
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Ejemplo: 

Supóngase el análisis de· todas las edades de los alumnos de un 

grupo. 

Los datos son los Siguientes (en años): 

. 24.6, 30.5, 23.7, 27.8, 2::.8, 22.5, 31.9, 23.0, 23.4, 21.6, 25.5, 30.7, 

37.9, 26 4, 2?.0. 27.3, 28.7, 28.3, 25.2, 29.1' 30.3, .24.3., 26.1' 25.5, 

27.0, 39.7. 

n = 26 

Xmin = 21.6 

Xmax = 39.7 

Long1tud del Intervalo de Clase = 3.62 

Se desean 5 clases. 

Analtzando los datos tenemos que : 

IC, f MC, 
- -·---· 

[~1 G. 25.22] 10 23.41 
- -·--·---· 

(25.2Z. 28.84] 9 27.03 
·- . ·-- ----· -·--· .. 

(28.84, 32.46] 5 30.65 
·- ----

(32 46, 35.08] o 34.27 
.. 

(36 08, 39.7] 2 37.89 

Ac: JOSC rw~al\líl Es:rada Garc:í;¡ 

fr, 

0.3846 

0.3462 
-
0.1923 

0.0000 
------ -
1 0.0769 
1 

i 1.0000 

14 
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Entonces: 

fr1·MC1 

9.0035 

9.3578 

5.8940 

0.0000 

2.9137 

,Ll = 27.17 

¡.r = 27.17 

,/ = 16.61 

cr = 4.0755 
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(MC~-¡.rf fr~·(MC~-¡.rf 
1 1 

14.1376 5.4373 1 

1 0.0196 0.0068 

12.1104 2.3288 
1 

50.4100 0.0000 
1 

114.9184 8.5372. 1 . 

~ 

cr· = 16.61 

\' = 4.0755127.17 = 0.15 = 15% 

Se desea aJUStar los datos a un a función polinom1al de segundo 

grado 

y, X, x," 
1 

x,.> 

0.3846 23.41 548.0281 12,829.3378 

0.3462 27.03 730.6209 19,784.6829 
--

0.1923. 30.65 939.4225 28,793.2996 
-· ·-------1"'"'--------o 0000 34.27 1,174.4329 1 40,247.8155 

1 
. 

0.0769 37.89 1 ,435.6521 54,396.8581 
- -1.000ú 153.25 4,828.1565 156,015.9939 

Act. José Marttn Estraoa Garc1a 
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x,~ X, y, 1 x/y, 
1 1 

300,334.7984 9.0035 
1 

210.7716 -~ 
! 

533,806.8995 9.3578 
1 

252.9410 

882,514.6335 5.5940 
1 

180.6509 

1 '379,292.6370 0.0000 
1 

0.0000 

2'061 ,096.9520 2.9137 
1 

110.4016 

5'157,()45. 9200 27.169 754:7651 

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

5 153.:!5 4,8:!8 .1565 ' a .. 
1 

l <;' 25 ~.~2~.1~6" 1."6 ,016 .9931) ' 2'7' 1 ó() . J a, 1 = 
1 

~.s:o 1565 156,016 99J'i 5'157 .0~5 9200 a- i ; 754.7651 

de la que se obt1enen los SIQUientes coeficientes: 

ao = 0.340967752, a .. = 0.01764053059 y a:-= -0.0007063501614 · 

Por lo tanto el polígono ajustado (curva ajustada) es: 

Y1, 1 = 0.340967752 + 0.01764053059 X- 0.0007063501614 x2 

1'1 .... ·--..:. •• _ ...... - ,..._, __ •• _ .... _ 

16 
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' ' Y(.,¡ 1 
1 

' 
' 0.3667 1 

' 1 

0.3016 
1 

¡ 0.2179 1 
1 

1 ' 0.1158 i ' 
1 

1 0.0049 
1 ! 
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e, 
1 

e," 

-0.0179 
1 

0.0003 

-0.0446 1 0.0020 1 

1 

0.0256 1 0.0007 
1 

0.1158 1 0.0134 
1 

-0.0720 
1 

0.0051 
-· 1 

0.0215 

r:;
2 = 0.0215 1 (5-2- 1) = 0.0175. entonces r:; = 0.10368 

Y, : MC, i 
o.3846 ·-o-:36-67-·--23.41--1 

y, 

------~----- 1 

0.3462 0.3016 27.03 1 

0.1923 0.2179 30.65 1 

0.0000 o 1158 34.27 1 

=---11 0.0769 o 0049 37.89 

17 



' 
¡ 

: 

' 1 

1 

! 

9 0035 

9.3578 

5.8940 

0.0000 

2.9137 

' 

: 
' 
' 1 

' 
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Var (Y,) 

8.5844 1 77.2896 -77.1486 1 74.2853 67.5306 

8.1522 1 76.2867 -76.1823 1 81.2089 61.6319 

0.0091 
1 

0.0536 
1 

-0.0117 1 32.5093 
1 

0.0436 

3.9685 
1 

0.0000 
1 

0.0000 
1 

0.0000 14.8433 
-

0.1857 
1 

0.5411 
1 

-0.540- 1 8.0474 . 0.0327 

-153.8833 196.0509 144.0821 

y obtenemos. ¡por fin!, la información acerca de las varianzas. las . 

desvtactones estandar. la covarianza. el coefictente de correlación y el 

coeftciente de vanación que extsten entre nuestros datos y la curva 

aJustada a estos. 

r.·. = 196.0509 entonces e:.= 14 0018 

e·, = .144.0821 entonces crv = 12.0034 

Cov (y Y)= -153.8833 

r .. = -153.88331 {(14.0018)(12 0034)} = -0.915591 

r·,y = 0.8383 = 83.83% 

Ac:: .Jno:;;~o> r\/.;lrtnl ;::c:tr~rl":> r:...,,.,..,..., 

18 



FACULTAD DE INGENIERÍA UNA/V\ 
DIVISIÓN DE EDUCACIÓN CC>NTINUA 

CURSOS ABIERTOS 

DIPLOMADO EN V ALU ACIÓN INMOBILIARIA Y 
DE NEGOCIOS 

MÓDULO 1: APLICA-CIONES ESTADÍSTICAS, 
FINANCIERAS Y CONTABLES PARA FINES DE 

VALUACIÓN 

TEMA 

HERRAMIENTAS ESTADÍSTICAS PARA LA VALUACIÓN 

EXPOSITOR: M. EN l. ENRIQUE AUGUSTO HERNÁNDEZ RUIZ 
PALACIO DE MINERIA 

ENERO DEL 2004 

Palaoo de Mrneria, Calle de Tacubo No S, Pnmer prso._ -~~e_g?c~ó~~~~~~té~~.: ~~~~0~~~0 .... ~?~~~~stórico, México D F., 



_) 

- - -. . . . ' -
~-~..!~~::~_-.t-~.$:~~ ... -.:_:_·~·.,_., ... ~ -::--- .-~ -- ._ --~- :.· -·-· _,-., .. ::. -.:.-~- _· -- ~~~~-· 
·:-:-:-·--~- ... - -. ·- --- ~- ... ---_.., ... ---- ------- _-:· -------

. _·. _-::'_.-'," ~ . . . - ~ - . .. . . -- .. ~-- - :· _· 

M. en l. Enrique Augusto Herhández-Ruiz. 

\• LA ESTADÍSnCAYLA SIMULACIÓN 

EL MÉTODO "PERT" 

Esta Técn1ca de Evaluación y de Revisión de Programas es refenda mediante el 
acrón1mo formado por su nombre en inglés (Program Evaluat1on and Review 
Technique) y, como anteriormente se afirmó, es similar al de la ruta crítica, pero la 
diferenc1a bás1ca consiste en que "PERr es un método probabilístico que supone el 
desarrollo de un escenario optimista, uno pesimista y otro esperado; el último de ellos 
se determma acotado por los dos primeros, aplicando técnicas de simulación 

Obv1amente con la programación se trata de establecer el mejor ordenamiento de un 
conjunto de actividades que deberán ser emprendidas en el futuro. con las cuales se 
pretende llevar a cabo un proyecto; sin embargo. por ser eventos futuros se tratará 
Inherentemente conmcertidumbre respecto de las condiciones en que seránreal1zadas. 

Es precisamente este hecho el que hace que las cosas resulten de manera distinta a la 
que se supuso de manera determiníst1ca. debido a que la ocurrencia de eventos futuros 
es una cuestión aleatoria. es decir, puede depender . del azar; por esta razón es 
recomendable prepararse para las mejores y las peores condiciones. 

El escenano opt1m1st'ª se formulará con la determinación de las mejores condiciones en 
que pueden ser desarrolladas las actividades del proyecto, o sea. se considerarán J_os 
menores costos y mimmas duraciones de las actividades, así como también la mayor 
d1spos1C1Ón de recursos económ1cos y humanos. 

Por el contrano. el escenano pes1m1sta se formará determinando la ocurrenc1a de las 
peores cond1c1ones de trabajo en el proyecto. es decir. se supondrá que se alcanzarán 
los mayores costos y máx1ma<; durac1ones. además de la menor disposición de los 
recursos en general. 

El escenano esperado resulta ser uno 1ntermed1o de Jos dos anteriores obviamente; su 
generación se logra simulando el acontecimiento de las situaciones más probables que 
pueden ocurnr en el futuro. por eso mismo es que este escenario también puede ser 
llamado "escenano más probable". Un método de Simulación muy empleado para este 
f1n es el denom1nado Monte Cario. 

El modelo de Monte Carta. llamado también método de ensayos estadísticos, es una 
~écn1ca de s1mulac1ón de s1tuacmnes inc1ertas que permite definir valores esperados 
para vanables no controlables mediante la selección aleatoria de valores, donde la 
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probabilidad de elegir entre todos los resultados posibles está en estricta relación con "-
sus respectivas distribuciones de probabilidad. 

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

1. Seleccionar un conjunto representativo de proyectos ya realizados para tomar 
de ellos los parámetros que nos interesan simular en la creación del 
escena no más probable del proyecto que se pretende realizar. 

2. Se formarán clases estadísticas con los datos elegidos, estableciendo un 
Intervalo o amplitud que sea conveniente en las m1smas; postenormente se 
calculará el valor medio en cada clase, la frecuencia con que se presentó 
cada clase en el conjunto seleccionado, la frecuencia relativa y la frecuenc1a 
relativa acumulada, tal como se ejemplifica en la siguiente tabla: 

La frecuencia, frecuencia relauva y frecuenCia relativa acumulada deberán 
cumplir las s1guientes condiaones: 

k 

n = :Lf;, .. , 
fr=f/n 1 1 ' 

donde "n" es el número de elementos que 1ntegra el conjunto en estudio, "f," el 
número de elementos del con¡unto en estudiO que incurren en el estrato "i", 
"fr," y "fra,· la fre¡;uenc1a relat1va y la frecuenc1a relativa acumulada que 
corresponden al estrato "i" 

3. Con la frecuencia relativa calculada puede conocerse la distribución de 
probabilidades de los parámetros tratados. la cual se apreciará en una gráfica 
como la s1gu1ente: 



"' - ... ·-· - ... .. 
4 La distribución de los datos puede estar concentrada alrededor de cualqUier 

abscisa y para que el proceso de simulación la respete será necesano 
construir la siguiente gráfica con la frecuencia relat1va acumulada que se 
calculó en la tabla: 

5 Como paso inmediato se procederá a "normalizar" el rango empleado en los 
ejes de las absc1sas y de las ordenadas. es dec1r, a convertir su amplitud de 
cero a uno con la expresión sigUiente: 

donde "V' refiere los valores ubicados en cada e¡e de la gráfica anterior y "C," 
es cada uno de los valores de los e¡es con los que se creará una gráfica 
·normalizada" como la que se muestra en esta figura· 

3 



.. _ .. ,..., I.D:ID .. _ .. .., I.Dm t.­

co.k-~Nrl ........... 

6 Por último, se generará una serie de números aleatorios que sea lo 
suficientemente grande para que ésta sea considerada representativa del 
proyecto en cuanto a su comportamiento; dichos números aleatonos se 
comprenderán entre el cero y la unidad, y serán ubicados en el eje de _las 
ordenadas de esta última gráfica y se obtendrá el coefic1ente que les 
corresponda sobre las abscisas. Con el coeficiente aplicable para la 
s1mulación se aplicará la siguiente expresión, con la cual se calcularán los 
parámetros buscados con la simulación: 

donde "CA,'' es cada coeficiente corregido por la correlación normalizada que 
se aplicó para el caso específico de cada número aleatorio de la serie 
generada. "P" corresponde a los valores de los parámetros que se tomaron 
como base para efectuar el ordenamiento estadístico con que partió el 
proceso de simulac1ón y SE, es cada valor resultado de la aplicación de cada 
"CA,''. 

Cabe señalar que en caso de no contar con los datos indicados en el primer paso, los 
números aleatonos pueden ser aplicados directamente en la expresión del último punto. 

Existe la posibilidad de que la cantidad de números aleatorios que se generarán sean 
determ1nados mediante la aplicación de conceptos de muestreo aleatono; incluso estos 
conceptos pueden apoyar para generar varios escenarios que son posibles y tomar de 
ellos el más representatiVO para catalogarlo como el más probable de presentarse en la 
real1dad 

Para conclu1r con este punto, podemos decir que la Simulación aplicada en el método -­
PERT es una manera "virtual" de hacer historia s1n correr riesgo, pues en caso de notar 
defiCienciaS en puntOS específiCOS del proyecto. es pOSible tomar medidas pertinentes 
para evitarlas o d1smmu1Í1as s1n una repercusión sorpresiva en los recursos. 
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INTRODUCCIÓN 

El resultado de un experimento estadístiCO puede registrarse conio un valor numérico o 
como una representación descriptiva, y es por eso que la estadística se interesa 
pnncipalmente por el análisis de datos numéricos. En un estudio particular. el número 
de posibles observac1ones puede ser pequeño, grande pero finito, o bien 1nf1nito. 

Siempre oue trabajemos en el muestreo, debemos contar con un plan prec1so para 
delimitar el tamaño de la muestra que deseamos extraer de una población para cumplir 
con los objetivos de la investigación. Un error muy común consiste en pensar que una 
muestra debe ser grande para que realmente sea representativa de la población, pero 
qUizá esto no suministre información adecuada sobre el parámetro en cuestión: sin 
embargo, sí mermará en mucho los recursos económicos que se empleen para llevar al 
cabo esta actividad 

La totalidad de las observaciones que interesan, sea su número finito o 1nfin1to, 
constituye lo que se llama una "población"; esta palabra considera las observaciones 
acerca de algo de interés, ya sean grupos de personas, animales u objetos, y el número 
de observaciones en la población se define como el tamaño de ésta. 

En otros térm1nos. se llamará población al conjunto formado por. la totalidad de 
resultados obtenidos, o posibles. al realizar un expenmento cualquiera. 

Como e¡emplo de una poblaCión de tamaño finito podemos citar, entre otros, los 
números de los na1pes 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 obten1das al medir la presión atmosfénca todos los días, desde el 
pasado remoto hasta el futuro. o todas las mediciones de la profundidad de un lago en 
cualqu1er punto concebible. son ejemplos de poblaciones de tamaño Infinito. Algunas 
poblaciones f1n1tas son tan grandes. que en teoria se supone que son Infinitas. 

1 
En el campo de la mferenc1a estadist1ca. 1nteresa lograr conclusiones concernientes a 
una población cuando es imposible o 1mpráct1co observar el conjunto total que forma a 
la población. y es por eso que se depende de un subconjunto de ésta para poder 
realizar estud1os relativos a la m1sma. Esto ha conduc1do al desarrollo de la teoría del 
muestreo. 

A los datos obten1dos al..fealizar un experimento determinado número de veces se le 
conocerá como "muestra de la población", por lo que una muestra será entend1da como 
un subcon¡unto de su población. y para que sean válidas las inferencias que se realicen 
se deben obtener "muestras representallvas" de la citada población. 

Con frecuenc1a. al elegir una muestra se seleccionan los elementos que se consideran 
más convenientes de la población; pero tal procedimiento puede conducir a inferencias 
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erróneas. Los procedimientos de muestreo que generan inferencias que sobrestimen o 
subestimen de manera consistente algunas carac:arísticas de la población reciben el 
nombre de "sesgados". 

Para eliminar cualquier 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 principal objeto es presentar información 
representativa acerca de los parámetros de la población que son desconocidos. 

Para analizar características específicas de una muestra aleatoria, misma que se 
considerará representativa de una población, se empl~arán los parámetros conoc1dos 
como estadísticos, mismos que reciben también el n-:>mbre de "medidas de tendencia 
central". Un estadístiCO o medida de tendencia central será cualquier función (expresión 
matemática) que involucre a las variables aleatorias que constituyen una muestra 
aleatoria. 

Los estadístiCOS más 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 X1. Xz, ... , Xn constituyen una muestra aleatoria de tamaño "n", donde cada una de 
ellas tiene la misma_p_robabilidad de ocurrencia. entonces la "media muestra!-" se define 
con el estadístico: 

n 

J.lx = 1/n L )(¡, 
la1 

y en caso de que cada una de estas variables posea su propia y respectiva probabilidad 
de ocurrenc1a. el estadístico de la med1a muestra! será: 

n 

J.lx = L P(X,) X;. ,., 

Si X1. Xz . ... , Xn constituyen una muestra aleatoria de tamaño ·n·. dispuesta en orden 
crec1ente de magn1tud. entonces la "med1ana de la muestra· se define con el estadístico 
Siguiente: 

m, = X(n+ll/2 SI "n" es 1mpar, y 

rn. = % (Xnl2 + X¡n,2)+1} si "n" es par. 

Si X1. Xz . ... , X.,. que no son necesariamente diferentes, constituyen una muestra 
aleatona de tamaño "n", entonces la ·moda muestra!" es el valor de la observación que 
ocurre más a menudo o con la mayor frecuencia. La moda será referida con la letra 
"M,", la cuál puede no existir y cuando ex1ste no es necesariamente única, de hecho, 
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cuando ex1sta una sola moda se dirá que. la muestra será unimodal, cuando sean dos 
será bimodal, y cuando sean tres o más la muestra será multimodal. 

De las tres medidas de tendencia central definidas anteriormente, será la media en la 
que centraremos nuestra atención, pues servirá para definir otras características de 
índole estadística que referirá la dispersión que existe de los datos muestrales respecta 
de su media, definiendo así a las "medidas de dispersión". Esta información que es 
refenda recibe el nombre de momento de orden "k" con respecto a la media y: el cuál. 
cuando los valores de la muestra tienen la misma probabilidad de ocurrenc1a. es 
definido de la s1guiente manera: 

n 

ffik = 1/n 2: (X; - J.lx)k, 
i•1 

pero cuando los valores de dicha muestra poseen distintas probabilidades de 
ocurrencia. la expresión aplicable será: 

n 

mxk = 2: P(X,) (Xj - J.Lx)k. ,., 

En lo sucesivo. será el momento de orden dos con respecto a la media el que nos 
mteresará. el cuál será denominado como varianza de la muestra y se determ1nará con 
la SigUiente expres1ón cuando exista la misma probabilidad de ocurrencia en los valores 
de la muestra: 

n 

m2 = cr. 2 = 1/n 2: (X; - J.lx)2,. ,., 

y como se ha vemdo señalando. en caso de que los valores que integran la muestra 
tengan diStinta probabilidad de ocurrencia, la expresión anterior será modificada del 
SigUiente modo: 

n 

mx2 = crx
2 = 2: P(X;) (X; - J.Lx)

2
. ,., 

A la raíz cuadrada de la ~~arianza se le conocerá con el nombre de desviación estándar, 
m1sma que se expresará de la forma s1gu1ente: 

AdiCionalmente es posible determ1nar de una manera relativa o porcentual la dispersión 
de los datos analizados en una muestra con respecto de su media, la cual se 
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fundamenta en la determinación de un índice conocido como "coeficiente de variac1ón", 
mismo que guarda la siguiente equivalencia: 

Vx : <rx f J.lx· 

No obstante, existe una cuarta medida de dispersión que no depende de la media de la 
muestra, ésta recibe el nombre de "rango de la muestra aleatoria". Si X,, X2, ... , Xn son 
elementos de una muestra aleatoria, el rango se define como Xn- X,, donde Xn y x, son, 
respectivamente, las observaciones mayor y menor de la muestra. 

En adición a lo expuesto, es posible calificar a una muestra con base en su distribución 
simétnca respecto de su media y con base en su aplanamiento o exceso (kurtosis). es 
dec1r, podemos inducir el cálculo de dos índices: el pnmero denominado coeficiente de 
Simetría, y el segundo llamado coeficiente de kurtosis. 

El coeficiente de simetría se calcula con la siguiente relación: 

Si el valor de este coefiCiente es igual a cero, significará que la curva de distribución de 
la muestra es simétnca, es decir, que existe el mismo número de elementos a la 
derecha y a la izqUierda de la media. En cambio. si el valor del coefic1ente de s1metría 
es mayor que cero. se dirá que existe una asimetría "positiva", e indicará que el valor de 
la moda es menor que el de la media; si por el contrario, el valor del coefic1ente es 
menor que cero. la asimetría será ·negativa", y el valor de la moda será mayor que el de 
la media de la muestra. 

Por su parte. el coefte1ente de kurtos1s o de aplanamiento se determinará con este 
cociente: 

Para calificar el grado de aplanamiento de la distribución de una muestra, ·se le 
comparará con una distribución teórica de gran ImportanCia. la cual es llamada "nomial 
estándar"_ El valor del coefiCiente de kurtos1s para la distribución normal es equivalente 
a tres umdades (mezokürt1ca). por lo que. s1 éste coeficiente resulta ser menor que tres, 
la d1stribuc1ón de la muestra será "platokúrt1ca". es decir. más aplanada que la curva de 
la d1stribuc1ón normal: SI por el contrano. el valor calculado fuera mayor que tres, la 
curva de d1stnbución de la muestra será "leptokurt¡ca". o sea. menos aplanada que la 
d1stribuc1ón normal. 

Una curva de distribución platokürt1ca (achatada) indica que Jos datos muestrales se 
encuentran muy dispersos respecto de su med1a. ya que su altura es menor que la 
curva de d1stnbuaón normal. en cambiO. una curva leptokúrtica (alta y estrecha en el 
centro) Indica que los elementos de la muestra son concentrados, es dec1r. poseen 
valores cercanos a la med1a. 
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Con base en lo anteriormente explicado, cabe destacar que la media es fácil de calcular 
y emplea toda la información disponible, por esa razón los métodos utilizados en 
inferencia estadística se basan en la media de la muestra. La única desventaja 
importante de la media es que puede ser afectada en forma nociva por los valores 
extremos. 

La mediana tiene la ventaja de ser fácil de calcular si el número de observaciones es 
relativamente pequeño, y no es influida por valores extremos. Al considerar muestras 
tomadas de poblaciones. las medias muestra/es por lo general no varían tanto de una 
muestra a otra como lo harían las med1anas, por consiguiente, la media es más estable 
que la med1ana si se intenta estimar el punto central de una población con base en un 
valor de muestra. En consecuencia, una media muestra/ ha de estar probablemente 
más próx1ma a la media de la población que la mediana de su muestra. 

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

1. no reqUJere cálculo y que, 
2. se puede utilizar.para evaluar datos cualitatJliOS o cuantitativos. 

Sin embargo. las tres medidas de tendencia central definidas no d3n por si solas una 
descripción adecuada de los datos. Se necesita saber en qué grado las observaciones 
se apartan del promedio, y es entonces donde cobran relevaneta·las medidas de 
dispersión, ya que es posible tener dos conjuntos de observaciones con la m1sma media 
o mediana que difieran considerablemente en la vanab1lidad de sus mediCiones .::on 
respecto a su respecti~~ media. 

El rango puede ser una medida de vanabilidad deficiente. en particular si el tamaño de 
la muestra o población es grande' Tal med1da cons1dera sólo los valores extremos y no 
expresa nada acerca de la distribución de valores comprendidos entre ellos. 

La vananza contrarresta la desventa¡a del rango. y estas dos medidas de dispersión las 
complementa la desviación estándar. 

Si se toma una población finita o 1nfin1ta con distribución desconocida, con media "1-1" y 
vananza cr2/n. la distribución de la med1a de una muestra aleatoria de tamaño "n" de la 
m1sma será aún aproximadamente normal, s1empre que le tamaño de la muestra sea 
muy grande. Este sorprendente resultado es una consecuencia inmediata del s1guiente 
teorema llamado "teorema del limite central"· 

Teorema del limite central: Si ll• es la med1a de ·una muestra aleatoria de tamaño "n" 
tomado de una poblac1ón con med1a 1-1 y vananza fin1ta cr2

, entonces la forma limite de la 
1istnbuc1ón de 

Z = ÚJx- Jl] 1 [a 1 (n)112
], 
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cuando n-7x, es la distribución normal n(z; O, 1 ). 

La aproximación normal para "llx" será aceptable ·si n>30, independientemente de la 
forma de la población. Si n<30, la aproximación es aceptable sólo si dicha población no 
es muy diferente de una distribución normal y, si se sabe que la población es normal, la 
distribución muestra! de "IJ.x" seguirá con exactitud una distribución normal, sin que 
importe qué tan pequeño sea el tamaño de las muestras. 

DETERMINACIÓN DEL TAMAÑO DE UNA MUESTRA 

La determinación del tamaño de la muestra incluirá puntos específicos, según sea el 
caso: 

1 cuando se estima la media de la población, 
2. cuando se estima la proporción de la población, 
3. cuando la población es finita y, 
4 cuando se aplican técnicas de muestreo estratificado. 

' .. 
TAMAÑO DE LA MUESTRA AL ESTIMAR LA MEDIA DE LA POBLACIÓN 

Al prever el intervalo de confianza resultante de una media muestra! y la desviación. 
estándar. es posible aplicar la distribución normal a la delimitación previa de la 

· extensión del Intervalo y del grado de confianza que nos brindará. Lo que estamos 
hac1endo es exam1nar la construcción real del intervalo de confianza antes de que 
efectuemos el estudio y determinemos la media y la desviación estándar. 

La fórmula con que se calc:Uia el tamaño necesario de la muestra para estimar la media 
de la poblac1ón es: 

donde. 

n: Tamaño de la muestra. 
Z: Número de umdades de desviación estándar en la distribución normal que 

producirá el n1vel deseado de confianza. 
cr: Desv1ación estándar de la población (conocida o estimada a partir de estudios 

antenores). 
E. Error. o diferenc1a máxima entre la media muestra y la media de la población que 

se está dispuesto a aceptar en el nivel de confianza fijado. 

La mayor dificultad al determinar el tamaño de la muestra necesaria para estimar la 
media de la población consiste en calcular la desviación estándar de la población; 
después de todo. si tuviéramos un conocimiento completo sobre la población, no habría 
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necesidad de realizar una investigación sobre sus parámetros _estadísticos. Si no 
podemos confiar en los trabajos anteriores, para calcular la desviación estándar de la 
población, las alternativas incluyen el juicio o el empleo de estudios exploratorios con 
muestras pequeñas 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 desvración 
estándar "o" y el error permisible "E" se expresan en función de su porcentaje de la 
media verdadera de la población connotada como "J.!". La ecuación mas apropiada en 
este caso se parece a la que acabamos de ·presentar y será: 

donde: 

n: Tamaño de la muestra. 
Z: Número de unidades de desviación estándar en la distribución normal que 

producrrá el nivel deseado de confianza. 
o: Desviación estándar de la población (conocrda o estimada a partrr de estudios 

anteriores). 
J.!: Medía de la potrtacíón. 
E: Error. o díferencra máxima entre la medía muestra y la medra de la poblacrón que 

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

TAMAÑO DE LA MUESTRA AL ESTIMAR LA PROPORCIÓN DE LA POBLACIÓN. 

Determinar el tamaño necesario de la muestra en este caso se parece en principio al 
procedrmiento que seguimos en la sección antenor. salvo que ahora se trata de una 
proporcrón y no de una media. La fórmula aproprada es: 

donde: 

n· Tamaño necesano de muestra. 
Z. Número de unrdades de desviación estandar en la distribución normal, que 

producirá el grado deseado de confianza. 
P· Proporción de la población que posee la característica de interés. 
E: Error. máxrma diferencra entre la medra muestra! y la media de la poblacrón que 

estamos drspuestos~ aceptar en el nrvel de confianza señalado. 

Al aplicar esta fórmula. pnmero hay que deor si podemos estimar aproximadamente el 
valor de la proporción de la población "P": y en caso de que podamos decir con 
seguridad que esa proporción difiere mucho de 0.5 en una u otra dirección, estaremos 
en condrcrones de obtener la precisión deseada con un-tamaño más pequeño (y menos 
caro) de la muestra. Como se aprecra en la fórmula, el tamaño será proporcional al 
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producto de P(1 - P) y este producto es mayor cada vez que P=O.S. Observe , __ 
detenidamente los siguientes productos de P(1 - P): 

Como se advierte en la expresión anterior, el producto se vuelve muy pequeño cuando 
una proporción de la población es sumamente pequeña o demasiado amplia. Así pues, 
si podemos acortar por lo menos el valor de la proporción de la población, ahorraremos 
dinero al poder valemos de un tamaño más pequeño de la muestra. 

Si tratamos de medir el valor de una proporción de la población pero ignoramos los 
resultados probables, quizá queramos realizar una encuesta exploratoria ·con objeto de 
hacernos una idea aprox1mada de la proporción. En caso de que la proporción 
resultante sea muy diferente de .S, plantearemos para conseguir un tamaño menor en la 
fase pnnc1pal del estudio. . --

MUESTREO CON POBLACIONES FINITAS 

. Hasta ahora hemos supuesto que la muestra será relativamente pequeña en 
comparación con la población total. Sin embargo, hay casos en que la muestra es 5% o 
más de la población; entonces hemos de modificar ligeramente el proced1m1ento. 
Después de todo SI extraemos una muestra de 900 personas de una población de 1 
000, tendremos una muy buena 1dea de la media o proporción de la población. Dicho de 
otra manera. a medida que el tamaño de la muestra se acerca al de la población, 
desaparece el error muestra! y a la postre tendremos un censo completo de la 
población. El punto critico de 5% no es más que una regla práctica, pero suficiente en 
cas1 todos los trabaJOS En caso de duda. supondremos que la población es finita y 
aplicaremos las siguientes fórmulas de correcCión. 

TAMAÑO DE LA MUESTRA AL ESTIMAR LA MEDIA DE UNA POBLACIÓN FINITA 

n = cr2 1 [ (E2 1 Z2
) + (cr2 1 N)], 

donde. 

n: Tamaño de la muestra. 
N: Tamaño de la población 
Z Número de unidades de desviación estándar en la distribución normal que 

produc1rá el n1vel deseado de confianza 

·-· 



a: Desviación estándar de la población (conocida o estimada a partir de estudios 
anteriores). 

E: Error, o diferencia máxima entre la media muestra y la media de la población que 
se está dispuesto a aceptar en el nivel de confianza establecido. 

TAMAÑO DE LA MUESTRA AL ESTIMAR LA PROPORCIÓN DE UNA POBLACIÓN 
FINITA. 

Uf expresión que será empleada en esta caso será la siguiente: 

n = P(1-P) 1 {(E2 1 Z2
) + [P(1-P) 1 N]}. 

n: Tamaño necesario de muestra. 
N: Tamaño de la población. 
Z: Número de unidades de desviación estándar en la distribuciól} normal, que 

producirá el grado deseado de confianza. 
P Proporción de la población que posee la característica de interés. 
E: Error, o diferencia máxima entre la media muestra y la media de la población que 

se está d1spuesro a aceptar en el nivel de coofianza establecido. 

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

Para llevar a cabo este tipo de muestreo. habrá que considerar que se trata con una 
población sumamente grande que es dividida a su vez en un determinado número de 
estratos o clases. y que de acuerdo con el teorema del limite central de probabilidad, 
dicha población y sus estratos obedecen a una distribución aproximada a la normal, 
cuya func1ón es. 

donde· 

Z: Vanable aleatoria cuyo valor dependerá del grado de confianza· que se espera en 
la muestra. 

F(Z) Ordenada de la vanable aleatona z. 
e Número equivalente al número real2.718281828459. 
"' Número eqUJvalente.al número real3.14159265359. 

, Habrá que tener presente. que en este caso, según los postulados de la probabilidad, 
/ se cumple lo sigu1ente: 

= * J.lx J.lx , 
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ax*2 = [a/ 1 n] [(N- n) 1 (N -1)], 

donde: 

1-k Media estadística de todo el estrato o clase de la población. 
¡.¡, •: Media de la muestra del estrato o clase de la población. 
cr, 2: Varianza de todo el estrato o clase de la población. 
cr, •2: Varianza de la muestra del estrato o clase de la población." 
N: Número total de elementos en el estrato o clase de la población. 
n: Tamaño de la muestra del estrato o clase de la población. 

El tamaño de la muestra de cada estrato o clase se determinará con base en los 
fundamentos de probabilidad ya expuestos, y sustituyéndolos en la expresión aplicable 
pára determinar el tamaño de una muestra estimando la media de una población 
infinita: 

de donde se desprende la siguiente fórmula: 

donde. 

· n: Tamaño de la muestra del estrato o clase de la población. 
N Número total de elementos en el estrato o clase de la población. 
Z: Vanable aleatoria cuyo valor dependerá del grado de confianza que se espera en 

la muestra. 
cr, 2: Vananza del estrato o clase de la población. 
E ·Error entre el estrato y su muestra. 

El error o desv1ac1ón ex1stente entre todo el estrato y su muestra se interpretará como la 
diferencia entre la med1a estadística del estrato y la med1a de la muestra (¡.¡, - ¡.¡, •), ~or 
lo que la expresión antenor será equivalente a la s1gu1ente: 

Al momento de aplicar esta última expresión. podria pensarse que es necesano conocer 
el valor de la med1a de la muestra del estrato o clase. pero esto no es posible si no ha 
procedido la acc1ón de_ muestreo. Sin embargo, este error o diferencia puede 
establecerse en térm1nos porcentuales relativos a la med1a de todo el estrato o clase; o 
b1en como un valor absoluto, por lo que la 1gualdad expresada puede ser aplicada de la 
Siguiente manera: 
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El valor que corresponde a la variable aleatoria ·z· se determinará de acuerdo con el 
grado de confianza que convenga aplicar al caso. A continuación se refieren los valores 
de la variable aleatoria ·z· con diferentes niveles de confianza. que van del 90 al 99% : 

;;~~;··~~¡6~L~ii:i~~i~;¡¿~ 
90 1.645 --

.91 1.695 
92 1 750 
93 1 810 
94 1 880 
95 1.960 
96 2.055 
97 2 170 
98 2.330 
98 1 2 575 

l• ÁRBOLES DE PROBABIUDAD Y-DE DECISIÓN 

AXIOMAS DEL COMPORTAMIENTO RACIONAL 

Cada 1ndiv1duo t1ene una estructura de preferencias que servirá para selecc1onar las 
meJores alternativas de dec1sión. siempre y cuando dicha estructura quede acotada por 
lo que se cons1dera un comportamiento rac1onal establecido por se1s ax1omas. 

Antes de referir los se1s axiomas mencionados. habrá que definir lo que es una lotería. 
Una lotería es un ensayo probabilístico caractenzado por un conjunto mutuamente 
excluyente y colectivamente exhaustivo de resultados posibles: r 1, r2, r3, .... rm y sus 
probabtlidades respecttvas· P1. p2, p¡, ... , Pm. donde la suma de todas ellas sea· 
eqUivalente a la unidad. 

Al analizar cualqu1er situación deberemos cons1derar todas las consecuencias posibles 
y se d1rá que una l1sta de consecuenCias completa es colectivamente exhaustiva. Por 
otro lado. SI ocurre una consecuencia, no debe haber sucedido al mismo tiempo otra de 
ellas de la _lista. es dec1r, será Imposible que se presenten combinaciones de ellas; 
cuando se cumpla esta condición para cualqUier consecuencia de una lista, se dirá que 
éstas son mutuamente e>K:Iuyentes. 

Las loterías serán representadas de la s1gu1ente manera: 
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Por ejemplo, L[60, -20; 0.7, 0.3] representa la lotería donde es factible ganar 60 
unidades con probabilidad del 70%, o perder 20 unrdades con probabilidad del 30%. 

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

El deseo por una lotería dependerá de sus consecuencias y probabilidades de 
ocurrencia, así como de los aspectos personales: tales aspectos incluyen los recursos 
de la persona en ¡uego, sus necesidades y sus actitudes ante el riesgo. 

La lotería del e¡emplo anterior podría ser valuada en 40 unidades por alguien que ha 
incrementado su patnmonio asumiendo riesgos y una persona más conservadora tal 
vez la valuaría en 10 unidades, pero para una persona que actúa conforme a Jos 
promedros, esta lotería representaría un valor de 36 unidades, valor que se obtendría 
srguiendo el sigurente razonamrento: 

m 

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 oportumdades de deCisión existe una estructura de preferencias tal que si 
nos presentan dos resultados cualesquiera: r1 y rk. siempre se podrá decir que se 
prefiere r1• que se prefiere rk, o bren que se es rndiferente entre ambas. La notación que 
se utilizara para refenr lo anterior sera la siguiente: 

r1 > rk.- se prefiere r1 
r1 < rk.- se prefiere rk. 

r1 rk.- hay rndiferencia ente r1 y rk 

Una vez mencronado lo anterior, se procederá a enunciar los axiomas . del 
comportamrento raCional. rndicando que aceptar que éstos normen nuestras 
preferencras es equrvalente a convenir que un decisor racional nunca violará estas 
reglas de seleccrón de alternativas. 

Axioma 1: Comparación de loterías con consecuencias idénticas. Si se tienen dos 
loterías con dos resultados que son los mismos para ambas, se elegirá aquélla cuya 
probabilidad de obtener el mejor resultado sea mayor. Por ejemplo, si L1[120, -50; 0.8, 
0.2] y L2[120. -50: 0.6, 0.4] son dos loterías posibles de acceder, se preferirá L,. 
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Axioma 2: Cuantificación de preferencias. Sean ·a· y "b~ dos valores tal-que a.> r1 > 
b, entonces para r1 podrá especificarse un número "q(ri)" entre cero y uno tal que se sea 
indiferente entre poseer r1 con certeza y poseer la lotería L[a.b; q(ri), 1-q(r1)). Por 
ejemplo, supóngase que se tiene una lotería 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 qu1en tomará la decisión s1gue un 
comportamiento lineal ante el riesgo, el número "q(r1)" se determinará planteando que: 

L[SOO, -100; q(r1), 1-q(r1)] 
[800][q(r1)] + [-100][1-q(r1)] = 700 

q(r1) = 0.8889 
Nota.· Cuando el deasor sigue un comportamiento diferente al lineal ante el 
riesgo, como ocurre en la mayor parte de los casos, habrá que construir una 
función de utilidad. 

Axioma 3: Cuantificación de incertidumbre. Para cada evento "E" ex1ste una 
cantidad p(E) entre cero y uno tal que so es indiferente entre la lotería L[a,b: p(E). 1-
p(E)], y otra lotería donde se tendrá "a" si "E" ocurre y "b" si éste no sucede. 

Axioma 4: Transitividad. Sea una lotería con r,, r2 y r3 como resultados. Si r, > r2 y r2 > 
r3. entonces r, > rJ. Así m1smo, SIr, r2 y r2 r3, implica que r, r3. 

Axioma 5: Sustitución de resultados. Si una oportunidad de decisión se modifica 
reemplazando un resultado r¡ con otro resultado r •. y sí se es mdiferente entre estos dos 
resultados. entonces también habrá indiferencia entre la posesión de la oportunidad 
ong1nal y la posesión de_ la modificada. 

Axioma 6: Equivalencia entre la situación real y de conjetura. Sí se t1enen 
determinados resultados que dependen de la ocurrencia de un evento "E" y además un 
orden de preferencias por ellos. después de que acontece "E" nuestro orden de 
preferencias por esos resultados deberá segu1r siendo el mismo. · 

FUNCIONES DE UTILIDAD 

El análís1s de dec:is1ones consta de tres etapas: estructurar las oportunidades de 
dec1s1ón. cuantificar los impactos y la incertidumbre y, establecer los cntenos de 
deCISión y determ1nar la me¡or opción. Pero cada ind1v1duo t1ene su propia estructura de 
preferenciaS para selecc1onar las me¡ores deCISiones. siempre y cuando dicha 
estructura no esté fuera de lo que se cons1dera un comportamiento racional establecida·· 
por los seis axiomas exp~Jestos anteriormente. 

Para cuantificar la preferencia de un resultado "r," que está dentro de un intervalo [8, A], 
donde "8" es lo que se prefiere menos y "A" lo que se prefiere más, se buscará la 
probabilidad "q(r,)" que hace equivalente en preferencias a "r;" con la lotería donde con 
probabilidad "q(r,)" se obtendrá "A" y con probabilidad "1-q(r;)" resultará "8". La 
preferencia del resultado "r,· es la probabilidad de obtener "A", es decir, "q(r;)". 
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Supóngase que se desea cuantificar la preferencia que se tiene por la lotería: L[r,, r2. r3, 
... , rm; p1, p2 , p3, ... , Pm]; para ello se cuantificará primero las preferencias de ·r,·. "r2", 
"r3", ... , "rm". Asúmase que éstas son, respectivamente "q(rl)", "q(r2)", "q(r3)", ... , "q(rm)", 
de manera que: · 

• "r1" es equivalente a la lotería L(A, B; q(r,), 1-q(r2)], 
• "r2" es equivalente a la lotería L[A. B; q(r2), 1-q(r2)], 
• "r3" es equivalente a la lotería L[A. B; q(r3), 1-q(r3)]. 
• ... yl 
• "rm" es equivalente a la lotería L[A. B; q(rm). 1-q(rm)]. 

De manera que la probabilidad de tener "A~·(preferencia de "A") y la probabilidad de 
tener "B" son: 

P(B) = 1 - P(A) 

Si se observa, la preferencia de una cantidad se obtiene sustituyendo cad§_ "r," por su 
preferencia "q(r,)" erila lotería y calculando su válor esperado ·vE· que ya fue Inducido 
anteriormente. 

Se d1ce que las probabilidades de indiferencia o cualquier transformación lineal positi11a 
de la forma "u(r,) = aq(r,) + b", donde ·a· debe ser mayor que cero. constituyen una 
func1ón de utilidad. 

Una persona que cumpla con el primer axioma del comportamiento racional preferirá un 
resultado con una probabilidad de indiferencia más grande que un resultado con una 
probabilidad de 1ndiferenc1a menor. 

Debido a que la utilidad de un resultado es una transformación lineal positiva de su 
probabilidad de indiferencia. puede aseverarse que una persona siempre prefenrá un 
resultado cuya utilidad sea más grande que otro con utilidad menor y, que la utilidad de 
una lotería es el valor esperado de las utilidades de los resultados posibles de la lotería. 

Por e¡emplo. supóngase que se desea cuantificar las preferencias que un decisor siente 
por las cantidades que varían de -10 u.m. (unidades monetanas) a 80 u.m. La pregunta 
será. ¿cuál es la mímma cantidad por la que estará dispuesto a vender esta lotería, en 
la que con probabilidad de 60% puede ganar 80 u.m. y con probabilidad de 1-0.60 
perder 10 u.m.? Supóngase que el dec1sor responde que la cantidad es 30 u.m. 

Seguidamente. con esa información se formarán dos loterías: L1(80, 30; 0.6, 0.4] y 
L2[30. -10; 0.6. 0.4], y de nuevo se le preguntará al decisor por las mínimas cantidades 
por las que estará dispuesto a cambiar las loterías si es que son atractivas para él, o las 
máx1mas cantidades que pagaría por no tener que jugarlas si no son de su agrado. 
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Asúmase que esas cantidades son 50 y 5 u.m. respectivamente para ambas loterías, 
cantidades que serán empleadas posteriormente .. · · 

Como la cantidad que prefiere más es 80 u. m., se le asignará una utilidad equivalente a 
la unidad, y como la que se prefiere menos es -10 u.m. se le asignará una utilidad de 
cero. En este momento se aceptará que la .utilidad de. una lotería es su utilidad 
esperada. 

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

Ve = (1) (0.60) + (O) (040) 
Ve= 0.60. 

Como la pnmera lotería es equivalente a 30 u.m., la utilidad de 30 u.m. y de la lotería 
deben ser iguales, es decir, 0.60. 

A continuación se sustituirá en las últimas dos loterías las cantidades por sus utilidades 
respectivas. de manera que las utilidades de la segunda y tercera loterías son: 

Ve, = (1) (0.60) + (0..60) (0.40) 
Ve,= 0.84, 

VE2 = (0.60) (0.40) + (O) (040) 
VE2 = 0.24. 

Como el decisor def1nió que 50 u.m. es equivalente a "L1", su utilidad es 0.84 y, como 5 
u. m. es equivalente a "L2", su utilidad es 0.24. 

La función utilidad será 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 e¡e horizontal se representarán las 
unidades monetanas y en el vertical las utilidades. Esta función utilidad se podrá utilizar 
para analizar las oportunidades de deas1ón. ya que un resultado de la aceptación de los 
se1s ax1omas es que se eleg1rá aquella alternativa que maximice la utilidad esperada. 

ÁRBOLES DE PROBABILIDAD 
.. 

La incertidumbre la medimos con números denom1nados probabilidades que varían de 
cero a uno. donde por convención es aceptado que la unidad representa la probabilidad 
de lo que acontece con certeza y el cero la probabilidad del evento imposible. Todos Jos 
eventos imposibles tienen probabilidad cero, aunque no todos los eventos con 
probabilidad cero son imposibles. 

_a teoría de la probabilidad es un con¡unto de deducaones derivadas de los axiomas 
formulados por Kolmogorov, que son los Siguientes: 
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1. Una probabilidad es un número entre cero y uno asignado a una 
consecuencia, mismo que representa su posibilidad de ocurrencia. 

2. La suma de las probabilidades 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 tipos: 

• Subjetiva o a priori y, 
• Ob¡etiva, estadística o a posteriori. 

La primera se formula con suposiCiones hechas por el decisor y la_ segunda se 
fundamenta en el análisis de hechos consumados. Cuando se cuenta con un con¡unto 
de datos ordenado por clases estadísticas, la frecuencia con que se presentó cada una 
de ellas determinará su probabilidad de ocurrencia en el futuro, por lo que la frecuenc1a 
relativa calculada eo.. un estudio estadístico, se convertirá automáticam6flte en una 
prooabilidad. 

En lo suces1vo se conocerá con· el nombre de experimento aleatorio a cualqu1er acción 
que dé ongen a un resultado cualqUiera que dependerá del azar. y se llamará evento a 

. cada uno de estos resultados posibles. La probabilidad de un evel"'to es una cantidad 
que carece de unidades. comprendida entre el cero y la unidad, incluyendo estos 
lim1tes. y suele expres;!rse como una magnitud porcentual (porcentaje); dicha cantidad 
refenrá el número de veces que ocumrá el evento al repetir cien veces un expenmento 
aleatono. 

Supóngase 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. sab_iendo 
que los movim1entos de esta magnitud ocurren al menos cada 50 años (periodo de 
retorno). Dicha probabilidad se determinará del SigUiente modo: ' 

Pm(T7) = (1 mes) 1 [(50 años) (12 meses 1 año)] 
Pm(T7) = 1 1 [(50) (12)] 

Pm(T7) = 0.167%. 

Si. en cambio, se desea conocer la probabilidad de que en un año cualquiera se 
presente el mismo eventcr, ésta quedará establecida de una forma análoga: 

P1 (T7) = (1 año) 1 (50 años) 
Pa(T7) = 1 /50 

Pa(T7) = 2.00%. 

En el m1smo sent1do, la probabilidad de que se presente en un día cualquiera será: 
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Pd(T7) = (1 día) 1 [(50 años) (12 meses 1 año) (30 días 1 mes)] 
Pm(T7) = 1 1 [(50) (12) (30)] 

Pm(T7) = 0.006% 

Por su puesto, si conocemos que un evento de esa índole se presentó hace 49 años. la 
probabilidad de que se presente en el año en curso será mucho más alta, aunque s1n 
llegar a ser seguro, y se determinará acumulando la probabilidad que correspondió a 
cada uno de esos 49 años, es dec1r: 

Pa'(T?) = (49 años) 1 (50 años)] 
Pm(T?) = 49/50 
Pm(T7) = 98.00% 

La dificultad que representa tomar una decisión se incrementará a medida que el 
número de eventos que pueden ocurrir se incremente. La incertidumbre asociada a una 
consecuencia cambia al vanar nuestro conocimiento, por lo que las probabilidades 
estarán condicionadas por dicho conocimiento. · 

Al tener conocimiento de una nueva información habrá una nueva probabilidad, 
conocida como prob.abilidad condicional. Dicha pr.obabilidad se calcula como...el coc1ente 
que resulta de diVIdir la probabilidad de que ocurran Simultáneamente, el evento cuya 
nueva probabilidad se quiere obtener y el evento condicionante. antre la probabilidad 
del evento condicionante, es dec1r: 

P(a/13) = P(Clrlj3) 1 P(j3) 

P(anj3) = [P(a)] [P(j3)] 

Este concepto fundamentará la formulación de árboles de probabilidad, los cuales son 
la representación gráf1ca que esquematiza secuencialmente situaciones falibles, es 
decir, que pueden ocumr o no como una dependencia del azar. 

Un árbol de probabilidad se conformará con nodos de incertidumbre que dependerán de 
otros y, a su vez. otros dependerán de ellos. Su principal característica es que, sobre un 
_nodo de Incertidumbre. no se tiene ningún control, es deetr, no hay certeza sobre su 
acontec1m1ento 

Los nodos de incertidumbre se representarán gráficamente mediante el uso de 
circunferencias y las relaciones que entre ellos ex1stan con lineas rectas o con un solo 
quiebre. 

Con base en el ejemplo anterior donde se determinaron probabilidades de ocurrencia 
de un s1smo con un penado de retomo de 50 años. supóngase ahora que además 
ex1ste una "alarma sismica", un aparato que puede predecir temblores con 1 mes de 
antiCipación y que acierta en sus pronósticos el 92% de las ocasiones. Las 
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probabilidades correspondientes serán determinadas con el apoyo de un árbol de 
probabilidad como el que a continuación se expone: 

Nótese que la predicción de que temblará será un ·acierto• del aparato en caso de que 
efectivamente tiemble en el mes que se está analizando, pero será un "fallo" si no 
t1embla; en cambio, el aparato incumrá en __ un •tallo" si predice que no temblará y en 
realidad ocurre un s1smo, pero será un "acierto" si hay ausencia del mismo. Lo anterior 
induce que el "acierto" o "fallo" de la alarma sísmica dependerá de que tiemble o no, por 
tal motivo éstas rafllaS del árbol de probabilidad dependen de las que .señalan los 
hechos de temblar o no. 

En la gráf1ca anterior el evento "A" representa la ocurrencia de un temblor, el evento ·s· 
la carenc1a del mismo. el evento ·e· el pronóstico del aparato afirmando que temblará y 

. el evento "O" el pronóstico del aparato negando la presencia de un sismo. También, en 
la m1sma. está refle¡ado lo que se ha expuesto en el párrafo anterior: si el aparato 
pronostica que temblará y, transcumdo el mes, efectivamente tiembla, entonces el 
aparato habrá acertado (92%), pero si no tiembla, el aparato habrá fallado (1-0.92=8%); 
en camb1o, si el aparato pronostica que no temblará y en realidad tiembla, el aparato 
habrá 1ncurndo en un fallo (8%), pero si no ocurre el temblor, entonces el aparato habrá 
acertado (92%). 

Los eventos "A" y "B" son complementarios ya que son los únicos dos posibles 
resultados del experimento aleatono (temblará o no temblará), por lo que ambos 
cumplen con el pnmero y el segundo de los ax1omas de Kolmogorov. Igualmente, los 
eventos ·e· y ·o· (el aparato pronostica que temblará, o bien, pronostica que no 
temblará) cumplen con el mismo teorema. 

La probabilidad de que ocurran simultáneamente los eventos "A" y ·e· se calculará 
multiplicando las probabilidades que se ubican sobre las ramas correspondientes del 
árbol. es deCir: 

P(Ar--le) = (0.00167) (0.92) 
P(Ar--~e) = 0.154%, 

y de la m1sma manera se podrán calcular las demás prob-abilidades: 
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P(Ar>D) = (0.00167) (0.08) 
P(Ar>D)::: 0.013%, 

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

P(BnD) = (0.99833) (0.92) 
P(BnD) = 91.846%. 

Nótese que Igualmente estos cuatro eventos compuestos cumplen con los primeros dos 
ax1omas de Kolmogorov, ya que: · 

P(Ar>C) + P(Ar>DJ + P(BnC) + P(BnD) = 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 ·e· y la probabilidad del evento "O" se 
calcularán como s1gue: 

P(C) = P(Ar>C) + P(BnC) 
P(C) = 0.00154 + 0.07987 

P(C) = 8.141% 

P(D) = P(Ar>D) + P(BnD) 
P(D) = 0.00013 + 0.91846 

P(D) = 91.859%. 

De igual forma. se siguen cumpliendo los dos pnmeros axiomas de Kolmogorov. ya que: 

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

Con estos valores calculados será posible determinar la probabilidad condicional de que 
t1emble dado que el aparato predijo un temblor aplicando la expres1ón expuesta con 
antelac1ón a este caso: 

P(A/C) = P(Ar>C) 1 P(C) 
P(A/C) = 0.00154/0.08141 

P(A/C) = 1.892% 

La probabilidad condicional de que tiemble dado que el aparato negó que fuera a 
temblar será 

P(A/0) = P(Ar>D) 1 P(D) 
P(A/0) = 0.00013 1 0.91859 

P(A/0) = 0.014%. 
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La probabilidad condicional de que no se presente un sismo dado que el aparato predijo 
que sí temblaría se calculará de la misma manera, es decir: 

P(B/C) = P(BnC) 1 P(C) 
P(B/C) = 0.07987 10.08141 

P(B/C) = 98.108%. 

Por último, la probabilidad condicional de que no haya un sismo dado que la "alarma 
sísm1ca" pronosticó que no habrá movim;ento telúrico alguno se calculará de manera 
análoga a las anteriores: 

P(B/D) = P(BnD) 1 P(D) 
P(B/D) = 0.91846 10.91859 

P(B/D) = 99.986%. 

Debe tenerse presente que el evento condicionante es la indicación del é!Parato. que de 
hecho es el pnmer suceso que ocurre cronológicamente hablando, posteriormente se 
presentará el sismo o no. 

Si se efectúa por unJado la sumatoria de P(A/C) y de P(B/C) y, por el otro,-la suma de 
P(A/0) y de P(B/0), se tendrá que: 

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

P(A/D) + P(B/0) 
0.00014 + 0.99986 = 1.00, 

por lo que se cont;núan cumpliendo los dos primeros ax;omas de Kolmogorov. 

El desarrollo de este proceso puede s;ntetizarse como la aplicación del teorema de 
Bayes. el cual afirma que si se conocen las probabilidades a priori P(H,) de un conjunto 
de tamaño ··n" de eventos mutuamente excluyentes y colectivamente exhaustivos; si se 
conocen además 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 ocumr "a." se verifique uno de los "H,", esto es, se quieren calcular las 
probabilidades P(H/a.).conocidas como probabilidades a posteriori, se deberá aplicar la 
s1gu1ente expres;ón: 

n 

P(H;Iu) = [ P(H1) P(aJH1)] 1 [ L{P(H1) P(aJH1)}]. 
••1 

En el ejemplo anterior que fue planteado, el teorema de Bayes se aplicó de la siguiente 
manera· 
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• n=2 (probabilidades a priori de la ocurrencia del s1smo: presencia o 
ausenc1a del temblor}, 

• P(H,) = P(A) = 0.167% (probabilidad de que se presente un sismo con 
penodo de retorno equ1valente a 50 años en un mes cualqu1era), 

• P(H2) = P(8) = 99.833% (complemento de la probabilidad del evento 
"A"). 

• P(a/H,) = P(C/A) = 92% (probabilidad de acierto del aparato}, 
• P(a/H2) = P(C/8) = 8% (probabilidad de fallo del aparato}, 

por lo tanto· 

P(H,/a) = [ P(H,) P(a/H,) ]/ [{P(H,) P(a/H,)}+ {P(Hz) P(a/Hz)}]. 
P(H,/a) = P(A/C) = [(0.00167) (0.92)]/ [{(0.00167) (0.92)} + {(0.99833) (0 08)}] 

P(H,/a) = P(A/C) = 1.892%, 

P(Hz/a) = [ P(H2) P(a/H2) ]/ [{P(H,) P(a/H,)}+ {P(H2) P(a/Hz)}]. 
P(Hz/a) = P(8/C7 = [(0.99833) (0.08)]/ [((0.00167) (0.92)} + {(0.99833) (0.08)}] 

P(H2/a) = P(8/C) = 98.108%. 

Del m1smo modo se aplicó· 

• n=2 (probabilidades a pnon de la ocurrencia del s1smo: presencia o 
ausencia del temblor}, 

• P( H,) = P(A) = O 167%' (probabilidad de que se presente un sismo con 
penodo de retorno equivalente a 50 años en un mes cualquiera), 

• P(Hz) = P(8) = 99.833% (complemento de la probabilidad del evento 
"A") 

• PW/H,) = P(D/A) = 8% (probabilidad de fallo del aparato), 
• P(I3/H2) = P(D/8) = 92% (probabilidad de ac1erto del aparato), 

por lo que: 

P(H,/13) = [ P(H,) P(13/H,) ]/ [{P(H,) PWIH,)}+ {P(H2) P(I3/H2)}]. 
P(H,/13) = P(A/0) = [(0.00167) (0.08)]/ [{(0.00167) (0.08)} + {(0.99833) (0.92)}] 

P(H,!I3) = P(A/0) = 0.014%, 
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P(H2/P) = [ P(H2) P(p/H2) ]/ [{P(H,) P(p/H1)}+ {P(H2) P(PIH2)}] 
P(H2/p) = P(B/0) = [(0.99833) (0.92)]/ [{(0.00167) (0.08)} + {(0.99833) (0.92)}] 

P(H2/P) = P(B/0) = 99.986%. 
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En lo sucesivo, un nodo de incertidumbre con "m" ramas deberá ser entendido como la 
representación gráfica de la lotería: L[r,, r2, r3, ... , rm: p,, P2. p3, ... , Pm]; por lo tanto será 
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 anterionnente fue definido, es decir: 

m 

VE= I: (r; p;). 
i•1 

El valor esperado de un nodo de incertidumbre es una cantidad equivalente que podrá 
sust¡tuir al nodo de Incertidumbre en cuestión; esta acción servirá pará jerarqu¡zar y 
seleccionar las mejores alternativas que sean expresadas en un árbol de probabilidad o 
de decisión. Por ejemplo, si en una de las ramas de un árbol de probabilidad se expresó 
la lotería: L[-300, 2QQ, 700, 1,200; 0.2, 0.3, 0.4Q, 0.1], y se desea determi¡;¡ar su valor 
esperado para sustituir el nodo de incertidumbre en dicho árbol, deberá hacerse lo 
s1gu¡ente: 

-300 

200 

700 

1,200 

remplazando las cuatro ramas del nodo "E" de este ejemplo por su valor esperado, el 
cual se calculara de la SIQUiente 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 representación gréifica de esa sección del árbol de probabilidad quedará 
ahora como s1gue· 



400 

ÁRBOLES DE DECISIÓN 

Un arbol de decisión sera similar a un arbol de probabilidad. ConSISte en un diagrama 
donde se presentan alternativas seguidas por sus respectivas consecuenaas y se 
compone por nodos de decisión y por nodos de incertidumbre. 

Un nodo de decisión se caracteriza por que en él hay la libertad de elegir, mientras que 
uno de incertidumbre no se sabe si su.cedera, situación que ya fue expuesta. Los nodos 
de dec1sión se representaran gráficamente mediante cuadrados. 

Ejemplo de un arbol .de decisión factible para la situación planteada en el punto 
Inmediato antenor (la de la ocurrencia de un sismo y de la "alarma sísmica" que lo 
puede predecir) es el siguiente: 

-
En el arbol de decis1ón expresado en el gréif1co anterior puede mandarse o no hacer 
una prueba para que el aparato pronostique si temblara o no: después de conocer el 
pronóstico se deberá tomªr la dec1s1ón de llevar a cabo o no acciones para prevenir los 
daños del temblor (recuérdese que se d1spondra de al menos un mes); y posteriormente 
se sabra s1 el s1smo existió o no. 

":n los nodos de 1ncert1dumbre de este arbol se emplearon las probabilidades P(A), 
t>(B). P(C), P(O), P(A/C), P(B/C). P(A/0) y P(B/0), donde el evento "A" representa la 
ocurrencia de un temblor, el evento "B" la carencia del mismo,' el evento ·e· el 
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pronóstico del aparato afirman~que temblará y el evento ·o· el pronóstico del aparato 
negando la presencia de un sismo. La nomenclatura • AJC" indica la ocurrencia de un 
temblor dado que el aparato pronosticó que sí podría temblar, "8/C" expresa la ausencia 
del sismo dado que el aparato pronosticó que efectivamente temblaría, "AJO" señala la 
presencia de un temblor dado que el pronóstico del aparato negó que ocurnera y, por 
último, "8/D" manifiesta que no tembló dado que el aparato dijo en su pronóstico que no 
se presentaría el sismo. 

Evidentemente. cada una de las ramas finales del árbol proporcionará resultados 
distintos. es decir, diferentes beneficios o pe~uicios tegún sea el caso. El hecho de 
disponer de la alarma sísmica genera costos de operación y mantenimiento, además de 
los de adquisición (estos costos dejarán de existir si se desea no hacer pronósticos); sin 
embargo. el disponer y confiar en este equipo podría hacer que en un momento dado 
se ahorren recursos para la prevención del desastre y se destinen hacia otros rubros, 
aunque el estar preparados contra los daños hará que éstos no sean tan cuantiosos 
como si no se estuviera preparado. En fin, habrá que valuar cada una de las ramas para 
poder tomar la mejor decisión, bien sea en términos financieros, económicos, soc1ales o 
polítiCOS. . 

El propós1to de elaborar un árbol como el anterior es orientar nuestras decisiones hacia 
la obtención de los.mayores y mejores beneficios, o bien, de los menare• 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 explicado. y asi poder jerarquizar las distintas alternativas a las que el decisor 
puede acceder al paso del tiempo. 

i• EL MÉTODO DE LOS MÍNIMOS CUADRADOS 

En d1versas ocas1ones. al correlacionar datos entre sí o al realizar análisis de regresión 
de los m1smos. se observa que éstos siguen una tendencia que podría modelarse 
med1ante la expres1ón de un polinomio entero de grado "n" del tipo: 

donde 

P(x)· vanable depend1ente o valor del polinomio. 
a,: coef¡c¡entes de la variable independiente. 
x: vanable independiente. 
n: grado del polinomiO al que se desean ajustar pares de datos. 

Un polinomio es una expresión matemática que en la mayor parte de las ocasiones 
logra correlacionar las vanables Involucradas en "pares ordenados" que representan la 
correspondiente correlación entre variables y, una manera que permite determinar el 
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grado adecuado del polinomio y los coeficientes de la variable independiente 1ncluida en 
el mismo, es la aplicación del método de los "Mínimos Cuadrados·. 

El método de los "Mínimos Cuadrados" es empleado cuando se desea ajustar una curva 
a un conjunto de datos obtenidos mediante la aplicación de un proceso experimental o 
de medición "in situ", tales como los que se obtienen en estudios estadísticos por 
ejemplo. 

Uno de los requisitos para ajustar una curva a los datos es que el proceso no sea 
amb1guo, es decir, que si los datos ajustados por una persona son distintos a los que 
obtiene otra. el método resulta Ineficaz, impráctico e inconsistente. 

También es conveniente. en algún sentido, minimar la desviación de los datos respecto 
de los puntos de la curva a¡ustada o "lugar geométrico", entendiendo por "lugar 
geométrico" la sucesión de puntos que obedecen a una condición definida en térm1nos 
algebraicos. Estas desviacrones serán medidas por las distancias existentes entre los 
datos experimentales y los puntos de la línea de a¡uste en sentido vertical, es decir, 
medidas en sentido paralelo al e¡e de las "ordenadas·. · 

En términos matemátiCOS. se establecerá la magnitud y el signo de una desv1ación 
como la diferenc1a del punto de la curva o polinomio de ajuste al dato expenmental, esto 
es: 

e;= Y;- y; 

donde: 

e, desv1ac1ón entre el polinomio de a¡uste y el dato experimental. 
Y,: valor del polinomio de a¡uste. es decir. P(x,). 
y,: dato expenmental. 

Las desv1ac1ones pueden m1nrmarse estableciendo una condición que análogamente 
m1n1mice su suma. o dicho en otros térm1nos. m1n1mando la suma de las magn1tudes de 
los errores 

El método acepta el entena de hacer a la magnitud del error máximo en mínimo, o sea, 
m1n1mar el máximo error. lo cual es conocrdo como el criterio de "MinMax". 

Sin embargo. tal como puede apreetarse. el signo algebraico de unos errores tendrá 
s1gno pos1t1vo y el de otros negatiVO. por lo que es recomendable m1nimar entonces la~­
suma de los cuadrados de los errores. De este proceder toma el método su nombre. --
Con base en lo anterior y considerando que los datos integran un conjunto de pares 
ordenados definrdos como "(x,, y,)", el método establece la siguiente ecuación matncial: 
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N I (x,) I (x,2) r (x,3) r (x,")·· ao I (y,) 
I (x,) I (x,2) r (x,3) I (x,4) I (x,n•t¡ a,. I (x, y,) 
I (x,2) I (x, 3) I (x, 4) I (X, 5) I (X. n+2) a2 I (x,2 Y;) 

I (x,3) I (x, 4) I (x,s) I (x,s) r (x,n•3¡ a3 = r. (X. 2 y¡) 
.......... .......... . .. . . .. .. . .......... 

I (x,") I (x,n•l) r. (x,n•2¡ I (x,n•3¡ I(x,2n) an I (x." y,) 

La varianza de Jos datos experimentales respecto de la curva de ajuste se determinará 
mediante la s1guiente equivalencia: 

donde: 

N 

crx2 = l:e1
2

/ (N- n -1) 
ja1 

e,: desviación entre el polinomio de ajuste y el dato experimentaL 
n: grado del polinomio al que se desean ajustar pares de datos. 
N: número de pares de datos experimentales que se están ajustando. -- .. 
Para decidir cuál es el polinomio de grado ·n· que mejor modele el comportamiento del 
conjunto de datos experimentales en estudio, primeramente habrá que generar varios 
polinom1os. cada uno de ellos de diferente grado; aquel que presente la menor varianza 
será el más adecuado. 

Otra manera de decidir al respecto será definiendo el coeficiente de correlación, el cual. 
se define de la siguiente manera: 

donde. 

x· 
y 
Cov(x,Y) 

p = Cov(x,Y) 1 [(crx)(crv)] 

variable aleatona Independiente. 
vanable dependiente valuada mediante la aplicación de P(x). 
covarianza de Jos valores de las vanabJes ·x· y "Y". 
desviación estándar de Jos valores de "X:. 
Desviación estandar de Jos valores de "Y". 

La covarianza de ·x· y "V:. se determmará aplicando la siguiente expresión: 

N 

Cov(x, Y) = 11N l: (x1- Jlx) (Y1 - Jlv). 
ja1 

donde: 
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x.: 
Y,: 

N: 
Jlx: 
J.1 y; 

cada uno de los valores experimentales de la variable aleatoria independiente. 
cada uno de Jos valores de la vanable dependrente valuados mediante la 
aplicacrón de P(x). 
número de pares de datos experimentales que se están ajustando. 
media de los valores experimentales de la variable aleatoria independiente. 
media de los valores valuados con la aplicación de P(x). 

El coeficiente de correlación es un indicador que establece, en términos porcentuales. la 
calidad del ajuste entre los datos obtenidos experimentalmente y el modelo polinómico 
entero de grado "n" que pretende emplearse para tal propósito. Si el valor de este 
coeficiente fuera igual a cero, indrcará que las \'ariables aleatorias ")(' y "y" son 
estocástrcamente independientes, es decir, la relación polinómica entera que las intenta 
representar es completamente inconveniente; si por el contrario, el valor absoluto de 
éste fuera equivalente a la unidad, indicará que el modelo polinómico representa 
perfectamente la relación de ambas variables, por lo que si es el caso, se adoptará 
aquel polinomio cuyo valor absoluto de coeficiente de variación se encuentre más 
cercano a la unidad para modelar matemáticamente el comportamiento que éstas 
guardan. 

La existencia de un .signo negativo en el valor .del coeficiente de correlacioo establece 
que las varrables aleatorias "x" y "y" mantienen una correlación inversa. es decir, 
cuando una crece la otra disminuye y viceversa. Si en contrapunto, el signo que se 
presentara fuera posrtivo, indica que la correlación es de tipo directo, es decir, ambas 
crecen srmultáneamente y viceversa. 

De lo anterrorrnente expresado se entenderá que: 

-1 < p < 1 

Al cuadrado del coeficiente de correlación se le conocerá con el nombre de coeficiente 
de variacrón. el cual mide en qué porcentaje el comportamiento de una de las vanables 
explica el comportamrento de la segunda en térmrnos de su variación como su nombre 
lo indrca 

• 
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M. en l. Ennque Augusto Hemández-Ruiz. 

l• INTRODUCCIÓN 

En la evaluación financiera de un proyecto de inversión en el sector productivo público o 
pnvado. los beneficios generalmente se miden en térm1nos de los ingresos en efect1vo 
obten1dos por la venta del producto o por las asignacione!l presupuestarias del 
gob1erno. mientras que los costos son los pagos en efect1vo hechos por las compras de 
todos los artículos necesanos para construir y operar un proyecto. 

Por su parte. en la evaluac1ón económica se calculan los beneficios como el Incremento 
bruto en el bienestar económ1co de un país, que resulta de los bienes y serviCIOS 
generados por el proyecto. Expresado en térm1nos monetarios, los benefic1os 
económ1cos se miden como la cantidad máxima que la gente, en forma individual o 
colectiva. estaría dispuesta a pagar por el producto final del proyecto. Igualmente. los 
costos del proyecto se m1den por el vaior que los residentes del país otorgan a los 
recursos que deben desv1arse de otros usos productivos para construir y_ operar el -- . ' 
proyecto en evaluación. 

La medición y evaluac1ón de los costos y beneficios económ1cos necesita que el 
anal1sta conozca no solamente las técmcas bás1cas de contabilidad. s1no también los 
aspectos de la teoría económ1ca relacionados con la determinación de la oferta y 
demanda de b1enes y serv1c10S. 

DEFINICIÓN DE ECONOMÍA Y CONCEPTOS BÁSICOS 

La economía es la rama de las c1encias sociales que estudia el proceso de producción y 
d!stnbuc1ón de los bienes y serviCIOS que se generan en una soc1edad. Organ1za las 
actividades onentadas a defin1r qué b1enes producir. cuántos. cómo y para quién 
producirlos. en un contexto de recursos limitados y necesidades ilimitadas 

EL CONCEPTO DE ESCASEZ 

Por un lado ex1sten ,deseos o necesidades ilimitadas y por el otro existen recursos o 
sat1sfactores limitados que t1enen usos alternativos. De la interacción de estos dos· 
conceptos se ong1na la -escasez. la cual surge cuando la cantidad de recursos no 
satisface las necesidades que ex1sten a un prec1o 1gual a cero. 

La escasez nos obliga a elegir alternativas con base en el criterio de la satisfacción; sin 
"mbargo. eleg1r s1gnifica hacer a un lado alternativas. Un postulado básico en economía 
sost1ene que 1 a toma de decisiones se realiza con base en los costos y beneficios de 
cada posible alternativa. 
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COSTO DE OPORTUNIDAD 

Cuando elegimos algo, estamos desechando otras altemat1vas La mejor alternativa 
sacrificada es el costo de oportunidad Una de las grandes "verdades" de la economía 
es que todo t1ene costo de oportunidad. 

RACIONALIDAD Y OBJETIVO DE LOS AGENTES ECONÓMICOS 

Un supuesto clave en economía es que los agentes económicos (familias. empresas y 
gob1erno) son racionales. es dec1r. t1enen un objetivo y lo pers1guen de una manera 
consistente. Las personas tienen como objetivo max1m1zar su utilidad sujetos a las 
restncc1ones que enfrentan. es dec1r. incrementar su patnmonio. En lo suces1vo se 
considerará que el concepto de utilidad es equ1valente al concepto bienestar. 

Así como el objetivo de las persor,as es maximizar su nivel de bienestar. -el objetivo de 
las empresas es max1m1zar su utilidad o la riqueza de sus accionistas 

LEY DE LOS RENDIMIENTOS DECRECIENTES 

Consumo 

. A n1vel consumo. entre mayor cantidad se tiene de un bien. menor valor se le as1gna a 
una unidad ad1c1onal. supon1endo que el comportamiento de las demás vanables 
permanece constante Entre menos se tenga de un bien. se p1erde mas al tener menos 
del m1smo. 

Cuando se adqu1eren b1enes. se puede observar que conforme se va adqu1nendo más 
del m1smo la satisfacción que provee va siendo menor marg1nalmente. es decir, cada 
un1dad ad1c1onal reporta una sat1sfacc1ón menor respedo a la unidad antenor. 

Producción 

En el ambito de la producc1ón. la ley de rend1m1entos decrecientes es una constatación 
de los procesos tecnológicos. es dec1r. es el resultado de una relac1ón tecnológ1ca. 

Como característica de los procesos de producción se observa que en el corto plazo, al 
comb1nar un 1nsumo fijo con uno vanable (normalmente se suponen dos insumes: 
capital y mano de obra)., conforme se van adiCionando unidades de uno y se mantienen 
el otro constante. la producc1ón total presenta las Siguientes caraderísticas: 

a) Con las primeras unidades. la producc1ón va a aumentar cada vez 
mas 
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b) Eventualmente, con unidades adicionales la producción aumentará 
pero cada vez menos. 

e) Al llegar a un determinado nivel la producc1ón total sufr1rá una 
reducción. 

MODELO ECONOMÉTRICO 

Para responder definir qué es la economía y cómo funciona, se construye un modelo 
econométrico, el cual trata de determinar las posibles respuestas ante un estímulo de 
índole económ1ca. 

Al analizar el comportamiento económ1co de una nación. se concentra la atenc1ón sólo 
en aquellas características que son relevantes para entenderlo y se hace caso omiso 
del resto, es decir, es 1nusual describir con detalle todas las acc1ones económicas que 
ocurren en cualqu1er país, el tratar de hacerlo redundaría en la formulación de modelos 
tan complejos y extensos que resultarían Inmanejables. 

Todos los modelos representan Situaciones reales. pero con toda intención se dejan 
algunas características de la realidad fuera de él, y se incluyen sólo aquéllas que se 
necesitan para eL _propósito en cuestión. El economista utiliza lo~ modelos 
econométncos para abstraer la realidad y a partir de dicha abstracción explicar y 
predecir el comportamiento de los agentes económ1cos en el futuro. 

Para constru1r un modelo 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 e~ relevante y lo que se puede 
1gnorar Las Implicaciones, en camb10. son el resultado del modelo. El vínculo entre los 
supuestos del modelo y sus 1mplicacJones es un proceso de deducción lógica y de 
análiSIS matemátiCO. 

AGENTES ECONÓMICOS Y EL MERCADO 

A escala interna de las economías nac1onales. las un1dades económicas básicas son 
las unidades familiares. las empresas. el gobierno, las instituciones sin fines de lucro y 
el mercado. 

El mercado es el espac1o donde confluyen compradores y vendedores de bienes y 
serviCIOS (productores y consumidores). intercambiándolos e Interactuando a través del 
s1stema de costos. valores y prec1os Si alguno de estos agentes o de dicho sistema 
dejaran de existir el mercadó seria 1nex1stente. 

Cuando sea el caso que exista eqUivalencia entre los valores dispuestos a ser pagados 
por los compradores y los que están dispuestos a recibir los vendedores para 
1ntercamb1ar determinados bienes o servic1os (demanda y oferta), se dirá que existe 
eqwlibno de mercado. El mercado es el conjunto de mecanismos por medio del cual la 
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sociedad resuelve la mayor parte de los problemas económicos (qué. cuánto. cómo y 
para quién producir) 

l• COSTOS, VALORES Y PRECIOS 

El valor de un b1en puede ser apreciado bajo dos esquemas bás1cos: 

1 Valor de uso. y 
2. valor de camb1o. 

El valor de uso es aquel que poseen los bienes por su capacidad de proporcionar una 
sat1sfacc1ón. Este valor es as1gnado subJetivamente por cada 1ndiv1duo. dependiendo 
del grado de utilidad que rec1be: por tanto, el grado de satisfacción será dist1nto de una 
persona a otra y su expresión objetiva puede ser que se establezca en térm1nos 
d1st1ntos a los monetarios. 

Por otra parte. el valor de camb1o de los bienes, es aquel que toman en los mercados al 
momento de su Intercambio. y se Identifica a través del equilibrio de las func1ones de 
oferta y demanda ·- · -

Cabe llamar la atención en el sentido de que el concepto de valor debe ser diferenciado 
de los de costo y prec1o. pues por costo entendemos que se trata de la cuantía 

. monetana que debe erogar el productor de un b1en y/o serv1cio para producirlo y ponerlo 
a dispOSICión en el mercado: y por precio nos referimos a la cuantía también monetaria 
que pretende rec1b1r d1cho productor del b1en y!Cl serv1cio por su venta, es dec1r, por su 
mtercambio. 

Esto· s1gn1fica que el precio está formado por el costo más una cuantía monetaria 
ad1c1onal que es refenda en térm1nos contables como "utilidad", aunque en realidad 
puede ser entendida también como "plusvalía". la cual es origmada por la ex1stencia de 
c1ertós factores que hacen atractivo el adqUinr una cosa 

Lo antenor hace entender que las cuantías del valor, del costo y del precio son iguales 
ún1camente al momento de llevar a cabo el intercambiO del b1en y/o servicio entre el 
oferente y el demandante del m1smo. pues desde el momento en que una persona paga 
por adqu1nrlo. por esa s1mple acción. queda establecido su valor en un 1nstante dado; 
después. por distintas c1rcunstanc1as (inflación.· cambio en las condiciones de mercado, 
oferta y demanda. etc.). éste puede cambiar. aunque el hecho histónco contable se-· 
conserva y mantiene el monto del precio y del costo para el vendedor y el comprador 
respectivamente 

No obstante. en momentos de reces1ón económ1ca, el precio puede llegar a ser igual o 
menor que el costo. en la inteligencia que se t1ene urgenc1a y premura por vender el 
b1en. llevando esta Situación a su remate. 
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\ Con base en lo anterior, se definirá al valor como la cuantía económica. expresada en 
nuestra época en térmmos monetarios, dispuesta a ser cambiada por la poses1ón de 
una cosa; es decir, con la cual se llevan a cabo los intercambios de b1enes y/o serviCIOS 
entre los oferentes de los mismos y sus demandantes en mercados específicos 

Por su capacidad de conservar el valor, algunos bienes son mercancías acumuladoras 
de valor, es dec1r. llenen el potencial de conservarlo, y de incrementarlo en el !lempo en 
térm1nos reales Esta clase de b1enes toma la forma de cap1tal. destinado a la 
producción o como cap1tal financiero. 

Es necesario acotar que, al haber definido las ideas de costo. prec1o y valor. se ha 
refendo tamb1én el concepto de "unidades monetarias", las cuales pretenden ser el 
refleJO del valor de las cosas; sin embargo, dichas un1dades monetanas pueden ser de 
dos tipos: 

• constantes. y 
• corrientes. 

Si hablamos de una sene de flUJOS de efectivo expresados en un1dades monetanas 
constantes. significará que todos ellos están ligados a una misma fecha y que cada 
un1dad monetaria e:presada tendrá el m1sma poder adquisitivo que +as demás, 
entendiendo por poder adqu1sit1vo el índice de la cantidad de b1enes que se pued.3n 
intercambiar por uná un1dad monetaria. Si por el contrarío. hablamos de fluJOS de 
efect1vo expresados en unidades monetanas comentes. se querrá dec1r que cada de 
efectivo de un periodo especifico estará afectado por una tasa inflac1onana. o por una 
tasa de productiVIdad nommal respecto de los flUJOS antenores o postenores, por lo que 
cada unidad monetana tendrá distinto poder adquisitivo de las otras. 

• TEORÍA DE LA DEMANDA Y EXCEDENTE DEL 
CONSUMIDOR 

VOLUNTAD DE PAGAR Y CÁLCULO DEL EXCEDENTE DEL CONSUMIDOR 

Cuando un consumidor compra bienes y serviCIOS. generalmente enfrenta un precio en 
el mercado que. desde su punto de v1sta. es fijo. Su decisión será determinar cuántas 
un1dades de los b1enes y serviCIOS disponibles para él en el mercado va a comprar dado 
su limitado ingreso d1spo_nible; por esta s1tuac1ón. tardeó temprano. deberá renunciar a 
consum1r algunas unidades de uno o más b1enes o servicios con el fin de acceder a la 
adqu1síc1ón de otros· que, en un tiempo díst1nto, le proporcionarán sat1sfacc1ón. Esta 
restnccíón presupuestana es entend1da por cualqUiera que ha intentado balancear su 
presupuesto personal. 

Un consum1dor. al tratar de max1mízar la cantidad de sat1sfaccíón recibida por los bienes 
y serviCIOS que puede comprar con su 1ngreso, buscará aJustar sus compras de tal 
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forma que la últ1ma unidad monetana que gaste en el consumo de cada bien le dé la 
mayor cant1dad de satisfacción. Si éste no fuera el caso y recibiera una satisfacción de 
diez umdades por la últ1ma moneda gastada en vegetales, pero veinte unidades de 
satisfacción de la última gastada en periódicos, entonces la persona mejoraría su 
bienestar total en diez unidades si restringiera su consumo de vegetales en una 
moneda, e Incrementara su consumo de periódico en la m1sma cant1dad. es decir, 
prefenrá consumir periódicos a consum1r vegetales. 

Se dist1ngu1rá el cambio en el n1vel total de satisfacción disfrutado por una persona si 
consume una un1dad ad1c1onal de un b1en como la utilidad marg1nal (MU. por sus s1glas 
en 1nglés) recibida por el consumo de ese bien. La satisfacción adicional denvada de la 
últ1ma moneda gastada en vegetales ahora puede P.xpresarse Simplemente como la 
utilidad marg1nal de ·1a última un1dad de vegetales comprada (MUv), dividido entre el 
prec1o de los vegetales (Pv). ó MUv/Pv. De 1gual manera para el penód1co. i.e .. MUn/Pn 
Por lo tanto. la cond1ción para la maximac1ón de satisfacción (utilidad) puede escribirse 
como: 

Ahora explórese la forma en que un consumidor racional se comportaría si por alguna 
razón el prec1o de LJílE) de los bienes o serv1c1os aumenta. Supóngase que el prec1o del 
penód1co aumenta a P'n. Si el individuo previamente ha estado max1mando su 
satisfacción y la igualdad expresada en la ecuac1ón anterior permanece, ahora con un 
precio de P'n. el consumidor estará recibiendo menos satisfacción por la última umdad 
monetaria gastado en el penód1co de lo que obtendría por consum1r vegetales. o· sea, 

· MUn/P'n < MUv/Pv. La pregunta ahora es· ¿qué hará el consumidor racional para 
correg1r esta Situación y por qué? 

.... Se esperará que disminuya sus compras de periódico en relación con otros bienes, ya 
que ·ahora puede obtener más sat1sfacc1ón camb1ando algunos de sus gastos de 
periódiCO a otros b1enes: cuando reduce sus compras de penódico. el consumidor 
rec1b1rá una cant1dad mayor de sat1sfacc1ón por la últ1ma un1dad monetana gastada en 
penód1cos que antes. Esto Simplemente se debe al hecho de que ahora tiene menos 
penód1cos que leer Por lo tanto. la utilidad marg1na1 del penód1co (MUn) se 
Incrementará conforme él reduzca la cant1dad comprada. 

Se esperará que continúe reduc1endo su consumo de penód1co hasta que la 
sat1sfacc1ón que rec1be por el últ1mo dólar que gasta en cada bien, de nuevo sea 
igualado. i.e .. MUnlP'n = MUv/Pv = MUo/Po. en donde el subíndice "O" se refiere a los 
demás b1enes. 

En otras palabras, la evaluación de las unidades en que una persona racional 
1ncrementa su consumo de un bien (su utilidad marginal), disminuirá conforme la 
cantidad total del bien consum1do aumente (utilidad decreciente en el consumo). 
Conforme esto. el consum1dor deberá estar dispuesto a pagar más por la oportunidad 
de consum1r la pnmera unidad que por la segunda unidad. dado que ya ha comprado la 
pnmera. Este pnncipiO y eJemplo se ilustra en la s1gu1ente figura: 
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IMPORTANCIA DE LOS PRECIOS 

En un sistema de mercado abierto los precios aportan: incentivos e información Los 
valores son los que guían la asignación de recursos. ya que dan señales. 1ncent1vos e 
1nformac1ón de cómo actuar. En una economía de mercado. es muy importante que los 
valores reflejen el verdadero costo de oportunidad para la sociedad. ya que los prec1os 
·mentirosos" (que no corresponden a valores) conducen a una mala as1gnación de 
recursos debido a que aportan señales equivocadas. 

En un sistema donde los prec1os son manipulados por el estado o por grupos de poder 
(monopolios o monopsonios), ex1stirán tendencias hacia una ineficiente as1gnación de 
recursos. 

El SIStema de precios es muy poderoso y no depende del tipo de economía o de país 
que se hable. De ahi que. aún cuando el estado trata de fijar algunos precios en mveles 
1rreales. surjan otros mecan1smos compensadores como el tamaño o calidad de los 
b1enes "ajustados" al valor verdadero. dando lugar a los mercados denominados 
"negros". 

CURVAS DE DEMANDA INDIVIDUAL Y DEL MERCADO 

La curva de demanda de un b1en cualquiera indica las cantidades máximas de este 
producto que serán compradas por los consumidores a diferentes valores si todo lo 
demás permanece constante. Muestra además los valores máximos que pagaría el 
grupo de consumidores por determinadas cantidades de dicho producto. suponiendo 
que el ingreso y el prec1o de otros permanecen constantes. 

La func1ón de demanda -para un producto cualquiera puede expresarse del siguiente 
modo: 

X= f(Px, Y, Pz, U), 

donde. 
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Px.- Precio del artículo en cuestión. 
Y.- Nivel de 1ngreso real del consumidor. 
P,.- Precio de artículos relacionados 
U.- Preferencias del consumidor 

Para obtener la curva de demanda "x" se debe mantener todo lo demas constante: 

x = f(Px, Y*, Pz*, U*)= g(Px) 

donde "g(Px)" 1nd1ca que el consumo de "x" es función solamente de Jos cambios en el 
precio de "x". Si cambia alguna de las variables independientes. camb1ara la poSICión de 
la curva de demanda, pero no la función de la demanda por "x" 

x = f(Px, Y', Pz', U')= h(Px) 

Si todas las otras variables se mantienen constantes en un nuevo n1vel. h(Px) indicara 
que el consumo del artículo "x" es ahora otra función dependiente de Px so!amente 

La vanación de la demanda, es un desplazamiento de la curva de la demanda (hac1a la 
derecha o ¡zqu¡erda de su localización orig1nal) debido al camb1o de valores en alguna 
de las vanab/es deias cuales depende la demanda (a excepción del prec1o);. por 
ejemplo. SI se encarece un bien sustituto o si se abarata un b1en complementario. /él 
demanda se desplaza hacia la derecha. Pero, ¿qué pasa si aumentJ el ingreso? 

La respuesta a la anterior pregunta dependera del b1en que se trate: 

Bien superior· Aumenta el 1ngreso personal y aumenta la demanda por el bien 
(ejemplos: cal1dad de.r.opa. calidad de com1da. coches. vacac1ones. etc.). 

Bien neutro: Su demanda no se ve afectada por variaciones en el ingreso de la 
población (ejemplos. sal. 1nsu/ina) 

Bien inferior Aumenta el ingreso y disminuye la demanda por el b1en (ejemplos viajes 
en el metro. petróleo como combustible de coc1nas. huaraches) 

La variación en la cantidad demandada implica cambios de pos1ción a lo largo de la 
m1sma curva Cuando "P" aumenta. la cantidad demandada disminuye y cuando el 
prec1o dism1nuye. la canlidad demandada aumenta. 

ELASTICIDAD DEL PRE.CIO 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 los 
mecan1smos de ajuste del mercado a las variaciones en Jos factores determinantes de 
la oferta y la demanda. Para llevar a cabo este analisls, se parte del concepto de 
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precios relat1vos; el precio relativo de un b1en o serv1c1o "A" en relación con otro b1en o 
servicio "B" es 1gual al cociente que resulta de d1v1dír el prec1o de "A" entre el de "B". 

De manera similar. la elasticidad indica el camb1o proporcional en una vanable 
dependiente, causado por un cambio porcentual en la vanable Independiente. La 
elasticidad de A respecto a B s1gnífica la variación porcentual de A con respecto a la 
var1ac1ón porcentual de B. Como ejemplos se c1tarán 

a) El 1ncremento que se puede esperar en el consumo de carne ante 
un aumento en el ingreso de la población 

b) La d1Smlnuc1ón del tráns1to que c1rcula por una carretera de cuota 
ante un aumento de tarifas'. 

Es dificil establecer comparaciones· entre diferentes t1pos de productos. porque las 
unidades en que ambos se m1den son muy diferentes (litros. k1los. un1dades. etc.). por lo 
que resulta más útil medir las varíac1ones porcentuales. El resultado es un número 
absoluto Por ejemplo, sí la elasticidad de la demanda de un bien con -respecto a su' 
prop1o prec1o es de menos uno, significará que un aumento en el prec1o de un dos por 
c1ento reduc1ra la cantidad demandada en la m1sma proporción. y por lo tanto el gasto 
de los consum1dores,Wrecío multiplicado por cantidad) se mantendrá consta¡::¡te 

En la demanda de un bien o servicio influyen. además de su propiO prec1o. los de los 
b1enes relacionados. los 1ngresos de los consumidores y otros aspectos especiales· 

Elasticidad del precio mide el grado en que la cantidad demandada responde a las 
vanac1ones de precio del mercado dP. un b1en O serviCIO. 

'· 

Elasticidad del ingreso m1de la sensibilidad de la demanda a las vanacíones en el 
1ngreso de los consumidores. 

Elasticidad cruzada m1de el grado en que la cantidad demandada de un b1en 
responde a vanac1ones de prec1o de otro b1en 

Como ejemplo del últ1mo caso. se puede dec1r que la elast1c1dad de la demanda Cle 
viajes en· la autopista del sol c:m respecto a los precios en los hoteles en Acapulco es 
de menos dos. es decir, sí los hoteles suben sus prec1os en cinco por ciento, los viajes 
por la autop1sta se reducíran en d1ez por c1ento 

Elasticidad del precio de la demanda: Esta elast1c1dad se determinará mediante el 
coc1ente "Ep,". calculado como la varíac1ón porcentual de la cantidad demandada de un 
bien. entre la vanac1ón porcentual del prec1o del m1smo. 

Los b1enes disponibles en el mercado responden de diferente manera a las vanacíones 
en el prec1o. dependiendo del tipo de b1en Se requ1ere mantener constantes las otras 

La elast1c1dad carece de unidades (ad1mens1onal), lo que perm1te la comparación de 
diferentes b1enes 
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vanables que intervienen en la determinación de la demanda (el valor del ingreso y 
otras variables independientes). 

La elasticidad del prec1o varia a Jo largo de la curva de la demanda. Su valor permanece 
constante únicamente cuando se trata de una recta de demanda vertical (elasticidad 
cero o perfectamente inelástica) o de una recta honzontal (elasticidad 1nfinita o 
perfectamente inelástica). Otro ejemplo de elasticidad constante (en este caso de 
menos uno) es una hipérbola. 

a) Demanda elást1ca (> -1)· cuando-una vanación en el precio del 1% 
produce una variación de la cantidad demandada mayor al 1%. 

b) Demanda unitana (= -1 ): cuando la variación del precio del b1en en 
1% produce la m1sma vanac1ón en la cantidad demandada del bien. 

e) Demanda inelástica ( < -1 ). Cuando una van ación en el prec1o del 
1% provoca una vanación de la cantidad demandada menor del 1 %. 

La forma de la curva de la demanda se puede-observar en la siguiente gráfica: 

100 180 Q 

Elástica 

15 20 Q 100 110 Q 

E. Unitaria lnelástica 

La elasticidad del precio de la demanda s1empre es negativa. ya que el consumo 
reacc1ona de manera 1nversa ante camb1os en Jos precios. Además de que. en la gráfica 
de la demanda. la vanable 1ndepend1ente aparece en el eje de las ordenadas y la 
dependiente en el de las absc1sas. contranamente a lo que ocurre en cualqu1er otra 
gráfica. 

Son determinantes de la elasticidad del prec1o de la demanda Jos siguientes aspectos: 

1 . Existencia de b1enes sustitutos y grado de sustituibilidad. Entre más 
b1enes sustitutos tenga un bien y mejores sustitutos sean, más elástica 
va a ser la curva de demanda. 

2. Importancia del bien dentro del presupuesto del consumidor. Gasto 
total en el bien dividido entre el 1ngreso de la persona. Mientras más 
Importante sea· la proporción de un bien dentro del ingreso del 
consumidor, mayor va a ser la elasticidad precio. 

3 La extens1ón de t1empo para realizar ajustes ante camb1os en el precio 
A mayor t1empo. más elástica es la curva de demanda. 
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Bienes sustitutos. con elasticidad cruzada positiva. Un aumento en el precio de "A", 
conduce un aumento en la demanda de "8". 

Bienes complementarios: con elast1c1dad cruzada negat1va. Un aumento en el prec1o 
de "A", provoca una dism1nuc1ón en la demanda de "8" 

Elasticidad ingreso de la demanda: La elasticidad del 1ngreso de la demanda m1de la 
sensibilidad en la cantidad demandada ante cambios -en los ingresos de los 
consumidores. Es la vanac1ón porcentual de la cantidad demandada cuando.el ingreso 
aumenta en un c1erto porcentaje. De acuerdo con esta elast1c1dad se pueden clas1f1car 
los b1enes como s1gue 

Bienes superiores: con elasticidad de ingreso positiva Un aumento en el 1ngreso 
provoca aumentos en la demanda. Por eJemplo vestidos, vinos. cortes finos. etc 

Bienes inferiores: con elasticidad de 1ngreso negat1va. Un aumento en el ingreso 
provoca dism1nuc1ón en la dema11da. Por eJemplo fnJoles. tortillas. viaJes en el metro. 
etc. 

CÁLCULO DE LA FUNCIÓN DE DEMANDA 

• Aproximación lineal. Un punto y la pendiente· 

1 Una observación -

2 La pend1ente -

3. Usar la ecuac1ón de ia recta -

demanda· 

p = 10: Q = 40 

m= (:'!PI~Q) = (-2/10) = (-115) 

P - P' = m (Q - Q') 
p- 10 = (-115) (Q- 40) 
SP - 50 = -Q + 40 
Q = 90 - SP Aorox1mac1ón l1nea1 de la func1ón de 

• AproximaCión lineal. La elasticidad y un punto· 
r¡px = 8Q 18P * (Pa 1 Qa) 

donde. supon1endo una función lineal: 
Qd= a- b Px. 

·a" y "b" son constantes 
.sa 1 oP = -b 

entonces el coefic1ente de elasticidad del prec1o puntual es: 
r¡px = (-b) P/Q 
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donde: 
r¡px = (1/m)*P/Q 
b = 1/m 

l• TEORÍA DE LA OFERTA Y EXCEDENTE DEL PRODUCTOR 

TEORÍA DE LA FIRMA Y DE LA PRODUCCIÓN 

La teoría de la producción se denva de la "teoría de la firma", misma que se basa en el 
supuesto de la maximación de benefiCIOS como el objet1vo principal de los proouctores. 
asi como del comportam1ento económico rac1onal: "Las empresas d1ngen sus esfuerzos 
a produc1r una c1erta cantidad de b1enes al menor costo pos1ble". 

Esta teoría se aplica a cualqu1er t1po de sociedad: capitalista. soc1alista. comunitana. 
etc.. ya que todas ellas t1enen la m1sma racionalidad económica en cuanto a 
producc1ón. la difererJ._Cia entre ellas estriba en la distribución de la misma. 

FUNCIÓN DE PRODUCCIÓN 

. Las empresas utilizan d1versos factores en su proceso productivo que se denom1nan 
insumes. tales como matenas pnmas. productos 1ntermed1os. fuerza de trabaJO con 
diferentes n1veles de capacitación y b1enes de cap1tal Estos 1nsumos se comb1nan de 
diferentes formas para producir una determ1nadas cantidad de b1enes. 

La combinación de factores debe cumplir con dos requis1tos esenciales para que la 
empresa logre su ObJetivo de max1m1zar utilidades: ser técnica y económicamente eficaz 
y ef1c1ente 

La eficacia indica que deben ser cumplidos los objetivos de la producción, la eficiencia 
técn1ca se refiere a que la producción que se genera sea la mayor posible con los 
recursos utilizados y la efic1enc1a económ1ca señala que debe mm1marse el costo de 
oportunidad de los factores utilizados en la producc1ón. 

Con base en los cntenos de eficac1a y efic1enc1a técn1ca y económ1ca se selecciona un 
menú de altemat1vas de procesos productivos a disponibilidad de la empresa, este 
menú se denom1na func1ón de producc1ón. 

Función de producción· muestra la máx1ma cantidad de producción que se puede 
obtener con una cant1dad determinada de recursos. dada la tecnología ex1stente. 
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El objetivo de la empresa es max1mar las utilidades. La utilidad total será 1gual a los 
ingresos totales menos los costos totales. Los costos se refieren a los costos 
ecorióm1cos. 

Así, interesa al empresano maximar su ingreso total y m1n1mar el costo total de producir 
"Q" un1dades Qu1ere vender al precio más alto posible y produc1r al menor costo 
posible 

EL PROBLEMA DE MINIMACIÓN DE COSTOS 

Utilizando dos factores de la producc1ón. cap1tal (K) y trabajo (L), y teniendo una función 
de producción· 

a= f(K, L), 

se debe dec1d1r en qué proporción utilizar los factores de producción para generar 
determinada cantidad del bien o servicio en cuestión. Esto dependerá. en pnmer lugar, 
de la diferenc1a entre corto y largo plazo. 

Corto plazo: es aquel periodo donde ex1sten factores fiJOS que no podemos-vanar a un 
costo razonable Para cada empresa depende del t1empo y del costo requendo para 
variar su factor fijo. 

Largo plazo todos los factores son variables. 

La func1ón de producc1ón de corto plazo se denota como: 

donde. 
Ko __ 

PT­
PmeL­
PMgL-

stock de capital fijo 
Q. producto total. 

a= PT = f(K0
, L). 

Producto med1o asoc1ado al factor trabajo. = PT/L 
Camb1o en el producto total por camb1o en una umdad de trabajo. 

Al igual que en el caso de la utilidad por peso gastado por los consumidores, ocurre que 
SI un empresano obt1ene m3yor producción por peso gastado al contratar más 
trabajadores que por añadir más capital. obviamente contratará más trabajadores. No 
se detendrá hasta que estas cantidades se igualen. Además, con una mayor cantidad. 
de cap1tal. se aumenta la_productiv1dad de la mano de obra. 

FUNCIONES DE COSTOS DE PRODUCCIÓN 

Como resultado de utilizar los 1nsumos se generan las funciones de costos en el corto y 
el largo plazo En corto plazo las func1ones son: 

1 ~ _) 



• Costo total (CT): costo de todos Jos factores asociados a la producción 
de un bien. 

• Costo fijo (CF): es el costo que no se modifica con la cantidad 
produCida. 

• Costo variable (CV): es el costo que varía en relación a la cantidad 
producida. 

• Costo total medio (CTMe): 1gual al coc1ente CT/0 
• Costo medio variable (CMeV): igual al cociente CV/0 
• Costo Medio Fijo (CMeF): igual al cociente CF/0 
• Costo marginal (CMg): Camb1o en el costo total asociado a produc1r 

una un1dad más. 

S1 se desea dibuJar las curvas de costo marg1nal y medio en el corto plazo. se requenrá 
tener 1nformac1ón sobre el nivel de producc1ón y el costo total. Supóngase la SigUiente 
información hipotética: 

10 10 10 
2 8 1 9 18-
3 6 8 24 
4 4 7 28 
5 17 g. 45 

·En la s1gu1ente gráfica se representa el comportamiento de Jos costos. La curva de 
costo marg1nal corta a la "CMe" en el punto mínimo El costo medio fijo es decreciente. 

:~Dado que el costo medio fijo es decrec':mte. el "CMeV' se va acercando al "CMeT'. 

p 

CMg 

A 

CM e 

Detrás de estas curvas h-ay minimación de costos. Si se produce. se hará hasta que el 
costo marg1nal de produc1r una un1dad más es igual. al beneficio marginal que se 
obtendrá (ingreso marginal). 

En la s1gu1ente gráfica se representa el mvel de precios del mercado, porque es igual al 
1ngreso marg1na1 En.Ja zona del ongen hasta "Xo" conv1ene aumentar la producción, ya 



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 "~" se detendrá la producción. ya que 
el costo de producir una unrdad marginal es superior a su prec1o de venta. 

Po 

/CM 
E ~ 

Xo 

En este sentido. al ser el "IMg" el cambio en el ingreso total entre cambio en Q. e 1gual 
al precio del b1en. se produc1rá hasta que el "CMg" sea igual al "IMg". Evidentemente. si 
CMg > IMg, es inconveniente producir la unidad Xo.1-

'-Por qué no se produciría hasta la unidad Xo-1? Porque el "CMg" de la siguiente unidad 
(~)es menor o 1gual.al "IMg". Si la función de "CMg" es cont1nua. el IMg(~)-> CMg(~). 

Cuando la utilidad marginal es igual a cero. el productor considera todos los. costos de 
oportunidad. En el corto y largo plazo se producirá si. y solo si, al menos se cobrarán 
los costos variables de producción. 

Gráficamente es pos1ble tener información del mercado ]el 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 s1gu1ente gráfica: 

p 

p 4 +--~.------f 

PJ +-~-__;:....:r 
P2 
P, -H--__;:.o.,~ 

CMeT 

CM e V 

Q 

Al precio "P1' no conv1ene produc1r. porque no se cubren los costos variables. Al precio 
"P2" ya se_producirá. porque se cubren los costos vanables y se pierde el costo fijo, pero 
11 no producir la pérdida es también costo fijo, por lo que es un punto de Indiferencia. 
,Jor arnba del prec1o "P~" es conveniente producir: ya que se pagan los costos vanables 
y parte de los costos fiJOS. Al prec1o "P¡" se dispondrá de una utilidad total igual a cero. 
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S1 el precio sigue aumentando. en "P4" se obtendrán utilidades netas porque el ingreso .. 
·~ total es mayor que el costo total. 

IT = (P3) (Q3) 
CVT = (CmeV) (03) 
CT = (CmeT) (Q3) = (P3) (QJ) 

Como P • > CmeV: 
IT > CVT 

Como P.> CmeT· 
IT> CT 

Por lo tanto es conveniente producir porque se cubren los costos variables y parte de 
los costos fijos, m1n1mando pérdidas para valores de precio superiores a P2. 

Para cualqu1er punto por arnba del "CMer, se tienen utilidades. La curva de oferta de 
la empresa es entonces 1gual a la porción de "CMg" por enc1ma del "CMeV" (Costo 
Medio Variable) 

La oferta total de un producto será igual a la suma horizontal de las curvas de oferta 
1nd1v1duales de las fillJlas que componen la industna. Cada punto en la cunta de oferta 
de la industria representa el costo marginal pnvado de producir ese nivel de producto, 
cualesquiera que sean los efectos externos: sin embargo. puede no representar el 
Costo Marg1nal Soc1al SI ex1sten economias o deseconomias externas (extemalidades) . 

. La parte relevante de las curvas de costos marginales es la parte crec1ente. por tal 
motivo la curva de oferta se dibuja con pendiente pos1t1va. 

FACTORES DETERMINANTES DE LA OFERTA 

La curva de oferta del mercado resulta de la ad1c1ón honzontal de las curvas 
1nd1viduales de oferta de las diversas empresas. Esta curva se traza manteniendo 
constantes los factores determinantes de los costos de los productores. La vanación de 
cualqu1era de ellos. provoca desp1azam1entos de la curva de oferta hacia la derecha o la 
IZquierda de la posic1ón ong1nal y los factores determinantes de tal situación son: 

a) Los act1vos productivos duraderos. Cuanto mayor es el capital que 
los productores t1enen 1nvert1do en act1vos fijos, mayor es su 
capac1dad para ofrecer diversas cantidades de productos a 
diferentes mveles de prec1o 

b) La tecnologia d1spon1ble. Mejoras en el n1vel tecnológico que 
perm1tan produc1r cantidades dadas de b1enes a menores costos, 
permiten incrementar la cantidad ofrecida de ese b1en, sin importar el 
nivel de prec1os. Los avances tecnológicos desplazan la curva de la· 
oferta hacta la derecha. 



e) Precios de los factores variables. Si baja el precio de cualquiera de 
los factores vanables utilizados en la producción, se puede ofrecer 
una mayor cantidad de bienes. por lo que la curva de oferta se 
desplaza hacia la derecha. Cuando sube el prec1o de los factores 
variables, d1sm1nuye la cant1dad ofrecida, y la curva de la oferta se 
desplaza hac1a la ¡zquierda. 

EL EXCEDENTE DEL PRODUCTOR 

Es la diferencia entre el ingreso total recibido y el ingreso min1mo que exige rec1b1r el 
productor para producir una cantidad determinada del producto. Al excedente del 
productor se le resta el costo fijo y se obtiene la utilidad. Obsérvese la siguiente figura 

CMg 

p1 
F B 

if/f 
Po A rr 

l\__/ 

Xo x1 

El área bajo la curva de "CMg" representa el costo total ev1table y el área dentro del 
rectángulo m1de ingresos. la diferencia (gananc1as) mide el tamaño del excedente del 
productor. 

A diferencia del excedente del consumidor. el del productor tiene un valor limitado. En la 
evaluación de proyectos el 1nterés se centra en los cambios en el excedente a raíz de 
camb1os en el prec1o del b1en que produce la Implantación de un nuevo proyecto. 

'-De que depende la función de oferta? La oferta depende de el prec1o del bien. de los 
prec1os de los factores de producc1ón. de la tecnología. etc. Si bajan los prec1os de los 
factores. se desplaza la curva de oferta a la derecha: al m1smo prec1o se ofrece más; y 
s1 mejora la tecnología. la curva de oferta se desplaza a la derecha, lo cual significa que 
se está d1spuesto a vender a un preciO menor S1 aumentan los prec1os de los factores 
de producción. se desplaza la curva de oferta a la IZQUierda: al mismo tiempo se ofrece 
menos, o la m1sma producc1ón se ofrece a mayor prec1o. 

Mov1m1entos a lo largo de la curva son cambios en la cantidad ofrecida y dependen de 
vanac1ones en el prec1o del bien. 



l• EQUILIBRIO EN EL MERCADO 

MERCADO DE COMPETENCIA PERFECTA 

Para que exista competencia perfecta se requiere: 

a) Homogeneidad del producto. 
b) Movi11dad de recursos s1n costos. 
e) Gran número de compradores (demandantes) y productores 

(oferentes), de tal manera que n1nguno de ellos tenga poder para 
modificar el precio. 

d) Información perfecta y sin costo. 

El concepto de mercado perfecto refiere que hay una óptima asignación de recursos. 
que existe equilibrio entre la oferta y la demanda, con base en que ni compradores n1 
vendedores pueden ejercer influencia alguna en el precio de los productos S1 los 
mercados son perfectos y no ex1ste discrepancia entre valores sociales y pnvados. hay 
una solución óptima social, de otra manera, habrá distorsiones del mercado que pueden 
generar monopolios-~ monopsonios. 

En el monopolio el vendedor puede manejar el prec1o y en el monopson1o es el 
comprador el que puede hacerlo. 

EQUILIBRIO EN EL MERCADO 

Se desea encontrar el precio y la cantidad de equilibrio. ¿Es P1 el prec1o de equilibrio? 
En la gráfica sigUiente se observa el equilibrio c.:on "P- y "Q*". Si el prec1o se ubicara 
por debajo de "p~·. la cantJdad demandada es mayor que la cantidad ofrecJda. Debido a 
este exceso de demanda. entonces el precio sub1rá hasta que se 1guale la cantidad 
demandada con la ofertada 

SIX 
' o 

A 
p• 

D 

a· XJt 

¿Qué pasará si un prec1o se ubica por enc1ma de "P-? Ex1stirá un exceso de oferta. La 
cantidad ofrec1da es mayor a la cant1dad demandada, entonces el precio dism1nuirá 
hasta que se equilibre la cantidad demandada y la cantidad ofrecida. Los prec1os se 
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ajustarán de acuerdo. con el comportamiento del mercado. Obsérvese la sigu1ente 
gráfica: 

' 
S/X o ., 

Exceso de oferta 
' 
' ' ' ' 

~ 

p• ·', 

' ' 
/ 

Exceso de demanda '· ~ D 

a· Xlt 

BENEFICIOS DEL INTERCAMBIO 

La soc1edad gana en su conjunto el excedente del consumidor y el del productor En el 
sigu1ente gráfico se puede ver que la soc1edad valora la producción del b1en en "ASCO" 
y ei costo soc1al de pJoducir esas unidades es "ACD", por lo que la ganancJ.? entonces 
es "ABE". 

SIX 
9 

O=CMgS=CMgP . 

/ 

~~ ~-==:d•l 
- EICeóent.d•l 
- consutNdor 

' ·, D=B~gS=BMgP 

a· xll 

¿Cómo se distribuye la ganancia del intercambio? 

En el gráfico antenor el excedente del consumidor es "ABP*" y el del productor "P*AC". 
Esto será verdad s1empre y cuando el costo sor1al sea igual al costo privado, situación 
que es c1erta cuando no hay prec1os ··mentirosos" o la valoración social es igual a la 
valoración pnvada 

Por eJemplo. cuando un productor contam1na y no lo contempla dentro de sus costos, 
entonces el costo soc1al es mayor que el costo pnvado y por tanto el nivel de producción 
excede el ópt1mo soc1al (el tema de externalidadas será cubierto más delante). 

FIJACIONES DE PRECIOS, IMPUESTOS, SUBSIDIOS Y CUOTAS 
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Precio máximo 
Mercado del pan· ¿Qué pasa si fijo un prec1o máx1mo al pan? Un precio máx1mo por 
arriba del equilibno no t1ene sentido. Se fija entonces por debajo del equilibno Al 
observar la Siguiente gráfica se crea un exceso de demanda y sólo se produCirán y 
venderán "Oo" unidades de pan. Si suponemos que no hay mercado negro, (,cuánto 
gana o pierde la soc1edad? Se han dejado de comercializar "Q*-Oo" un1dades La 
sociedad valoraba esas unidades en "ABQ*Q0" y el costo soc1al de produc1r esas 
mismas unidades es "CBQ*Oo". ¿Cuánto ha dejado de ganar la soc1edad? Pues "ABC". 
lo cual ahora se conv1erte en pérdida soc1al. 

A 

• Costo SOCial 

Precio mínimo 
Fijar el prec1o mímmo por abajo del equilibrio no llene n1ngún sentido. por lo que éste 
será establecido por arnba del equilibno. lo cual Significará que hay exceso de oferta. 
Este es el caso de México al hablar de productos como el maíz. 

Para que el precio min1mo se pueda sostener como de equ1libno. será necesano que: 

i) el Estado compre la diferenc1a entre la cantidad de ofertada y la de 
demandada 

ii) no se devuelva al mercado 1ntemo. esto qu1ere dec1r que se p1erda o 
que se done al extenor. 

Así los consumidores tendrían que dejar de comprar la diferencia entre la cantidad de 
equilibno y la demandada. las cuales se valoraban en "ADQ*Qd" y costaba producirlas 
"ECQ*Qd" La sociedad ganaba entonces "EAC" y ahora es una pérdida soc1al. 

Además aumentó la cantidad pr::>duc1da. aumenta la producción de "Q- a "Oo" y se 
debe t1rar o desperdiciar. Se llene una pérdida soc1al valuada en "BCF", el estado 
pagará "ABOoOd" y los productores tendrán el excedente "ABC" El estado transfiere a 
los productores "ABC" (elabore esta gráfica) 

SALARIO MÍNIMO 

El salano mínimo es un prec1o mímmo. por lo tanto para que tenga sentido. éste debe 
establecerse por arnba del equilibno según lo expuesto hasta el momento. 

··-. 
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Obsérvese en la s1guiente gráfico que "L • - La" son personas que antes de realizar la 
med1ción trabajaban, y que después de ella pierden su empleo. entonces "Ld - L ~· son 
personas que antes no trabajaban y que ahora desean trabajar, pero que no encuentran 
empleo. Lo único que provoca esta medida es desempleo. 

1/L 

"' ' / ,,"" . . 
/ 

w •. '-f. ~· 
' •' 

'· ., 
'· . / " ', 

··, D 

L. L· L. "" 

IMPUESTOS 

Existen dos tipos de impuestos: 

1 ) Monto fijo por unidad: sobre el precio al productor o sobre el prec1o 
al consumidor. 

2) Porcentual al prec1o del productor y al precio al consumidor. 

En cuanto a la eficienc1a. en México el mejor impuesto es el IVA. (Impuesto al Valor 
Agregado). porque no camb1a los prec1os relat1vos. Todos los b1enes aumentan de 
prec1o en la m1sma proporción, excepto el oc1o. el cual no se puede gravar. 

Veamos el caso de 1mpuesto sobre un mercado (equilibno parc1al): 

Impuesto especifico 

1 . . Efecto que t1ene el impuesto sobre la oferta (sobre las unidades 
vendidas). 

2. Parte de un equ1libno de mercado competitivo. donde P* y Q* 
representan un estado efic1ente. 

Un 1mpuesto de $10 por unidad sobre el prec1o del productor tiene el mismo efecto que 
un 1mpuesto de $1 O sobre el prec1o del consumidor El efecto es como si se desplazara 
la oferta hacia arnba en d1ez pesos o la demanda hac1a abajo en d1ez pesos. 

Ahora observe la s1gu1ente figura: 



Situación ccn impuesto: 

p~ t-------::~ 
Po 1----~:.... 

pp 
1 S' 

S' 

S 

P/+ 10 = P,c, ó P,c -10 = P/, ó P,c- P/= 10 

El nuevo equilibno acurre con un p,c cuando es mayor en $10 al P,P. Aquí XP = Xc =X, 
donda X, es la nueva cantidad de equilibno. 

Veamos detenidamente los efectos del impuesto al productor con excedentes: 

Situac1ón in1c1al 

Excedente del consumidor= "P0B", hasta el cruce con e¡e "Y" de la demanda. 
Excedente del productor= "P0B". hasta el cruce de S con el eje "X". 
Recaudación del gob1erno = O 

S1tuac1ón ccn 1mpuesto 
pP- Pe= $10 
Xc =XP = X1 

Nuevo excedente de los consumidores· "P,cA", hasta el cruce con el eje "Y" de la 
demanda 
Nuevo excedente de los productores· "PtE", hasta el cruce de la oferta S con el e¡e X. 
Recaudac1ón del gob1erno: "P,cAEP,c" 
Pérd1da SOCial ="ABE". 

La pérdida soc1al se presenta deb1do a que la soc1edad valoraba las unidades "Xo- X," 
en "X,ABX0" y el costo soc1al era de "X,EBXo": sin embargo, como esas un1dades ya no 
se producen. la soc1edad de¡ó de ganar "AEB". Pero, (,qué pasa si el Impuesto lo paga 
el consumidor?· 

pe- $10 = PP. 1gual al anterior. 



Desde el punto de vista gráfico, 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 m1smo efecto: se abre una brecha igual al impuesto de $1 O. Para 
demostrar las afirmaciones antenores elabore su gráfico 

¿Qué pasa cuando se 1mpone un 1mpuesto y la demanda o la oferta son perfedamente 
lnelást¡cas? No hay pérdida soc1al, ya que d1sm1nuye el excedente del consumidor o del 
productor. pero es 1gual al aumento en la recaudación del gob1erno 

Incidencia impositiva 

La carga exces1va del impuesto es la parte del b1enestar soc1al que se p1erde y que no 
es recaudada fiscalmente Esto se denom1na también costo soc1al de/impuesto 

Obsérvese la s1guiente figura en la que se muestra la carga exces1va del impuesto. 
representada por el área "ABC". 

SIX 

p, 
p· 

Po 

o 

D 

Q a· xn 

i Consum1dor antes pagaba "P"". mientras que ahora paga ·'Pe· El consumidor paga 
por unidad. 

2. El productor antes rec1bia "p~·. m1entras que ahora rec1be "Pp'·. El productor paga por 
umdad: 

P*- P = t p p. 

donde 

tx =l., + tp 

3. El gob1erno recaudará el producto "(t,)(Q0 )" 



El impuesto crea una brecha entre el precio que paga el consumidor y el que recibe el 
productor., es decir, es como si se hub1era desplazado la curva de oferta en "t," 
unidades hacia arriba. El productor ahora ex1ge el precio de antes más "t;. La curva de 
oferta con 1mpuesto es "Ov"en la gráfica antenor. 

E1emplo 1: 

Oo = 500- 2P 
Oo = 3P 

Se establece un 1mpuesto específico de $1 O por un1dad: 

t, = 1 o 
Pe- Pp = t, 
Oo = 3Pp 
Oo = 500-2 Pe 

Equilibno inic1al Oo = Oa 
500- 2P = 3P 
P_= 100 
Q = 300 

Después del impuesto: Qd = Qo 

y se t1ene que 

Incidencia 

500 - 2Pe = 3 Pp 

Pe=10+Pp 
3Pp = 500- 2(10 + Pp) 
3Pp = 500 - 20- 2PP 
Pp = 96 
Pe = 106 
Q' = 288 

El consum1dor paga $6 por un1dad 
El productor recibe $4 pe~ un1dad 
Recaudación (10) • 288 = 2.880 

Pérd1da en bienestar· 
- EC = (6 • 288) + 36 = 1. 764 
- EP = ( 4 • 288) + 24 = 1 176 

- 2.940 

Por lo tanto. ex1ste un costo soc1al de $60. 

Ejemplo 2 

... · ....... 



' ' 
Oct=100-P 
Oo = 4P 

Se establece un impuesto especifico de $5 por unidad: 

t, = 1 o 
Pe- PP = t, 
Oo = 4Pp 
Oct=100-Pc 

Equilibrio in1c1al: Od = Oo 
100- P = 4P 
p = 20 
Q = 80 

Después dél Impuesto· Oct = Oo 

y se tiene que: 

Incidencia· 

100- Pe= 4 Pp 

P, = 5 + Pp 
4.Fp = 100- (5 + Pp) 
4 PP = 100- 5- PP 
Pp = 19 
Pe= 24 
Q' = 76 

El consum1dor paga $4 oor unidad 
El productor rec1be $1 por un1dad 
Recaudac1ón (5) • 76 = 380 

Pérd1da en b1enestar· 
-EC= (4.76)+8=312 
- EP = ( 1 • 76) + 2 = 78 

390 

Por lo tanto. existe un costo soc1al de $10. 

SUBSIDIOS 

Al igual que en el caso d~ los Impuestos. el subsidio puede ser de monto fijo o variable. 
Los subsidios son en r-ealidad equ1valentes a los 1mpuestos pero con s1gno negat1vo. El 
subs1d1o es la aportac1ón que puede ser aplicada sobre el precio que paga el 
consum1dor á sobre el prec1o que rec1be el productor. Igualmente que los impuestos al 
ser d1scnminatonos producen una la as1gnación inef1c1ente de recursos. 
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Un subsidiO produce un efecto de desplazamiento de la curva de demanda. A OJOS del 
productor, es como s1 este desplazamiento fuera hac1a la derecha. 

Situación in1c1a1· 

Situación con subs1d1o: 

El subsidio daría a los productores "Pd= Ps-S", dando esta situac1ón un cornmiento de 
la curva de oferta. El anális1s gráfico es igual que en el caso de los impuestos. sólo que 
se mueven en sent1do inverso. Demuéstrelo. 

Un subs1dio abre una brecha entre el precio que paga el consumidor y el que rec1be el 
productor. es dec1r. existe una vanac1ón en la producción 

Ahora se van a producir Qe1 un1dades del b1en. Dichas unidades le cuestan a la 
sociedad YCNM mientras que solo la benefician en YBMN Existe éntonces una 
pérdida social por poner el subsidiO de YCB. 

Subs1d10 $6 
Pp- Pe= 6 
Qd = 100- Pe 
Qo = 40 +2 Pp 
Pp = 6 +Pe 

$/X 

Pp 
p· 

P: 

1 00 - Pe = 40 + 12 + 2 Pe 
48 = 3 Pe 
Pe= 16 
Pp = 22 
Q = 84 

EXTERNALIDADES 

Costos externos de la producción 

o 

Ov 

o 

a· a, XII 
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El costo privado de la producción puede difenr del costo social a causa de los costos 
sociales indirectos. Como ejemplo de este caso puede citarse la fabricación de cemento 
en una zona agrícola fértil, donde la fábrica no sólo produce cemento sino además 
desechos químicos que afectan la productividad de los cultivos; el costo social de 
produc1r cemento es 1gual al costo privado de insumes y materiales más el costo para la 
reg1ón de las consecuencias en la disminución en la product1v1dad agrícola en la zona 
afectada. Obsérvese la s1guiente gráfica: 

. S/Q . CMgS 

a· a. QJt 

Beneficios extern_Q._s en la producción 

El costo pnvado puede diferir del costo social debido a que en la producción del 
proyecto se generan beneficiOS Indirectos, por e¡emplo, entrenamiento a traba¡adores. 
1nclus1ón de serv1cios públicos en terrenos. beneficio para huertas frutícolas denvado de 
un ap1ano cercano o alguna mejoría en el mvel de v1da de la población de la reg1ón 
donde func1ona el proyecto, etc. Nótese lo señalado en 1"1 siguiente gráfica: 

S/Q 

/ 

• Costo soaal 

· . OaBMgS-BMgP 

a. a· QJI 

Caso 1nverso al antenor. '-cómo induc1r a la firma a aumentar su producción? Una 
alternativa es establecer un subsidio para este t1po de proyectos con la fijac1ón de un 
prec1o al subsidiado al productor y otro a los consum1dores. En la gráfica anterior se 
observa este beneficio. debido a que el costo Marg1nal Social "CMgS" es menor al Costo 
Marginal Privado "CMgP" 

El área "ABC" es el beneficio neto que se forma debido a la modificación de los precios 
al pasar de "p,·· a "Po". esto es, si el prec1o aumenta. el empresario genera el nivel de 
producción "~" y como consecuencia hay un efecto externo denvado de que existen 



beneficios por realizar su proceso de producción que no puede descontar de su costo 
marginal privado. Este beneficio es el área "ABC" 

Costos externos del consumo 

Algunos bienes o servicios que producen las empresas. pueden generar costos 
adiCionales para la soc1edad, como por ejemplo el consumo de alcohol, drogas. etc., 
que implican costos para la soc1edad por los efectos nocivos que producen. En este 
caso. el control del consumo de estos bienes. aparte de consideraciones individuales. 
es una med1da para diSminUir los costos soc1ales que Incluyen. 

SIQ 

O=CMgP=CMgS 

• Costo soaal 

D-BMgP 

a. a· Q/1 

Beneficios externos del consumo ~:·-,_.~'~)~~e· .. :~,. -·' 
Lo contrano ocurre cuando hay bienes cuyo consumo es considerado indisp'l!ínsablé. 
como el caso de alimentación adecuada ó Infantes o educación a · -séeto'res 
desprotegidos El consumo de estos bienes en la etapa adecuada. además de atender 
necesidades bás1cas de la población. produce beneficios socialmente deseables y ... 
pueden considerarse. más que un costo. una Inversión altamente redituable en terminas 
soc1a.les Por eJemplo puede Citarse el caso de est1mulac1ón temprana y atención 
prenatal 

Los proyectos d1ng¡dos en este senlido deben formular eficazmente los mecanismos 
adecuados para que los subsidios lleguen directamente hasta quienes han sido 
considerados como su población objetivo. Nótese ahora el siguiente gráfico. 

-----------------------~ 

' 

... 
/ 

. 

OaCMgP-CMgS 
/ 

: '- __ BMgs· ., . 
'. D=BMgP 

a, a· Q/1 

¿/) 



l• EL SECTOR EXTERNO 

En este apartado se resum1rá la 1ncursión en los aspectos m1croeconómlcos del 
comerc1o exterior que son relevantes para la evaluación social de proyectos. En pnmer 
lugar se analiza a los mercados de Importación y de exportación, posteriormente el 
mercado de div1sas 

Para ello se realizarán los s1guientes supuestos: 

a) País pequeño que enfrenta un precio internacional, que es el prec1o en la 
moneda extranjera por el tipo de cambio: 

PI'* = P US$ * TC 

b) Puede comprar y vender todo lo que quiera al m1smo precio. 

e) No hay impuestos. n1 subsidios. ni aranceles. 

d) No hay costos eje transporte. 
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-El mercado es "perfecto" en~~(séntiqo dé que ni compradores ni vendedores pueden '· · · •' 
afectar el precio. m1smo que Se. i;ÓnSidera. fijO. . . 

IMPORTACIONES 

Para que sea atractivo importar, el precio internacional se debe ubicar por abajo 
del precio de equilibrio del mercado interno. Esto se representa por el "P0" en el 
siguiente gráfico. donde "P0" es el precio internacional y "P1" el precio interno sin 
comercio internacional: 



K O 

Como nge el prec10 Internacional y se puede comprar todo lo que se quiera, a "Po" los 
empresanos nacionales solo ofertan "l.¡5

" y la demanda es mayor, ubicándose en "l.J0
". 

La diferencia entre la cant1dad ofertada y la cantidad demandada será "l.¡ e-~·". lo cual 
representa a las Importaciones. 

Los benefic1os del comerc1o internacional son identificables analizando los excedentes 
del productor y del consumidor en la situación inicial y con comercio. 

Situación inicial 
Excedente del consum1dor: "P1A" ha.sta el cruce de "D" con el eje "Y". 
Excedente del productor: "P1AK" . 

. Con comerc1o mtemac1onal: 
Excedente del consumidor: "PoCFB" hasta el cruce de "D" con el eje "Y". 
Excedente del productor: "PoCK" 
Gananc1a para la sociedad: "ACB" 

Con c::>merc1o exterior. debido a que el ¡recio de referencia para producir es menor, los 
productores nac1onales sólo ofrecen l.¡ por lo que se ve reducida el área de excedente 
propia en "P1ACP0" que el consumidor rec1be por el menor precio. 

Analizando la variac1ón en las cantidades producidas y demandadas al precio 
1nternac¡onal se tendrá que· 

i) se dejan de producir "Z1- l.¡5
" un1dades que costaban "~5CAZ1" y 

ahora cuestan "l.¡5 CFZ1", consecuentemente se presenta un ahorro de 
recursos para la soc1edad equivalente al área "CAF". 

ii) se consumen más unidades del producto: "l.¡ e- Z1". La sociedad valora 
estas unidades adicionales en "Z1AB2.Jc" y le cuesta adquirirlas 
"Z1FB~c ... por lo que el benefiCIO soc1al o la gananc1a social equivale al 
área 1nscrita en el tnángulo "AFB" · 
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\ EXPORTACIONES 

Para que un producto sea exportable el precio internacional debe ser superior al 
nac1onal, esto es, que sea más atractivo al productor env1arlo al mercado externo que al 
interno. Obsérvese la siguiente gráfica: 

S 

En la gráfica anterior se representa el prec1o internacional "Po" y el precio 1nterno o 
doméstiCO "P2" con ras cantidades ofrecidas y demandadas en cada caso. Debido a que 
"Po" es mayor. la oferta se ub1ca en "W0

5
" y la demanda es sólo "Woc". La diferencia 

entre ambas resulta ser la equivalencia en exportaciones: "W0
5

- Woc" 

Al igual que en las importaciones. hay beneficios por las exportaciones: estos beneficiOS . 
del comerc1o Internacional pueden observarse al analizar ios excedentes del productor y 
consum1dor en la Situación Inicial y con comerc1o Internacional o exportando. 

Situac1ón in1cial 
Excedente del consumidor: "P2AC". hasta el cruce de la demanda con el eje "Y". 
Excedente del productor: "P2A". hasta el cruce de la oferta "S" con el eje "Y". 

Con comerc1o 1nternac1ona1· 
Excedente del consumidor· "P0C". hasta el cruce de la demanda con el eje "Y". 
Excedente del productor: "P0CBA", hasta el cruce de la oferta con el eje "X". 
Ganancia para la sociedad: "ACB". 

Como el precio internacional de referenc1a es mayor que el interno, la produ-:ción 
aumentará porque hay 1ncent1vos para los empresarios que ofrecen "W0

5
" y a escala 

1nterna sólo se demanda "W0c", porque el prec1o es mayor. La ganancia excedente del 
productor representa el beneficio soc1al. 

Del m1smo modo que· en el caso pasado. las variaciones en cantidades producidas y 
demandadas con comercio mternac1onal generan que: 

i) se aumente la producción en "Wo5 
- W2c" unidades que cuestan 

"W2ABW0
5

" y se venden a "Po" por una cantidad de "Wo5 
- W2", con lo 

que se t1ene una gananc1a neta de la mitad del-triángulo "CAB". 



ii) la demanda interna disminuye de "W2" a "W0c" por el precio mayor a P2 

Esto provoca una pérdida soc1al en el consumo interno bruto. pero 
ahora se venden las unidades en el mercado externo en "Po" por "W2-
Woc. por lo que la gananc1a neta es la otra mitad del tnángulo "CAB". 

Para las exportaciones generalmente los prec1os también son fijos. La mayor parte de 
los paises tratan de incrementar sus exportaciones para me¡orar su posiCión en la 
balanza de pagos. 

l• EL VALOR MONETARIO 

La exposición hasta ahora hecha sobre este tema ha inducido que los b1enes y servicios 
son deseados y consecuentemente apreciados por ser elementos que. proporcionan 
satisfacción o m1t1gación de necesidades especificas. bien sean del Individuo o de la 
sociedad. y que este factor conduce a que posean un deterrn1nado valor en el t1empo. 
S1n embargo. su adquisición por parte de los demandantes se efectúa mediante el 
intercambio de otro-bien o servicio, o mediante la entrega de una pieza acuñada 
conoc1do como moneda. la cual sirve como elemento de med1ción del valor de las 
cosas. 

Debe comprenderse que con un conjunto de monedas se refiere el valor de las cosas. 
pero el valor individual de ellas como elemento económico depend<:rá de la cantidad de 
b1enes y serviCIOS que puedan ser adquiridos por cada una de ellas Este razonam1ento 

-da lugar al concepto del poder adqwsittvo de la moneda. el cual se define con el 
coc1ente o índice que a continuación se expresa: 

8 = UV 1 UM. 

donde el térm1no "UV' expresa la cantidad de b1enes y servicios ofrecidos en una 
economía determ1nada. en un Instante específico y medidos en "unidades de valor"; 
m1entras que el térm1no "UM" representa el número de "unidades monetanas" en 
Circulación. expresadas er. térmmos de su nominación. en el mismo instante y en la 
m1sma economía 

Cabe señalar las un1dades de valor y las unidades monetanas son análogas. es decir, 
se denomman con el mismo nombre (pesos. dólares. libras. pesetas, etc.), pero eso no 
significa que idénticas. Por e¡emplo. supóngase que una economía produjo y ofreció, 
hasta un determ1nado momento, b1enes y servic1os equivalentes a novecientos 
c1ncuenta y tres millones de pesos. los cuales fueron adqu1ndos e intercambiados 
(comercializados) por la puesta en Circulación de un conjunto monetario cuyas 
nom1naciones suman seiscientos treinta y s1ete millones de pesos: el valor de cada 
unidad monetana será: 



8 = 953/637 = 1.4961. 

La cantidad de bienes y servicios dispuestos por una economía puede ser conoc1da 
mediante el 1nd1cador económico llamado Producto Interno Bruto (PIS), ya que éste 
mide la producción realizada por los agentes residentes en un país. 
1ndepend1entemente de qu1én sea su propietano. 

Con base en lo antenor y SI se considera que los bienes y serv1c1os 1dént1cos. o 
Similares, con calidad equ1valente t1enen la m1sma apreciación en cualqu1er economía. 
será posible determinar el valor de la moneda de una economía respecto de otra. 
tomando como punto de comparac1ón el índice de poder adqUisitivo que cada una 
posee Supóngase la existencia de tres economías con las s1gu1entes características: 

Economía "A": PIS= 846 u.v. (unidades de valor). 
Circulación monetaria de 756 u.m. (unidades monetanas) 

Economía "8" PIS= 531 u.v. (unidades de valor) 
Circulación monetana de 567 u. m. (un1dades monetanas) 

Economía "C" PIB = 469 u.v. (unidades de valor). 
Gtrculación monetana de 254 u. m. (un1dades monetanast. 

Con estos datos será posible determinar el valor de cada moneda en las tres 
economías así como la equ1valenc1a entre ellas calculando los respect1vos ind1ces de 
poder adqu1s1t1vo y estableciendo la siguiente "matnz de tipo camb1ario" . 

liA =a lis= b 
1 liA =a i liA 1 OA ' os 1 OA 
2 lis= b OA 1 os Os 1 óa 
3 óc =e OA 1 óc ós 1 óc 

Aplicando esta 1dea al caso planteado se tendrá que 

OA = 846/756 = 1.1191. 
ós:: 531/567 = 0.9365. 
óc = 469/254 = 1 8465. 

lic =e 
oc 1 OA 

! Oc 1 ós 
oc 1 óc 

obten1endo la matnz de t1po camb1ano que a cont1nuac1ón se muestra: 
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ÓA = 1.1191 1 ós = 0.9365 1 lic = 1.8465 
1 OA: 1.1191 n191/11191=1.oooo 109365/11191=0836811.8465/11191=1.6500 

! 2 ós = 0.9365 1 1191/0.9365=1.1950 i o 9365/0 9365=1 000011 8465/0.9365=1 9717 
3 lic = 1.8465 1.1191/1.9465=0.5749 i 0.9365/1 8465=0.507211.8465/1.8465=1.0000 

La matnz de t1po camb1ano debe Interpretarse en sentido horizontal. de modo que. para 
el eJemplo planteado. una umdad monetana de la economía "A" se intercambiará por 

,, 



0.8368 unidades monetarias de la economía "B" o por 1.6500 de la "C". Una un1dad 
monetaria de la economía "B" equivaldrá a 1 1950 de la "A" y a 1.9717 unidades 
monetarias de la economía "C". Por último, una un1dad monetaria de la economía "C" 
podrá cambiarse por 0.5749 de la economía "A" o por 0.5072 unidades monetarias de la 
"C". 

Lo antenor refiere un punto de equilibriO que se denva de los supuestos que 
fundamentan este modelo; sin embargo, las monedas también llegan a conformarse 
como b1enes que ostentan un valor de cambio. Cuando llega ese momento, cambian 
éstas su valor partiendo de dicho punto de equilibrio y variándolo con base en las 
fuerzas de oferta y demanda que ex1stan en un determinado momento en el mercado. 

l• VALOR SOCIAL DE LA PRODUCCIÓN 

. 
El valor social de la producción se puede defimr como aquel que una nación le as1gna a 
los bienes y serviCIOS generados en por un proyecto. Este valor aporta el fluJO de 
beneficios directos ef!!pleados para la evaluación social de un proyecto. 

Los pasos a segu1r para establecer el valor soc1al de la producción es el s1gu1ente: 

a) Establecer la Situación de equilibno sin proyecto, 
b) Agregar a la curva de oferta la producción del proyecto, 
e) Determ1nar los efectos y, 
d) Establecer el valor soc1al de la producción. 

BIEN NO COMERCIABLE Y SIN DISTORSIONES 

En este caso se tiene una economía de m"ercado perfecta, es decir, con ausencia de 
d1stors1ones. Aquí el ·valor social del b1en producido por el proyecto deberá ser muy 
sim1lar a su valor de mercado. En ocas1ones. como la que se presenta a continuación, 
será prec1so hacer un aJuste para tomar en cuenta los cambios en el excedente del 
consum1dor y del productor. 

S 
S' 

P, 

o 

x,0 x. x,; cant. 



Con base en las curvas de oferta y demanda mostradas en la gráfica anterior, el prec1o 
del producto sm proyecto será "Po" Si el proyecto produce "X", la curva de oferta se 
desplazará de "S" a "S"', el precio del producto bajará a "P{, la producción proveniente 
de otros productores del bien se reduCJrá hasta "Xso'" y la disponibilidad total del bien 
"X" aumentará de "Xo" a "N', lo que aporta un beneficio soc1al por mayor consumo que 
puede calcularse valuando el área "ABXoXo'". 

Por lado del productor. se han liberado recursos para usos altemat1vos. de este modo el 
benefiCIO total que obtiene la soc1edad por la producción del proyecto es 1gual al valor 
de los recursos liberados más el valor para la sociedad del aumento en la disponibilidad 
del bien "X", esto equ1vale al área "Xso'Xo'ABC" En resumen se tienen los s1gu1entes 
efectos: 

• Prec1o· 
• N (Cantidad demandada): 

Dism1nuye 
Aumenta 
Disminuye • Xso (Cant1dad ofrecida por otros): 

DETERMINACIÓN DEL VALOR SOCIAL DE LA PRODUCCIÓN 

El valor soc1al de la producción será equivalente al valor del consumo adicional más el 
valor de los recursos liberados. determinándose su cuantía con la sigu1ente expres1ón: 

VSP = [Xo'- Xo] [(Po+ P1)/2] + [Xo- Xso'] [(Po+ P1)/2] 

VSP = [~'- Xso'] [(Po+ P1) /2] 

S1m1larmente. el valor pnvado de la producción tendrá la Siguiente equivalencia: 

VPP = [~'- Xso'] [P1] 

Se puede observar que los beneficiOS pnvados obtenidos por la venta de la producción 
de un proyecto subest1man el beneficio soc1al en una cantidad igual al área "ABC". pero 
esta área será menor m1entras menos importante sea el proyecto en el mercado del 
producto (el cambio en los prec1os como consecuencia del proyecto serán mínimos) y 
m1entras más elást1cas sean las curvas de la oferta y la demanda del bien 

Ejemplo: 

Determ1ne el valor soc1al de la producción de un proyecto consistente en producir 1,000 
toneladas de tngo Actualmente (s1n proyecto), se producen y consumen un total de 
10.000 toneladas a un prec1o de 50 u.m./ton. (un1dades monetarias por tonelada), y se 
espera que como consecuencia del proyecto el prec1o del tngo d1sm1nuya a 45 u.m./ton., 
aumentando su consumo total de 10.000 a 10.500 toneladas. Supóngase que el tngo es 
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un bien no comerciable (no es importable ni exportable) y que además no ex1sten 
distorsiones en el mercado. 

Para proceder con la solución del caso planteado obsérvese la siguiente gráfica: 

Efectos 
Precio: 
Cantidad Demandada: 

S 

"' ., 

S s· 

o 

(hlhtn tons) 

Cantidad Ofrec1da por otros. 

D1sminuye 
Aumenta 
D1sm1nuye 

VSP = ¡~·- Xso'] [(P.e+ P,) /2] 
VSP = [1 0.500- 9.500] [(50+ 45) 1 2] 

VSP = 47,000 u.m. (unidades monetanas) 

VPP = [Xd' - X so'] [P,] 
VPP = [10.500- 9.500] [45] 

VPP = 45.000 u.m. (un1dades monetarias) 

BIEN .EXPORTABLE SIN DISTORSIONES 

En este punto se abordará el caso de un proyecto que producirá un b1en comerciable 
1nternac1onalmente. por lo que su prec1o no podrá verse afectado por la producción del 
proyecto y su demanda sera entonces completamente elast1ca. 

El proyecto permit1ra aumenta• la cantidad ofrecida en una cantidad igual a la del 
proyecto. sin que ello afecte la cantidad consumida nacionalmente y la cantidad 
produc1da por los otros productores: y esto se ong1na prec1samente porque el precio se 
mant1ene constante Obsérvese el grafico que a continuación se expone: 

..)O 
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En este caso el valor social de la producción estará dado por el incremento de las 
exportaciones. lo cual representa un mayor ingreso de divisas al país (it). que 
multiplicadas por el t1po de cambio social (R) genera un beneficio social ind1cado en la 
gráfica por el área "ABXsXs'" Los efectos que se provocan son Jos s1gu1entes 

• P· No cambia 

• XE: Aumenta 

• )(,¡: No camb1a 
• Xso: No cam,b1a 

El valor soc1al de la producción será igual al valor privado, y ambos serán equ1valentes 
al valor de las d1v1sas adicionales. es dec1r: 

VSP = VPP = [Xs' - Xs] [1t) [R]. 

El benefiCIO soc1al co1nc1de con el benefic.;o pnvado debido a que no ex1sten 
d1stors1ones tales como aranceles o subsidios a las exportaciones, y a que el t1po de 
camb1o soc1al es 1gual al t1po de camb1o de mercado. Si estos fueran diferentes, al 
calcular del valor soc1al de la producción se debería utilizar el t1po de camb1o soc1al y 
para el cálculo del valor pnvado de la producción se utilizaría el tipo de cambio de 
mercado. 

BIEN NO COMERCIABLE CON EXTERNALIDAD NEGATIVA EN LA PRODUCCIÓN 

En los casos antenores. al calcular los beneficios sociales del proyecto relacionados 
con la l1berac1ón de recursos hecha por los otros productores. se consideró que la curva 
de oferta refle¡aba adecuadamente el costo soc1al de producir un bien; s1n embargo,_ 
esto puede no ser c1erto en el caso de que los otros productores causen externalidades 
(positivas o negativas) al pcJducir dicho bien, ocasionando con esto que el costo 
marg1nal social sea dist1nto del costo marginal privado. Obsérvese el siguiente gráfico: 

)/ 
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CMgS 

CMgP 
S' 

Puede notarse que en la situación sin proyecto la cantidad ofrecida es 1gual a la 
cantidad demandada a un precio "P0". Como consecuencia del proyecto el prec1o baJa a 
"P1'. por lo que la cantidad demandada aumenta a X.,' y los otros productores reducen 
su producción a Xso'. 

En este caso ex1sten beneficios por aumento de consumo, lo cual es valorado con el 
área baJO la curva de demanda "CDXoXd'" y existe además una liberacióñ de recursos 
representada por el área "ABX50'Xo, que equ1vale al costo marginal privado más el 
monto de la externalidad. El valor social de la producción se determ1nará con la suma 
de las dos áreas (AB€DXso'Xd'). 

Los efectos causados son los siguientes 

• Prec1o 
• N (Cantidad demandada): 
• Xso (Cantidad ofrec1da por otros): 

El valor soc1al de la producción será: 

Disminuye 
Aumenta 
D1sm1nuye 

VSP = [)(,¡'- Xo] [(Po+ P1)/2] + [Xo- Xso'] [{(Po+ P1)/2} + E]. 

El valor pnvado de la producc1ón se determinará con la s1gu1ente expresión: 

En este caso. vuelve a ser cierto que el valor privado de la producción subest1ma el 
valor soc1al. y la diferencia dependerá esencialmente del monto de la externalidad. 

!• COSTO SOCIAL DE LOS INSUMOS 
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El concepto del costo social de los insumas se refiere al costo en que incurre un país al 
utilizar dichos insumas en la realización de un proyecto. El costo soc1al de los 1nsumos 
aporta el flujo de costos directos para la evaluación del proyecto. 

Los pasos para establecer el costo social de los insumas a continuación se enunc1an: 

a) Se establecerá la situación de equilibrio sin proyecto, 
b) Se agregará a la curva de demanda la cantidad requerida por el 

proyecto. 
d) Se determinarán los efectos y, 
e) Se establecerá el costo soc1al de los Insumas. 

INSUMO NO COMERCIABLE Y SIN DISTORSIONES 

En este caso se supondrá que la economía funciona perfectamente y no existen 
distorsiones. para que con estas condiciones el valor social del 1nsumo sea muy s1milar 
a su valor de mercado. Obsérvese el sigUiente gráfico: 

S 

D' 

D 

v.· v, v; Cl.nt. 

Podemos observar que el proyecto aumentará la demanda total debido a! insumo "Y', 
de "D" a "0'". aumentando con ello el prec1o de "Po" a "P,", situación que provocará a su 
vez que los productores del bien estén dispuestos a incrementar su producción de "Yo" 
a "Ys'" y que los otros demandantes del bien reduzcan su consumo de "Yo" a "Y do'~. 

Los efectos generados con esto son los siguientes: 

• Prec1o: 
• Ys (Cantidad ofrecida): 
• Y do (Cantidad demandada por otros) 

Aumenta 
Aumenta 
Disminuye 

El costo soc1al de los -insumas se determinará mediante la suma del costo de 
producción adicional y el costo deb1do al menor consumo de otros, obteniéndose de 
este razonam1ento la SIQUiente expresión. 

VSP = [Y s' -Yo] [(Po+ P, )/2] + [Y o- Y do'] [(Po+ P, )/2] 
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CSI = [Y s' -Y do'] [(Po+ P1) 1 2] 

Similarmente, el costo privado de la producción tendrá la siguiente equivalencia: 

En este caso el costo pnvado del insumo del proyecto es mayor que el costo social. 
Ambos deberim 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 s1guiente gráfica muestra una situación en la cual el insumo requerido por el 
proyecto está gravado con un impuesto al consumo y por lo tanto el precio pagado por 
el consumidor es mayor que el precio que recibe el productor. 

S 

•• 
•• ... 
•• o· 

D 

Con base en estas curvas de oferta y demanda. el precio a pagar por el consumidor en 
la Situación s1n proyecto será de "Pd"y el prec1o que recibirán los oferentes será "Ps". Si 
el proyecto consume una cantidad "Y" del insumo, la curva de demanda se desplazará 
de "O" a "O'". los prec1os de demanaa y de oferta se incrementarán a "Pd'" y "Ps"' 
respectivamente. ocasionando que el consumo de los otros compradores del b1en 
diSminuya hasta "Ydo'" y la producción total del b1en "Y" aumente desde "Yo" a "Ys"', lo 
que t1ene un costo soc1al por mayor uso de recursos c;ue se puede calcular mediante el 
área "CDYoYs"'. 

Por lado de los otros consumidores ex1ste un costo por el menor consumo del bien, 
equ1valente al área "ABYoYdo'" De este modo, el costo total en el que 1ncurre la 
soc1edad por el uso de este 1nsumo. es igual al costo adicionál .Por los recursos .. 
utilizados más el costo par el menor consumo de otros compradores del b1en "Y", y esto 
es equivalente al área "Y dO'Y s'ABCD" 

En resumen. se t1enen los sigu1entes efectos: 

• Pd Aumenta 
• Ps. Aumenta 
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• Y s: Aumenta 

• Ydo. Dism1nuye 

El costo social de Jos 1nsumos será igual al costo de producción adiCional más el costo 
debido al menor consumo de otros, de donde se desprende la s1guiente ecuac1ón· 

CSI = [Ys'- Yo] [(Ps + Ps') /2] +[Yo- Y do'] [(Pd + Pd') /2] 

Por su parte. el costo privado de los insumas se calculará de la siguiente forma: 

CPI = [Y s' - Y do'] [P d'] 

INSUMO IMPORTABLE CON IMPUESTO A LA IMPORTACIÓN 

Este punto aborda el caso de un proyecto que consumirá un bien importable y su prec1o 
no se verá afectado por el proyecto La oferta del producto se con~1derará como 
infinitamente elást1ca. es dec1r, se puede comprar cualquier cant1dad al mismo precio. 

El proyecto aumentará la cantidad ofrecida total en una cantidad igual a la del proyecto. 
s1n que ello afecte· ra cantidad consumida por los otros compradores ni la cantidad 
producida nacionalmente. esto debido a que el precio se mant1ene constante. 
Examínese el gráfico siguiente: 

•• 

Y& Ya Yd' 
v. - y· 

En la gráfica antenor el producto "itR" representa el precio intemac1onal de ''Y" 
convert1do en moneda naoonal y "Po" representa el precio al que se vende el producto 
en el mercado nac1onal debido al1mpuesto. En este caso. el costo social de los insumas 
será equ1valente al 1ncremento en las Importaciones. lo cual implicará una disminución 
en las divisas del país (it). que multiplicadas por el tipo de cambio soc1al (R) 
determinarán su valor. LÓ antenor está representado en la gráfica antenor por el área 
"ABYdYd'" 
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Los efectos en los cuales se incurre son. 

• Precio: 
• Ys (Cantidad ofrecida): 
• Yd (Cantidad demandada por otros): 
• YM (Cantidad importada): 

No cambia 
No cambia 
No camb1a 
Aumenta 

El costo social de los 1nsumos se calculará con la siguiente expresión que 1ncluye la 
pérd1da de div1sas. el tipo de cambio social y el diferencial en la cantidad demandada 
por otros: 

CSI = [Y d' - Y d] [7t] [R] 

Por su lado, el costo privado de los insumes será: 

En resumen, esto denva en que el costo social del 1nsumo es la cantidad adicional de 
div1sas gastadas como consecuencia del proyecto. En este caso el costo privado del 
insumo es mayor debido al monto del impuesto. · 
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.., Ejemplo: 

Se está analizando un proyecto consistente en producir 10,000 litros de leche al año. 
Considere que la leche es un b1en no comerciable, que el precio que pagan los 
consumidores por la leche es de 8 u.m./litro (unidades monetanas por litro) y que ex1ste 
un subsidio de 1 u.m./litro consumido; además se conoce que los 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 año y 
que el precio se modifique en 0.50 u.m. (umdades monetarias). Calcule el valor soc1al y 
el valor pnvado de la producción. 

Para resolver el caso planteado, pnmeramente se deberá realizar la sigUiente gráfica: 

sm 
CMgP 

VSP = 
VSP = [6.000] [(8 + 7 5) /2] + [4.000] [(9 + 8 5) /2]- [(4,000) (2)] 

VSP = 73.500 u. m. (unidades monetarias) 

VPP = [Xd' - Xso'] [P1] 
VPP = [10.000- O] [8.5] 
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VPP = 85,000 u.m. (unidades monetarias) 

Para producir esta cantidad de leche. es necesano invertir por una sola vez en 1 O 
equipos refngerantes, los cuales son bienes importables y su costo es de 1. 500 dólares 
cada uno. El tipo de cambio de mercado es de 7 un1dades monetanas por dólar y el tipo 
de cambiO social es 1 0% mayor. Se sabe además que ex1ste un arancel a la 
importación del 15%. Calcule el costo social y el costo privado de esta 1nvers1ón. 

Primeramente habrá que analizar la gráfica que a continuación se expone 

S 
S 

CSI = [Yd'- Yo] [rr] [R] 
CSI = [10-0] [1 ,500] [(7) (110)] 

CSI = 115.500 u.m. (un1dades monetarias) 

CPI =[Yo'- Yd] [Po] 
CPI = [1 O- O] [(1500) (7) (1.15)] 

CPI = 120.750 u.m. (un1dades monetarias) 
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Ahora. además de Jo anterior. considérese que para producir leche se requ1eren otras 
inversiones que asc1enden a 40,000 u.m. (unidades monetanas) que deben realizarse 
una sola vez. También se necesitan insumes por 50.000 u.m. al año y se sabe que el 
proyecto ocas1onará efectos indirectos pos1tivos 3,000 u.m. anuales. Considerando que 
los valores soc1ales de las otras mvers1ones y de los insumes coinciden con los 
privados, y que la vida del proyecto es mfinita, calcule el fluJO de benefic1os y costos 
soc1ales y pnvados del proyecto. 

• Flujo de beneficios y costors-'s:..:o:..:cc..:ia::.le::..:s:.:.: __ ---::----------, 
1 años 

Inversión 
~. 1 1 

1 1 1 

Equipo -115,5001 1 1 

Otras -40.0001 ! 1 
Leche 1 73.5001 73.5001 

llnsumos 1 -50.0001 -50.0001 
1 Ef. lnd1rectos 3.0001 3.000! 
1 Flujo -155,5001 26,5001 26,5001 

• FluJO de beneficiOS y costos pnvados· 
años 

1 Concepto o 1 1 1 00 

! Inversión 1 
1 Eguieo -1207501 
' Otras -40000! i 
1 

! Leche 85.000 1 85 0001 
llnsumos -50.0001 -5o.oooj 
1 Ef. Indirectos 01 Ol 
1 Flujo -160,750! 35,0001 35,0001 

l• EFECTOS INDIRECT_O_S ___________ ---'' j 

Los efectos ind1rectos de los proyectos pueden ser positivos o negat1vos. Tales efectos 
ocurren en mercados sustitutos o complementarios al del proyecto y se pueden 
ocas1onar cuando el proyecto provoca camb1os en Jos prec1os de Jos bienes que 
produce o que ut1liza. afe€tando. como consecuencia. las cantidades intercambiadas en 
dichos mercados. 

Para que se produzcan efectos indirectos deberán existir las Siguientes condiciones: 
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• CambiO en el precio del bien ocasionado por la realización del 
proyecto, 

• cambio en la cantidad transada en los mercados complementarios o 
sustitutos y, 

• distorsiones en los mercados. 

MERCADO DE BIENES O SERVICIOS SUSTITUTOS 

Un mercado de b1enes o servic1os sustitutos es el que se integra por aquellos productos 
que pueden reemplazar a otros b1enes o servic1os en lo que ref1ere a su uso o consumo. 

Supóngase que un proyecto consiste en producir café (bien doméstico s1n distorsiones) 
y que como consecuencia de éste el prec1o del café va a dism1nuir de "Po" a "P," como 
se muestra en la siguiente gráfica: 

PreciO 

P, 

P, 

S 
S' 

e 

Cant. (Café) 

Por otra parte el té (bien importable y gravado con un 1mpuesto a la Importación). el 
cuál es un bien sust1tuto del café y como consecuencia de ello puede generar la baja en 
el preCIO del mismo. diSminuirá su demanda desde "Do" a "0," como se puede apreciar 
en el gráf1co que a continuación se muestra. 

PrK•o 

7t·R • T 

7t·R 1--....,.C......I...-L...lo;...,_~~ s .. 
o, 

Ra Ro' R. c.nt. [Te( 
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En la gráfica anterior, el producto "1tR" representa el precio intemac1onal del té 
convertido en moneda nacional y "T' representa el 1mpuesto. En la situación s1n 
proyecto, la cantidad producida nacionalmente es "Rs", la cantidad demandada es "Ro" 
y la cantidad importada es "RM"-

Al bajar el prec1o del café la demanda por té disminuye. y como su prec1o se mant1ene 
constante, la cant1dad producida en el pais no cambia. disminuyendo en consecuencia 
la cantidad importada. 

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

• Prec1o: 
• Rd (Demanda). 
• RM (Cantidad 1mportada): 

No camb1a 
Disminuye 
D1sm1nuye 

En este caso el efecto Indirecto del proyecto será el ahorro en divisas deb1do a menores 
1mportac1ones. menos el costo por menor consumo. obteniéndose en este caso un 
efecto 1nd1recto negat1vo (costo Indirecto). Este efecto indirecto podrá· valuarse del 
S1gu1ente modo: 

· MERCADO DE BIENES O SERVICIOS COMPLEMENTARIOS 

Un mercado de b1enes o servicios c:Jmplementanos es el que se integra por aquellos 
que son consumidos o empleados conjuntamente con otros b1enes o servic1os. 

Analícese ahora el mercado del azucar (b1en doméstiCO con subsidio a la producción y 
complementano del café). que como consecuencia de la baja en el prec1o del café 
aumentara su demanda como a cont¡nuac1ón se muestra en la grafica: 

PreciO 

S 

Ps'-- --
Ps ____ _ 

pd·------

pd -----

1 0,. O, 

C11 e· Cant. 
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En la situación s1n proyecto, la cantidad ofrecida y la cantidad demandada es "Ca". y al 
baJar el prec1o del café, dichas cantidades aumentan a "C'". En este caso se t1ene un 
beneficio por consumo adicional representado por el área "CDCaC'" y se tiene un costo 
por mayor uso de recursos equivalente al área "ABCaC'", por lo que se tiene un costo 
indirecto equivalente al área "ABCD". 

En resumen, se derivarán los siguientes efectos: 

• Prec1o: 
• Cs (Cantidad ofrecida): 
• Cd (Cant1dad demandada) 

Aumenta 
Aumenta 
Aumenta 

El efecto Indirecto se valuará con la diferencia entre el consuma ad1c1onal y el uso de 
recursos. es decir 

El = [C'- Ca] [(Pd' + Pd) 1 2]- [C'- Ca] [(Ps' + Ps) 1 2] 

El= [C'- Co] [{(Pd' + Pd) /2}- {(Ps' + Ps) 1 2}] 

EXTERNALIDADES -

Además de los efectos directos e indirectos. el proyecto que se analice puede produc1r 
externalidades. m1smas que pueden ser posit1vas o negativas. Un ejemplo de ellas es el 
caso en el cual el proyecto, por el hecho m1smo de producir, contam1na el medio 
·ambiente o deposita residuos en un río que se usa con fines recreativos. Evidentemente 
se ocas1ona un perju1c1o a la soc1eC:ad y por lo tanto existe un costo que se debe 
contabilizar al evaluar el proyecto. 

Cabe mencionar que las externalidades causadas por el proyecto pueden ser Similares 
o distintas a las ocasionadas por los otros productores. ya que, por ejemplo. la 
tecnología puede ser diferente. 

Supóngase que un proyecto cons1stente en produc1r papel le ocasiona al país un daño 
por contaminación ambiental valuado en 1.000 u m. (unidades monetanas) al año, 
donde el costo soc1al de produc1i papel s1n em1t1r contam1nantes es de 300 u. m. anuales 
y de descontammar el amb1ente es de 200 u m anuales. Pues bien, el costo que al 
menos habrá de reg1strarse en la evaluación soc1al como pnmer alternativa será las 
suma del pnmer factor y el últ1mo menc1onados. es dec1r. 1.200 u.m. anuales. y como 
segunda alternativa. tan sólo 300 u.m. al año. S1n duda alguna se prefenrá la segunda 
alternat1va desde el punto de v1sta soc1al. pero esta perspectiva podrá diferir de la que 
resulte de una evaluac1ón financiera 
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M. en l. Ennque Augusto Hemanoez-RUIZ 

i. INTRODUCCIÓN: Valor Presente y Valor Futuro de una 
cuantía de valor 

Los m::Jv1:n:ent::>s e:onóm1cos existentes en la soc1edad en general. han creado 
::>escJe na:e mu:no t1emoo. el concepto de préstamo. Un préstamo es la 
ia::lil:a::lon aue una persona con excedentes de recursos económ1cos hace a otra 
;:;a~a c~1er esos recursos son escasos. a camb1o de la re1ntegrac1ón ae ese 
m1sm::: re::~:so e:::onóm1co mas un "Interés" en un momento postenor 

El 1nteres es la cantidad o cuantía mónetarra que se debe pagar. en el momento 
es:aole::1:J::: oor e! uso oel recurso econom1co ajeno referrdo. s1n menoscaoo ae 
se. re1:-negra:1:Jn a au1en lo prestó A este recurso económiCO prestado se le 
oenom1:-oa ·suene _pnnc1Pal· 

C:::m: es io;:¡::o ce pensar un préstamo es reg1do par usas y costumbres de 
1n:o1e :o-ne::1a! oor lo aue sera necesano aef1n1r fundamentos que .serv1ran ae 
or1r.:::::1: ::;ara e: oesarrollo oe la •teoria ael 1nterés·· y de la "teoría del descuento· 

Se :::me--::a~a por aenomrnar a: re:ursC" econom1co prestado como ·suene 
::·:--:::;:;a se Ita mara · pla:o· al t1emoo total en oue debe ser re1ntegraoo el 
::ces:a-n::: y se: 1nteres generaoo y · penoao· a! t1emoo que transcurre entre el 
::a;::: oe ur. 1nte'es y otro Deoe tenerse presente oue el plazo y el per1oao no 
ne:esar:ame'1te sor. eou1va1entes es mas oueae dec1rse aue el plazo es el 
:::>n¡:J:>to ae :Jer,o::::>s aue t~ans::Jrrer-, para la re1ntegrac1on de la suene pnnc1pa/ y 

S1r. em::;a:;::: ex1ste., laosos menores al penoo::> en que suele calcularse el Interés· 
aue corresoor:oe para 1ntegrar~o a 1a suene pnnc1Pal de tal manera que esta sera 
mavo· 1a S10u1ente ve: aue vuelva a calcularse el Interés resoect1vo A esta forma - - . ' 

ae ge'1era::10:1 ae 1ntereses se 1e conoce como ·1nteres compuesto". y a los lapsos 
reie'1:::os ec- es:a 10ea se le conocen como suooeriOOas· Habra que entender 
oue un con¡unto oe suooer1oaos formaran un penaao y como antenormente se 
011: un :on¡:.;:1to ae oer¿oaos formaran el plazo 

Para efectos a e nomenclatura se oes1gnara a cada subpenodo con la literal ·m". 
a caca oen:Ja:: con la l1tera1 ·n y e: plazo queoara refendo consecuentemente 
con e! oroau::to · mn· La suene onn:1oal se aenotara con la s1gla ·ea". y el monto 
aue se ae::Je re1ntegrar en un momento oeterm1naoo se entendera como ·e, e2. 
e, Cm.' e' cual sera eou1va1ente a la suene pnnc1pal ong1nal. mas los 



rntereses generados al momento: Jo antenor S1gnif1ca que ·m· se vanará desde la 
un1oa::: y hasta el numero total de subpenodos que tenga cada penado. y de 
manera análoga. "n" se vanará tamb1én desde la un1dad y hasta el numero total 
ce penados que tenga el plazo. 

Con lo antenor se deduce que. Siempre y cuando el interés sea diferente de cem 
los cant1aaoes en el !lempo serán diferentes entre si. es dec1r que 

y a:::" esta raz::::n se af1rma que un recurso económiCO t1ene valor en el t1emoo. 
aen::::m1nan::::::: a la cant1oaa de la extrema ¡zqu¡erda como ··valor prese:-~te' 

res:Je:to a e los valores .a su dereCha. y a la cant1oad ae la extrema aerecha come 
val o~ futuro resoecto ae los que están a su IZqUierda 

l• TEORÍA DEL INTERÉS 

Ei 1nteres aue se p_acta pagar par el préstamo .en cada subperiodo se es!]~blecera 
come ..:na oroporCion ce la suerte pnnc1oal es cec1r. se calculará meo1anté ':~1 
orocCJ:t::: oe la m1sma por una "tasa· exoresaaa en térm1nos porceriiu<"llii~-;;_Y~=""·-,·· - .:-·:~· -· ........ : > -.. aen:::taaa :amo .. , .. ::en lo cual se aPt1ene oue .. 

1 = Co (r) 

y s. se aesea conoce' la "tasa ae 1nteres nomrna ael penado" entonces bastará 
:::::" multiPlica" ei numero total ce suooerrooos ce caaa penado por la tasa ce 
:a:::a SCJ::Joenooc es cec1r 

'·-=m r 

oonae rr. es el numero ce su::::::>e'IO:Jos aue t1ene caaa penado. ·¡·· es la tasa de 
mteres aoi,caole en caoa suooer,ooo oara e' calculo del rnterés. y la tasa de 
1nteres nommal oe1 penooo ·,,_ · se conocera Simplemente con el nombre de "tasa 
no·m,nal ae 1nteres· 

Con esto es POSIOie aef'n'r la tasa oe 1n1eres ao11caPie en cada subpenodo de Ja 
s1:: ente manera 

i' = i¡m¡ 1m. 

Ahora b1en s1 nos refenmas a los montos ·e, C2• C3 ..... c ... ; 1nd1cados 
antenormente esta tasa t1ene la s1gu,ente eou,va1enc1a 

, =(C ••. · C,)l C, 
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Matematoca Fonancoera Tnto.'f"m e nt'<1':u:r 

donae el subind1ce 'K señala el monto de un subpenodo especif1co y vanara 
aesae cero nac1enao referencia a la sue11e pnnc1pal. hasta el valor ael producto 
·mr~· 

La teoria de! 1nterés parte de esta última expres1ón. en la cual la tasa de onteres 
es v1sta como un co:::1ente o ra:on de cambiO de la d1ferenc1a entre el ~:::'l:::: 

s:;::uoe:-~ce y e: anteroor respecto ae! monto antenor 

A~::~re se :Jue:Je aea:J:~< otra exoresoon aue calcule el s1guoente monto a pa;¡a· ::r. 
f.Jn:::a:-ne.'lt::· en !o anrer1or ae la sJ;: .. Jie:r"lte maneía 

C,{o)=C ••. -C. 

C ••. = C. • C. (o') 

C ••• = C.(1 +o') 

Son emoargc haora aue cons1aerar la ooea del onteres compuesto ontroaL:::o:Ja 
anteroormente Dt:!es cuanoo un onteres no es pagado en el súooe·o::::::J 
:::::Jrres:Jonooente es costumore cue este se adocoone. a la sue11e pnnc1oa1 1· :on 
este nuevo monto__¡Q:::remen¡aao .se. calculara el onteres_ oel soguoente 'suooero:::::: ""'--·· 

S. esta sotua::oon se reoote aotocanao la mosma tasa en cada subperoo:::: se 
a::J,:a:a la mosma mecan:ca generaoo:an::lola oe la soguoente manera 

c.= c,r; ., , 

C:=C:Ii ·ol!1 •o¡ 
C:=C::i•t 

C:=C:ri·ll 
e:: = e-: { i • 1 ~ • t ... • 1 1 

C,=Co!1•o)' 

e, = e, ( i . 1 1 

e, = C: ' ~ ' • 1 ) 2 ( i • 1 1 
e, = e, r; • ' r· 
e~ = c. ( 1 ... o') 

e, = Ce (1 .. ,· ,. (1 .. ,·) 

e~ = Co ( 1 . ,·/ 



Matemática FmanCJera: TT)WC"Ul e nro.~ lO 

c.= c ... (1 + i') 
c.= C: (1 + ¡·)"' (1 + i') 
C. = Co ( 1 + 1')' 

c ... = c. (i -i') 

c .. ·= e: r;- 1')' 11 + 1 l 
e ,... - 1')'"' . •• ·='-':(1~ 

:::on le ::.ua~ se aa luga' a la expres1on general del1nterés compuesta 

c. = Co (1 + i')" 

S: se restnnge el valor del subind1ce 'k" aesde cero hasta el numero ae 
suooer1oa::Js aue t1ene cada penaao. la diferencia entre ·c.·· y "C0 " es el 1nteres 
w:ai aue ·efeCtivamente" se generó aurante los ·m" subpenodos por el pres:amo 
ael recurso a¡eno aesprend1enaose ae esta srtuacrón el concepto _ce "tasa 
eíe:t1va ae 1nter~el penoao· oue sera drstrngUJda con la literal s1mple ;:¡· y aue 
ten:::::a la s1gu1ente eoUJvalencJa 

1 = (C~- Col 1 Ce 

ae :::c-.:Je se aesorende oue 

e_= e,- e, (1) 

Sust:tuvena: e' valor ae ·e_· en la exores1o.n general ael rnterés compuesto y 
ten,enac presente oue 'k' toma:a e! var:::r oe ·m· se llega a que 

e,- e,(,¡= e,(1 -,·¡-

s, se 01v1ae :o antenor enrre el term,no ·e,· se oot1ene la expres1ón que relac,ona 
a ra tasa efect,va con la tasa ce 1nteres aou::aore en caca subpenodo. que es Ja 
s1gu1ente 

Í = (1 + i')m • 1 

El valor ae ' y ae · l,m." son refer1aos a una m1sma amplitud de t1empo el perrada: 
pero la pnmera es oe rnaa/e efect1vo y la otra ae r:-~dole nomrnal 
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/ Para obtener la re1a:1ón oe la tasa efect1va de mteres con la tasa nom1nal oe 
1nreres a moas reíenoas al penoao como se na men::1onado. se· sustituye el valor 
ae la tasa oe 1nteres aplicaOie a caoa suopenooo por la eqUJvalencJa 

:orresoono1ente a.ueaando 

Desoe,;a:-~::::o ae 10 anteno: a la tasa nom1nal de 1nteres se obt1ene que 

Í¡mj = m { (1 + i) 11
m- 1} 

E:-1 te:mJ:-~os ae la tasa ae Jnteres apliCable en cada subpenodo esta expres1:J~ se 
tra:-~s::Jrma a 10 SI;JUJente 

i' = (1 + i) 11
m • 1 

To:roan:::::::· Ja ex:xes1D:l general del 1nteres compuesto. y cons1aerando aue " 
oCJe:J: se• var1a:Ja aesae cero nasta el valor ael producto -mn·. se ten::::r2 10 
S1gu1ente 

e = e (1 + i')mn mn O · 

e ::¡,e- s: se :ons,aera la tasa efect1va aet per,oao 

Cmn = Co (1 + i)" 

cc.'l:Je rr. es e: numero ae su:::Der,ooos aue t1ene caoa penado y · n el numero 
ae oe:,ocos aue t1ene e1 p1a:::: 

Po- e¡err:DIC :o:-~ las cases ya ;:¡:anreaoas s' aeseamos en un plazo de Cinco años 
genera- Intereses a o ce veces a: año 1 sera~. :;,n::J oenoaos con durac1on caaa uno 
ae ur. año y se tenaran er. :aaa oeuooo cD::e suooenoaos con durac1ón caaa uno 
a e un mes 1 el exponente a1 aue naora oue e1evar el OlnOmiO "(1 + i')" será 1gua1 a 
sesenta cant10ad oroven1ente ae mul!JPII::ar doce por c1nco es decJr. el valor 
aP11:ao1e ae ·m· en este case es ae ao:e y el ae · n· 1gual a c1nco Caoe 
men::1ona: con este e¡emplc aue a· pro:esc oe generar Intereses en caaa 
s:..:oDenoc: se le aenom1na como caPI!aiJ;:acJon ae la tasa· 

Con oase en lo hastaanora exDII:aao es POSJDie rea11zar un esquema con los 
conceotos planteaoos "ae tasas efec!lvas refenaas a Jos subpenodos. penoaos y 
plazo oe la operac1on asi como las cuant1as ae valor Involucradas en cada punto 
ae la oarra aelt1emoo med1ante 1a Slgu,ente f1gura 

-· 



Matemática FinanCiera: TnE<'I"'a e n~"' 

,. 

(,.--..... ----
~. ;c. 

C¡a:o 
-Suboenooo 

aor.oe , es la tasa efe:t1va ael subpenodo y servíra como base para ceterm1nar 
el va1o~ ae · ,· m1sma que es la tasa efect1va del penoao y que se empleara oara 
aeterm1na' a 1 que es la tasa efect1va del plazo. Estas tres tasas es:an 
re:a:1ona:Jas entre si med1ante las s¡gu¡entes expres1ones matemat1cas 

i = (1 + i')m • 1 

¡" = (1 + i)" . 1 

( = (1 + i')mn • 1 

Co:.se:_¡e:->.temente las relac1ones ae cap1tal seran las Siguientes 

Cmn = Co(1 + i)" 

Cmn = Co (1 + i')mn 

:::~ rr,_¡, 1m:Jo:-:ante aesta::ar aue no oostante toco lo antenor. el producto "mn" 
::;CJe:Je Jliclus,ve se~ oefm1a::J en et ::amoo ce los numero reales es dec1r. puede 
tene' va1ores numencos cor. c1fras ae:1ma1es s1n emoargo. esta 10ea sera 
CIS:ut1:Ja mas aaelante 

Es :xc:oente a:1ara~ aue -,- es la tasa ae 1nteres que sera pagada al transcumr 
::::o e· t1em::;:: cue curara la ooera:,on comer::1a1 y pueoe ser .:alculada tam01én 
oe :a S19u1e:<te manera 

¡" = (Cmn • Co) 1 Co. 

Pero enfoquemos aflora nuestra aten:1on en la fórmula antes v1sta que relac1ona 
una tasa ete:t1va ae 1nteres con una nom1na1 

~-· ,:)~ = ....... ,.., ,,.., ... ~ ·-·-. ·-

-o 



! r,.,,=m((1 +¡)''m-1}. 

ambas tasas son reienaas a !Jna rnrsma amplitud ae tremoo como se ha venrdo 
rerteranao es decrr. sr una es expresada en térmrnos anuales. la otra será 
reierrda rambren a un año. por ejemplo 

Pranteaao este :aso i. aue o:::urmia sr mantenrendo constante el valor de la tasa 
eie:tiVé ae rmeres esta provrnrera ae la caprtalrzacrón semestral de una tasa 
n:mrna' oe ::"lte'es? La respuesta es la srgurente 

1:: =2((1""1)
1
'-1} 

S: ::ov:n¡e:;:: :;e ~na :aortalrza:rón trimestral se tendría que 

'" = 4 { (1 ""1)
1
'. -1}, 

St se :ratara oe una :aprtalrza:Jón brmestral procedería lo s1gurente 

1'E ,,. = 6 { ( 1 .... 1) - 1} 

s. :a :a:;:a:::a:ron se reairzara ce forma mensual se llegaría a que 

r11 : = í2 { (1 • r)"'' -1} 

s eX~S!rese u-.a :aortalrzacrón drarra la exoresrón aplr:able sena la rndrcaaa a 

,,~ = 355 { ( i • 1 ¡. )6~ - 1} 

y as, es ; a::::Jre :::::osegur• nasta lle;¡a· a: :aso o e tratar con una "caprtaliza:ron 
rnstanta'lea es oe:rr una en ra a~e rr. tuvrera un valor sumamente granee 

Co:"ltrn:Jar1:: :or. ra emura:ron oe este oro::earmrento se defrmrá el concepto, 
ae,omrna::: tue~a oe rnteres· e'. cuai es reoresentaao con la srgla "ó' Este 
varo· :::ueoe se· aefrnroo con los orrnc10IOS ae l1mrte expresaoos por el calculo 
artere:"l:;a :om:: a cont,nua::;,o:-1 se muestra 

Para en:on:rar este limrte es ne:esaflo na:er el S1gu1ente cambro de vanable 
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Aplicando el Teorema ae L'hoo1tal nos queda 

ó = lrm 11m,= lrm (1 + í)' Ln(1 + í) 
x~O x~O 

8 = Ln(1 + i) 

s. se aesea oespe1ar oe aau' la tasa efect1va de 1nteres del penado queaa 10 

SJQule~te 

e' = 1 • ' 

i = e" - 1 

Como ya fue exoresaao ex1ste la S1gu1ente relac1ón entre la tasa efect1va ae 
1nteres y la tasa ae 1nteres aplicable a cada sutlpenoao· 

1 ... 1 = (1 .. j')'". 

oo: 10 a·..Je es va11da la S1gu1ente expres1ón 

e' = ( 1 .. ,· r 

10 :ua1 s:;¡n1f:ca aue ié: expres1on ael lnteres Comouesto antes VISta 

C-=C:(~··I-

oueae es:r101rse tamtl1en com:¡ 

Para e1emol'f'car lo anter.or suoongamos aue aeseamos detenrmnar la tasa 
nom1na1 ae mteres C;.Je corresoonae a una efe:ttva ae Interés del 13.8%. para 
OIStmtos su:Joer.oaos ae cao,tallza:,or. 

S• m=2 

'" = ·, { ( ·, • o ~ 381' ' - 1} 
,,, =138% 

'·~ = 2 { ( 1 • o 1 381' ~ - 1} 

'·' = 1 3 3542% 

~ er. i ~nnn,,,:o ,t,.,,,..,,.r-o,..., .............. ---- ..... -

\ 
'\ 



1 
S1 m=3 

S. ;;-.=::: 

S. r.=~2 

s·~=-,== 

S rr:=~ 75C 

Matemática F'"anaera T~ec>f'ta e nro..:,,., 

1~ 

1(3 = 3 { ( 1 + o 138) - - 1} 
lrJ; = 13.2098% 

1¡< = 4 { ( 1 + o 138) ,,. - 1} 

1,~ = 13 1384% 

1;6 =6 { (1 +o 138)''6 -1} 
1!6 = 13 0575°10 

In:= i2{(í -0138)
11

:-1} 
1,, = 12 9971% 

1,?4. = 24 { (1 +o 138)
1
'
74

- 1) 
1;2• = 12 9621% 

1:5: = 52 { ( 1 • O 138 { 5
: - 1} 

l:s: = í 2 9433% 

= 3es { ( ~ - o 139 J' 36! - 1 ¡ 
1, 36~ = ~ 2 52 95°ft 

~--~·¡· o·391'e'sc 1¡ 11e ;o&: = e 1 o u \ 1 • ~ , • 

1 ~ ~&:: = ~:? 5273%: 

Come oue:Je o::Jservarse a me:J10a aue crece ·m ·¡,m.' concurre a un valor aue 
oueae aete'm1na,se mea1ante 1a exores1on ae la -fuerza ael 1nteres· 

0=Lnr1•1) 
,:, = Ln(1 • O 138) 

,; = ; 2 927'2% 
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Esto QUiere aecrr Que "o" equrvale a una rdealrzacrón· "i,.~·: con lo cual se concluye 
Que. ciaaa una tas~ efectrva Qe 'lterés. no exrsllrá tasa nomrnal de rnterés alguna 
que sea menor que la efectrva. nr mayor que la fuerza del rnterés. es decrr. 

Por otro la::J en materra de co~:Jroba:1ón la valraez de la expresron genera' Qe: 
rnteres ::Jm::Juesto oueae venf1carse para el con¡unto de los numero naturales 
:Jor e1 me::J::J ae lnQu::::ron Matematr:a Qe la srgu1ente manera. 

SI mn =e 
C:=Cc(i -+1f 
C: = C: 

S1 mn = 1 
e. = e, (, .... ~-! 

e. = e, (, .... ¡ J 

Sr mr. =k 
C. =Cc!i ""J')' 

C ••. = C: ( 1 - 1')''' 

c .. _.= e: íi • ~·¡· (1 ... ~·) 
~ e , .. .. .... \....- = : : 1 -: 1 ) 

¡:: · se~ ras e os exores1ones 10en::cas y eQuivalentes oueda demostrada la vaiJoez 
ae la exores1:Jn general cara er :::JnJunto ce tos numeres naturales 

As; m1smc la exores1on o;.¡e:Je venf1:arse tamtllen para el con¡unto de los 
numeres reares c:Jmo fue men:1onaoo con antenonoad pero hay que cons1oerar 
aue el 1n:::remento en ·e; estara oaoo oor el numero real "1/m". el cual representa 
a caaa su:Joenoo:J en Que es caona11zaoa la tasa s1tuac1ón que drnge al srgUJente 
ana11s1s 

1 = 1,~ 1 rr. = (C .. , ~ - C.) 1 C. 

Sr ·m· t1enae al 1nf1n1tC: puede ooserva'se Que la d1ferenc1a de ·c,.,m· y ·c ... es 
teno1ente a cero por su parte lo Que es equ1vatente a tener 

IJm 1 = IJm l¡m• 1 m = o 1 m 
m~r m~T 

.l[: 



o 1m,; 11m (C •• ,.~- C,) 1 C, 

Ha:1endo el SIQUJente camb1o ae vanable se t1ene 

S1 ~m= 1/m 

, = (C •. ,~- c.·, 1 C. = (~m) ,,m .. 

1.- = 11/ C.) (C •• ,~- C.) 1 ~m 

E! iJml!e ae esta func1ón cuando ·m· t1enae al Jnf1n1tO es equ1valente a aol1:a· e' 
l1r:11te ae la iun:Jo,.-, :uanao ·~m" t1enae a cero pero SI se observa el seguna::: 
:::1ente ae la exores1on se notará aue al ap!Jcar este l1m1te se tratará con e' 
teorer:1a fun:Jamental ael calculo dJierenc1al por lo que se obuene que 

ó = !Jm l,m = !Jm·(1/C,\ (C .. ,...- C,)!~m 
~m_,o ~m_,o 

(. = c. 1 c. 

La s:;;1a c.· reoresen:a la aer1vaaa ae la fun:,on·c; 

N: :::s·.a"l:e 1: anter1o~ se ne:es1t2 conoce· e• vala~ ae la func1on y no el ae su 
:Je·,·•a::c ce· 10 cue aeoe 1nte;;rarse la afJrma::or: antenor y para elle es 
ne:esar1a nace· 10 ·s,gu,ente 

s. c. = c. 
0 = c. 1 c. 

Mult::>r::ar:::: a:;;oos termrnos :;:.. e: se o:·ten=ra aue 

C.¡c:,=IC. tC.1c: 

Se ae::Je te'"le· oresente aue se na can,c: ae 1a exores1on fundamentada en la 
tasa ere:t1va ae 1nteres a: roa:e· ten::¡e· a 1a l1tera1 ·m· al InfinitO. es aec1r. la 
am::JIJtuc ae: suo;:>er,oao es ecu•va1ente a la ae1 oenodo y consecuentemente 
am::Jos resultan se' IQU.Bies ¡caaa oenoco solamente tendrá un subpenodo). por lo 
aue solo en este caso ba¡o esa c:ma,::;,on se uene que 

1 = l = 1,,.,, 

1 . 
' 



Matemática FtnanCiera: TnwNa e n~to 

Al 1ntegrar aef1n1damente la últ1ma expresión. donde se obtuvo la relac1ón de 
"i31d:)'. desde ·o· nasta ·n·. que es el Intervalo de 1nterés en v1rtud de Jo antenor. 
y recercando el pnnc1p1o del cálculo Integral que af1rma que la Integración del 
coc1ente de la aenvaaa de una función entre d1cha func1ón es equ1valente al 
Jogammo natural ae la m1sma mas una constante de ~ntegrac1ón. se llene 

f:" ó(d:) = !:" (C: 1 C,) dt 

ón = Ln C.,, - Ln Co 

ón = Ln (C.,, 1 Co) 

e = e e'""' rnn O , 

cero se sa::>e oue 

e"" = (1 • i')"'" 

Cor-. 1::: ::..~a: oueaa aemostrado que la expres1ón es val1da tambtén par<: el 
::O'li:..J'l:o ae 1os numeres reales 

hao·;: aue na::e· n:Jtar oue al efe::tua~ la Integral de la demostración anterto: el 
te~m•'l:: ·e_: aoare:e aeo•ao a oue la amol•tua ael suopenodo es equivalente a la 
ae. oe'IO:J:J :::~me se me'l::1ono y se trato con una expres1ón donde se 1nvolu::ra la 
tas;: e•e::•v<= ae 1nteres po· lo oue ·c.- en real1daa equ1vale a ·c.,· oue al 
lnte~~a~se genera 2. e_. 

•• EJEMPLOS: Teoría del interés 

::On:omra· e• vaiO' presente ·ce· ae 1.500 00 U M (Unidades Monetanas) SI la 
tasa ce •meres es oel 8% anua• ete::t•va y el o1azo es oe 5 años 

SolucJon: 
C: = 1 500 00 1 1 • O 08) 5 

e,= ~ .020 Si U M 

2 En::ontra· el monto "Cm.· de 1 DO 000 00 U M acumuladas durante 20 años a 
una tasa ete::t•va ae •nteres oel 10% aurante 20 años 

Solución: 
e,, = 1 o o ooo oo ( 1 • o 1 o )20 



Matemat1ca FmanCJera Tnc.'r-•a e n~l<"' 

C2c = 672.750 00 U M 

3 Encon:~a· e' valor presente ae 5.000.00 U.M pagaderas dentro de 4 años. 
cuanao eJ mteres es del 5%. capitalizable semestralmente 

Solución: 
Ce= 5.000 00 (1 +O 05!2)"""•· 

C:=4.10373UM 

~ =::-::::-.::a· e' ~:n::J ae 300 00 U M acumuladas durante 30 años a una :asa 
n:J~::-:a· :Je :nteres oel 6% anual convertible tnmestralmente 

Solucion: 
C1:: = 300 00i1 • O 06/4)'4

''
30

' 

c,2, = 1.790 so u M 

- E:-::a:-::~a· e• va1o: presente ae 5.000.00 U M pagaaeras dentro ae <! anos 
cuanao 1a fuerza aei 1nteres es ae! 5% anual 

Solución: 
C: = 5.000 00 e4005~<•· 
Ce= 4.093 65 U M 

- =::-::::~:-:::a· e' ~ont:· ae 302 000 00 U M acumuladas durante 30 años a t.:na 
L..1e:-:E efe::l\:a ae 1nteres ae! 6°;0 anual 

Solución: 
Cx = 300 000 00 e·~ 06

''JC 

eJ.:= 181.:89.:2.: u M 

- Da:: ::.Je C: = 1 OOC· 00 U M y oue e' m:n:o aue le corresponderá dentro ae 1 
a-l: sera C-- = 1 ~ 00 00 oetemw;a· e: 1nteres y la tasa efect1va de 1nteres 
resoe::tvos 

Solucrón: 
E· 1nteres es:a'"é aa:l:: oo .. :a c:ter-e~:~c e.,rre e: monto y su va :>r presente es 

ae:;,-

1 = • ~e: e~ . ~ o:J oc 

La tasa eie:;:,va ae 1nteres estara aetm,ca ae la SIQu,ente manera· 
, = 1 O·: DO ' • 00: O:; 

E En::n::a· la :asa e!E:t,va anua e:u,valente a una tasa nom1nal anual del 6% 
:ao1ta11;:ao1e semestralmente 

Solucion: 
~ ... l = ( i - o 05í2 ): 

'= 5 09% 

' ·-



Matemática FmanCiera: Tnt..li"LCl e nro.;,o 

9 Encontrar la tasa nom1nal anual convertible trimestralmente. equivalente a una 

tasa efect1va anual del4% 
Solución: 

1 +o 04 = (1 + '",!4)' 

'"' = 3.94% 

1 e En:::ontra- la tasa efect1va anual equ1valente a una fuerza del Interés oe' 5% 

anua: 
Solución: 

1 • ' = e o os 
1 = 5 13% 

~; En:onrra- la fue:-za de 1nteres anual equ1valente a una tasa efect1va ae 1nteres 
ae: 5°to a:~ual 

Solución: 
1 +o 05 =e" 

ó = 4 88% 

~ 2 En:ontrar la tasa nomrnal 3nual de rnterés convertible mens~almente 

eau1va1ente a una fuerza ae Interés del 10% anual 
Solucion: 

2 ll O lC 
( 1 .. 1e17J1 1 = e 

1"¡ = 10 04% 

~:; !:n:on:ra- la fuerza de 1nteres anual eau1valente a una tasa nomrnal anual 
:::::mve~:::lle cuatnmesrralmenre oel 9% 

Solución: 
r~ • o 09!31' =e· 

(. = 8 87 % 

1
1• TEORÍA DEL DESCUENTO 

E: aes:ue'1tD es una c:ant1oac: eou1va1ente en monto al tnterés. pero la 
oeterm1na:::1on oe la tasa aohc:aole en c:aaa suopenoao se obt1ene con la s1gu1ente 
e::..Ja:,or: 

a = (c ... - C,i/ c .... 

oonae el sub1nd1:::e "k". al rgual oue lo vrsto ba¡o la teoria del 1nterés. señala el 
monto ae un suboenodo especifiCO y vanara oesoe cero. hac1endo referenc1a a la 
suerte onnc1pal hasta el valor ael orooucto ·mn· Tamb1én se hará referencia a 
los montos ·e, e;. e, ... e_· ya lnOic:aCos antenormente. 



La teoria del descuento sost1ene que la tasa de cescuento es un coc1ente o razon 
ce camo1o de la d1íerenc1a entre el monto s1gu1ente y el antenor. respecto cel 
monto s:gu1ente 

El cescuento se calculara med1ante el producto del valo: futuro de la suerte 
orlnCIDai por una "tasa· exoresaca en tenm1nos porcentuales y cenotaoa C:J!":',o 
e· ,:::;:-: I:J :ua! se obt1ene aue 

y s· s: oesea conocer la ·tasa ae descuento ael per1oao·. entonces·Dastara con 
mCJI:::Ji::a· e: numero to:al ae suDoer:odos ce caca penado por la tasa oe :a::a 
s:.;c:Jer:o::: es oe::r 

d,~. =m d. 

c::moe 17,· es ei numero ce suooenodos que t1ene cada penado. "d" es la tasa ae 
oes:uen:c aol:cao1e en caca suooenoao para el calculo del descuento y la :asa 
ae oes:uentc ael oer:oao -o,m.- se conocera con el nomore de ·tasa nom:na ae 
aes:uentc· 

Co:o es:c es o:Jsrole cef:n" la tasa ae cescuento aplicable en cada suoper1ooc ae 
la S1g~ .. ue~re ;-nanera 

d =c.- 1m 

D: ~a..,era ana1o;¡a a 10 ne::-:: e~ la teor:a ce: :nteres se oueoe oeou::" una 
exores:cn cue ca1cu1e e' s1gu1ente mon:o a ;:¡agar ae1 moco srgUiente 

c ... 1:: ' = c ... -c. 

C •. í'-C'=C. 

c ... = c. f ~ - d 1 

y ::::n este razonam1ento se oueoe 11ega· a 1a exores1on general del ces:uento 
C:J;:J~ues~: 

C, = C0 (1 - d')"' 

s, se restrrnge el· valor cel suo1n01Ce -k- cesae cero hasta el numero de 
suooer::oos aue t1ene caca oenoao 1a arferenc1a entre ·e; y "C0" es el aescuentc 
total a'-= ete:t1vamente· se genero Durante Jos -m· suopenodos por el pres:amo 
ce un recurso a¡eno cesprena1enaose as' e! concepto ce "tasa efectrva de 



Matemática FmanCiera· Tn.:üC"1C1 e nra;":; 

aes:::uenra··. que sera d1st~ngu1aa con la literal Simple "d". y que tenara la s1gu1ente 
eau1va1enc1a 

de donde se desprende oue 

C~ = Ca ( 1 - d)'' 

Sustttuyen:JO e! valo~ ae ·e~· en la exprestón general del descuente :::ompuestc y 
tenten:Jo presente oue ''k' tomara el valor a e ·m·. se llega a que 

St se dtvtae lo antenor entre el térm1no "Ce" se obt1ene la expresión que rela:tona 
a la tasa efe:t1va ae descuento con la tasa de descuento aphcaole en ca:Ja 
suopenoao oue es la s1gutente 

1 - d = ( 1 - d')"' 

d = 1 - (1 - d' )m 

Para cmene~ la rela:1ón ae la tasa efecttva de descuento con la tasa nomtna: ae 
aes:uentc se sustituye el valor ae la tasa ae aescuento aphcable a :aaa 
su:n:>er~o::Jo oor la eautvalen:::ta corresoonatente ouedanao 

d = 1 - (1 - d 1m~m)m 

Desoejanc::J ae 1::: antenor a la tasa nomtnal de aes:::uento se obt1ene que 

d¡m¡ = m { 1 - (1 - d) 11
m } 

En termtnos ae la tasa de aes:::uento aoltcable en cada subpenodo esta 
exoreston se transforma a lo stgutente 

d' = 1 - (1 - d) 11
m 

Tomanao la exoreston general ae! aes:uento comouesto y constderando que "k" 
pueae ser vanaaa ae~ae cero nasta el va1or ael producto ·mn". se tendra Jo 
stgutente 

Cmn = Co (1 • dT"'" 

conde m es el numero de suooenoaos que ttene cada penado. y ·n· el numero 
ae cenados que ttene el plazo 
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En térm1nos de la tasa ae aescuento efect1va la relación anterior queaa de la 
. s1:JU1ente forma 

Cmn = Co (1 - d¡-n 

De ma'le~a análoga a lo t'atado aaJD la teoria del 1nterés a contlnuac1c:- se 
::Jef1n:ra e: :on:e::Jto aenom1naao "fuerza ae aescuema·. representaDo con 1a s:;_:¡;a 
e :Os:.e varo' oueae ser aefln1ao con el conceoto de limrte formuraao e- ei 

:a::u;c :J1feren:1a1 como a conunua:1Drl se muestra 

ó = 11m c.~ = lirr. m ·: 1 - (1 - d) ··~) 
m~:r: m~r 

Para en:::ntrar este limite es necesano hacer e! srgu1ente ::amblo de vanao1e 

S: x = 11rr. 

Ó = l1m C,m = lrm { 1 - (1 - d)') 1 X 
.~o .~o 

A:Jr:caei:::J e. Te::~rema deL 11DDital nos aueaa 

Ó =11m C,m = l1rr: (1 - d)' Ln:1 - d) 
.~o .~e 

o'= - Ln(1 - d) 

S se aesea ·::Jes:Je,a' ae aau. la tasa efec:,va ae aes:uento ael penoao aueaa lo 

e = 

d = 1 -e~ 

C:Jm: va fue exoresaao ex1ste 12 S1gu1er1te reJac1on entre la tasa etect1va de 
:Jes:uent:J v la tasa ae aes:uento a:Jr::a::>ie a ::aaa suooenoao 

i-:=:~-dl,_ 

e::;- lO :::ue es val1aa!a::Sigu1ente ex::Jres1or-

e =11-d( 

~.· ~": =..,n..,,,, :. ................. ........ ----- ~ -

·.·· 
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Matemátoca Fonanoera: TnWf"\Cl e D~tcr 

lo cual s1gnif1ca que la expresión del descuento compuesto antes v1sta. 

e"'" = eo ( 1 • d')""'" 

puede escrob1rse tamb1én como 

Cmn = Co e15."1 

Es:a u!u~a ex:Jres1ón es eauovalente a la analoga determ•nado ba¡o los conce:Jto 
as Ja teor ~a a e\ mteres es ae:1r 

oo' tal motovc puede af1rmarse que la fuerza de Interés es equ1valente en valo: a 
1a iuerza ae aescuento 

La valoae: ae la expres1ón general del descuento comouesto puede ser venf1cada 
oara ei c::mJunto ce los numero naturales y para el conjunto de los numeres 
reales ce maneras analogas a las desarrolladas en la teoría del Interés ra:on 
oo: la ::ua: las ceri!ostrac1ones respe::t1vas se om1t1ran en este apartado -

·• EJEMPLOS: Teoría del descuento 

Er.::cr.::a· e• vaiO' presente ·e,· de 4.500 00 U M (Unidades Monetaroas) s' la 
:asa e1e::ova ce ces::uento es oei 7 50% anual y el plazo es de 6 años 

Solución: · 
e.=~5oooor1 -oo75J6 

e,=~15250UM 

2 Dete:m:na· e· mo'1to oe i 000 00 U M a::umulaoas durante 15 años a una tasa 
eie:tova ce oes:uentc ael e% anua: 

Solución: 
e,,=; ooo oo 11- o osr" 

e,, = :; 452 B7 u M 

- En::on:ca· e' vaoo- oresente ce 5 OJO 00 oagaaeros dentro de 4 años. cuando la 
rasa nomonal ce oescuento es cei ~ 50% anual convertible semestralmente 

Solucion: 
e o = 5 000 00 ( 1 - O 04512 )1211

•' 

e,= 4 157 77 U.M 

4 Encontrar el monto de 300 00 U M acumulada§._ durante 30 años a una tasa 
nomona1 ae aescuento del 6% anua: convertible bomestralmente 

f1l. er. 1 =.nnaue Auausto Hem~nnP7 R111,. 
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Solución: 

Matemauca FmanCiera· Tnwrl<l e n~tc: 

C,sc = 300 DO r1 -O 06/5)'6'(30' 
C,sc = 1.831 41 DO 

5 Daao aue C: = 1.000 DO U M . y aue el monto aue le correspondera dentro ae 1 
año ser2 C-- = 1 1 DO DO determ1nar el descuento y la tasa efect1va ae 
aes:~ent: '"es:>e::trvos 

Solución: 
:: · aes:ue:-1:: es:a~2 ca:::: o:x 1a d1ferenc1a entre el monto y su valor presente es 

o::; ... 
O= 1 100 O:J- 1.000.00 

D = 100 00 U M 

La :asa e1e::1va ae aes:uento estara aef1mda de la s1gu1ente manera 
d = 100 00/1.100.00 

d = 9 09% 

_ ::~c:~tra· la tasa ce cescuento efect1va anual equ1valente a una tasa ae 
aes::ue'"1to nom1na1 anual del 5% capitaliZable semestralmente 

Solución: 
1 - a = ( 1 - O 05!2 l' 

a= 4 94% 

- :: '"1::.,:ra· la tasa nom1na! anua! de descuento convertible tnmesrralmente 
e:;u,vale.,re a una tasa efect1va ae aes:uento ael 4% anual 

Soluc1on· 
~ . C· o~ = r ~ . e . .14 ¡• 

c .• = 4 05°/c 

E ::n::::~:ra· ;a :asa efe::,va :Je :Jes::..~en::: anual eau1valente a una fue;::a ae 
·aes:~er.::: ae! 5%: an\..ia: 

Solución: 
~ -::=e..:oe 

S ::n:on:ra· la fue;::a ce aes:.uen:: anua' eQUivalente a una tasa efect1va de 
aes:uento ae 1 '5%: anua: 

Soluc10n: 

~ · O OS = e" 

1 O En::on:rar la tasa nom•na: an:..~a' a e cescuento convertible mensualmente 
eau•valente a una fuerza ce aes::uen:o a e: 10% anual 

Soluc1ón: 

~/ e~' =.nnnllP ,;...,tn••C:'"' _a,.......,..,,.,,...:::::: • 
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MatemátiC<I FmanCJera· Tnt.Jr"tCI en~"" 

11.Encontrar la fuerza de descuento anual equivalente a una tasa nom1nal anual 
ae descuento ael 9%. capttallzable cuatnmestralmente 

Soluctón 
(1 -O 09/3) 3 =e"' 

ó' = 9 14% 

;. EQUIVALENCIA ENTRE TASAS DE INTERÉS Y DE 
DESCUENTO 

Tras lo exouesto hasta ahora surge la tnterrogante respecto de la extstencta oe 
atgu:--,a relacton entre la teoria del tnteres y la del descuento. cuya respuesta es 
ev1oente oues se conoce lo stgutente 

C-=Co(1+1)" 

C-=Co(1-dr 

ae C:Jr::Je casta con 1gualar am!Jas re1ac1ones y d1v1d1r la resultante entre el 
term1nc ·e, ooten1enao 

e, ( 1 • 1 )" = Co r 1 - d ( 

j•¡:(i·d} 

,:(1-di _, 

i=d/(1-d) 

y de forma analoga se desprende tambtén que 

d=i/(1+i) 

lo cual resulta ser la equ1va1en::1a entre la tasa efecttva de tnterés y la tasa 
ete:t1va ae aescuento con las cuales es POSible relactonar un m1smo valor 
presente con un m1smo valor futuro ap11canao la teoria respecttva 

M en 1 Ennoue AuauS10 HemannP7 ~1117 
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Cuanao se naaa referencta a planteamtentos de indole ftnanctera debe tenerse 
presente aue iá tasa apltcable a un esquema aenvado de la teoria del tnteres 
pueae ser menctonada stmplemente como "la tasa". es dectr. la palabra "tnteres" 
pueae ser omtttaa pero en cambto. al tratar con esquemas denvados de la teoria 
~el aescuento nabrá que prectsar que la tasa tratada es "la tasa de descuento· 

1• EJEMPLOS: Equivalencia entre tasas de interés y de 
descuento 

E.-::on:ra: la tasa nom1nal anua: ae oescuento convertible mensualmente 
e::u,va;ente a una tasa nom1na! oe tnteres tamb1en caollai,;:ao!e 
me.-:sualmente ae! 15% anual 

Solución: 
(1 +O 15/12) 1

: = (1- dm/12)"12 

dm = 14 81% 

2 =n:o:1rra .. la tasa efect1va ae mterés anual eau1valente a una tasa noml:'"',a1. 
anual o e oes:uent: ::mverttole outncenamrente oel 7.50% 

Solución: 
1 .. 1 = (1 . o o75!24r2

" 

1 = 7 80% 

·• ANUALIDADES: Amortización parcial periódica de una 
suerte principal 

U:-c con::e:::nc mas oue aeoe aooraarse centro del tratado de la matemattca 
f1nan:1era es e1 ae amontza:1on· mtsma cue se oef1ne como el elemento de un 
c:m¡unto oe oag:Js 1guates rea~:zaoos a 1nterva1os 1guates oe ttempo para ltautdar 
una :..;a,-,t• a monetarta La amon,za::on suele conocerse tambten con el nombre 
oe anua11::ac oero a oesar oe este nomore no necesanamente Jos pagos oeoen 
ser ne::1os anuatmente 

La amont:a:,on es el oroced1m1e'1t::J :on el oue se salea gradualmente una deuda 
por me::llc ::e ue1a serte oe pagos aue generalmente son tguales y se realtzan en 
per~o;:¡os e::u1va1entes como ya se men:1ono 

En el ca::ulo oel mónto de estos pagos 1nf1ere tamo1en la teoria del tnteres. y se 
re1ac1ona con el concepto matemat,co ae las progrestones geometncas. 

Para conc::er el valor futuro oe una sene ae tngresos penódtcos. reteneos 
suosecuentemente con la ltteral ·a· se generarta la stgutente sumatona 

" . 
' 
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Cm,.= a(1+i)c.,. a(1+t)'.,. a(1+J)2 
.. a(1+i)3 + ..... + a(1+i)""' 

La exprestón corresponde evidentemente a una progres1ón geométnca. aue se 
deftne como una sene de cantidades que guardan entre si una relación constante .. 
aonae cara aetermtnar el sJgutente térmtno de la sene. debera multiplicarse el 
e1ementc antena' oor la razon conoctaa ·r. que para este caso especif1co res..::;a 
ser eau1va1ente a '·(1 +Jr 

CaDe aes;acar aue tanto el 1ngreso penóc1co ·a· como la tasa de Interés "1. son 
reienaos a 1a m1sma amplitud ae t1empo. es dec1r. el subpenoao es equivalente al 
per1oac En caso ce aue ameos no cotnCJdan. habra que aplicar la tasa de mteres 
ce! suooer1oao · ( que corresponaa y la IJteral ·n" sera sust1tu1da por el term1no 
·mn 

S1 se formula la soluc1ón a este problema con fundamento al concepto matemat1:o 
ae 12 suma ae una progreston geométnca se llega al Stgutente desarrollo 

S1 se multiPI::a la exPresión anter1or por la razón (1 +1) se llega a que 

C-- 1'•'! = a(1+1)
1 

• a(1•1): .. a(1+1)' ... a(1•1)• .... + a(1+i)"'' ... a(1•1)' 

S· se ODt1ene 1a d1feren::1a entre la segunaa y la pnmera exprestón se obttene 

Cmn ':= [a 1 i] [ (1 + i)" - 1 ] 

Dance ·e__ es el va1or futuro ce una suene pnnc1pal y ·a· el monto ael pago 
Penoo1::0 oue amon1zara una aeu:Ja ::ons1aeranao el esquema del Interés 

s, se aesea refem una amonJzac1on en term1nos ae un valor presente o suerte 
pr1nC1Pal .. C¿ naora que cons1aerar lo s1gu•ente 

por lo tanto 

C~- = Ce ( 1 ... 1 )" 

C0(1+t( = [a!tJ [(1+t)" -1] 

Co(1•1( (1+ti~ = [a!t] [(1+t)"- 1] (1+1( 

t-1 en i ~nnoue Auousto hemanaez RuL7 



C0 = [a 1 i ][ 1 - (1+i¡-" J 

De cuaíqu1era oe amcas expres1ones. segun sea el caso puede desPeJarse 
facilmente el cago pen6d1co .. a" de la SJgu1ente mal'1era 

a = Cmn ( i ) 1 [ (1 + i)" - 1 ]. 

e ta.'T.:J:er. 

a = C0 ( i ) 1 [ 1 - (1 +i)"" l 

De::Je na:e~se llJn::aoJé en oue ambas expres1ones cons1oeran un esouer7<<: oe 
ca;_:::Js ven:::::J::JS es oe:1r el onmer pago se IJqUJoara una vez transcum::: ei 
onmer suo::Jer,a::o e! segunoo al f1nal oel SJgu1ente. y asi sucesivamente 

s, se trata con casos en los cuales las amomzacJones son expresaoas en 
term1n::Js ae t1emoo OJS!Into al que corresoonoe a la tasa ce 1nterés dance como 
ya íue señala:::::: un oenoao cuenta con mas ae un sucperJodo. las expres1ones. 
antenores se :ra:l~orman a lo SJQUJente 

C0 = [a' 1 i' ] [ 1 - (1+iTm"]. 

Cmn = [a' 1 í'] [ (1 + i')mn - 1 ] 

a'=C0 (i')/[1-(1+i')-m") y 

a' = Cmn ( ¡· ) 1 [ (1 + i')m"- 1 ] . --
., . . -

conae las l1tera1es a· e·, :::orres:::o--:ae., al oago penod1Co y a la ·tasa de 1nteres 
ao,,::ao1es e~. :a:a su:J::Jer,o:::::: res::Je:t,vame:ne 

N::: oos:a'"lte 1::: antenor en finanzas ex1sten casos en los cuales se efectuan 
amon¡za::::ones ce ·suenes Dflnc:oaJes meo1ante la aponac16n de pagos 
constantes oue curan un oenooc muy gral'1ae cue 1ncluso puede cons1derarse 
come I1'10ef11'11:J::: canoa luga· oe este mooo a: conceoto de "amort¡zacJones 
oe,Detuas las cua1es son oa;:os :o:-~s:antes oue se rea11zan a lo largo ce un 
t1emoo mu0: am::Ji10 ::Jara 1gua:ac ur1 va1o' oresente 

En matemat1:::as esto se traduce a 10 :::onsJoeracJon ce un plazo tan grande que 
t1enae al ·,nfii'1Jto· es oec1r e1 numeco ce oer,oaos son tantos. que hacen que el 
plaz: se vuelva en un valor sumamente granee 

( 
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SigUiendo las 1deas planteadas por el concepto de amort¡zación. es posible 
determinar valores presentes y futuros con esta nueva condición, efectuando el 
s1gu1ente lim1te 

Ca= lim [a' 1 i') [ 1 - (1+i'f''" ): 
mn-?x 

ev1oentemente el térm1no "(1 +¡')""'"" tendera al valor de cero al apl1ca~ las 
susmu:iones correspona1entes. quedando la s1gU1ente expresión· 

C0 = a' 1 i', 

m1sma aue resulta ser la equi'Jalenc¡a de un valor presente con una suces1ón ae 
amo:1;za:1ones perpetuas 

Sirl emoargo este proceso sólo es aplicable de manera pract1ca hac1a un valor 
presente no asi para un valor futuro, pues como puede observarse. SI se aplica el 
limite a la exores1on aue liga a una amort1zac1ón con un valor futuro este 
generará un valor tan granee comparable solamente con el del "¡nf1n1to". 

/. EJEMPLOS: Anualidades 

Ca::ula" e! valor presente ce 20 pagos anuales de 500.00 U.M . el pnmero de 
· el!os efe::;;an::Jolo un año cespues cel momento actual. a una tasa ce 1nteres 
ae: ec1c efe:!1va anua! 

Solución: 
Ce = (500 0010 08)[ 1 -( 1 •O 08)'2~ 

C: = 4 909 Gi U M 

2 Ootene: e' valo: futu~o ce los pagos cel proo1ema antenor. empleando la 
exoresior. ::orresoon::J1ente ae anua11oao 

Solucion: 

- . 

C2: = (500 0010 08)[(1•0 08)20-1] 
C2: = 22 880 98 U M 

u:-. cono t1ene un valor nommal ae 100 00 U M y es red1m1ble a la par en 1 O 
años '-cual oeoe ser el prec1o o e compra ce un bono que proporc1ona 
OIVIOencos netos VeJ"ICIOOs o el 1% semestral. pagaderos semestralmente? 

Solución: -
Evidentemente. la cant1dao oue se ofrece pagar como dividendo al final de 
caca uno ae 1os 20 semestres se ceben tratar como el valor presente de una 
anualiaac ora1nana la cual equ,vale al 1% cel valor nom1nal del bono, es decir, 
1 U.M s1n emcargo los pagos son semestrales (20 subpenodos), y la tasa es 
efectiva anual por lo oue para ut1I1Zar una de las fórmulas d1scut1das. pnmero 



ae requ1ere obtener la tasa de Interés efect1va semestral equivalente a una tasa 
efect1va anual ae Interés ael 4.50% AdiCionalmente. habra que 1nclu1r el valor 
presente ae la reaenc1on ::Jel bono al transcurnr el plazo establecido. pero 
cons1oeranao la tasa efect1va expresada en térm1nos anuales (1 O penados) 

1 + 0.045 = (1 + 1(2)2)1 

1(2J2 = 2.23% 
C:=(1 00/0 023)[ 1 -(1 00+0 023)'~ • 100(1+0 045}" 0 

Ce= 16.00 + 64.39 
e,= so 39 u M 

,: U:-;2 ae..::2 se ve e IICUI::lar meo;ante pagos semestrales 1guales y venc1aos 
E:-;::o:-;:~a- el va1or ae la aeuaa s1 la renta anual es de 500 00 U.M caca uno 
c:.Jra:-;re 5 años v la tasa de mteres es de! 8% anual conve:-;:;:,;e 
se:nestíalmente 

Solución: 
Ha;:,~a cue :ons1aerar oue la renta se na expresado en térm1nos anuales 
se aeo•;!'a 1nvo1ucrar en los ca/culos en term1nos semestrales así m1smc 1a 
:ase oe 1:1teres expresaaa 

,· = lr:~J2 
ir.~J2 =o 0812 

,.,J2 = 0.04 
a = 500 00 12 

a = 250 00 
e, = í250 Qí)/0 04 Jf ~ -( 1+0 04 r'cl 

C: = 2 C2:-' :-'2 U M 

··.-

- L.J:-;¡: ce·s::-;a esta !romana;¡ u:-; fon:J::: ae anorro efectuando abonos de 1 :J 00 
U M ::a::a S meses a1 4 5% ae 1nte•es :a:i;ta;;:ao;e al semestre e:, cuanto a;nero 
r-.a:::-c e""i e· f:Jn::: a! fmal ae 7' aflos"' 

Soluc1ón: 
·~ - •.;~-

~>·:=o: . ..!S/2 
. :1: = e c:2s 

C.~=~: 00/C ::25)[1'•0 C225l"-1] 
C,. = 15: 44 U M 

- ~ C..:a:-;::-s oa;;os anuales :omo;e::-s ) vec::;:Jos a e 1.50 U M .. y oue· pago 
;:-;::x-:-:o1e:o ur. año aesoues ae::Jen na:e~se cara acumular 25 00 U.M al 6% de 
1nteres a:-~ ... a:-: 

Solucion: -
E: term;nc a::umu1ar 1na;ca aue la :ant;aac ae 25 00 U M. se tendra una vez 
trans::umao e1 o1azo oue aeoe calcularse por lo oue habra que tratar con la 
exores;on aue re1ac,ona un va1o~ futuro con una anualrdad 

25 00 = ! 1 5:J 1 O 06 )[! 1 +O 06).." - .1] 
n=Ln[1•{í2511 0611~ 5)]/Ln(1• 06) 



Matemática Financ.era· Tnc..,rta & nra;tcr 

n = 11 . 90 años 
El número de pagos completos y venc1dos de 1.50 U.M. será 11. y la diferencia 
ae las 25.00 U.M can su respect1vo valor futuro. trasladado a un año después. 
será el último pago·Jncompleto que se efectuará. 

e,= (1.50' o 06)[(1 + o.06J" -1¡ 
e, = 22 46 U. M 

e,:= 22 46(1 + 0.06) 
e::= 23 SO U M. 
a· = 25.00- e,1 

a = 25 DO - 23 S:J 
a = 1.20 U M. 

::1 últ1mo pago 1ncompleto oue se efectuará un año después será de 1.20 U M 

- Una oe:sona cona 250.000 00 U M a una Un1versídad con el objeto ae aue 
ésta orooorc1one una beca anual a un grupo de alumnos en forma JnaefJnlaa S1 
el a1nero oueae ser 1nvertJdo al S% efect1vo anual. ¿de cuanto sera el total ae 
oe:::as que se otorguen al año? 

Solución: 
Co =a·¡,· 

250.000 DO = a··¡ O OS 
a = {250 000 00){0 08) 

a = 20.000 00 u M 

E Una aeuaa de 1 O. 000 00 U M va a ser amortiZada med1ante 7 pagos anuales 
1gua1es y vencJaos cada uno ae ellos canten1enoo un abono a mterés y otro a 
:aona' S: la tasa efect1va oe 1nteres es ael 5% anual encontrar el pago anual 
c:Jrres::JoncJente 

Solucion: 
10 ooo oo = •= ·o 05)[H1·~ os)"¡ 
a= (10 000 O:i¡IO 05)1!1-11•0 OS(] 

a= 1 728 20 u M 

e Una ceuaa ce 16 00 U M aevenga una tasa oe 1nteres del 4% efect1vo anual y 
va a se: amort1zaaa mea1ante pagos 'guaJes ae 4 00 U M al f1nal de cada año. 
En::ontra: cuantos pagos cample::s se aeoen efectuar y qué pago Incompleto 
aeoera cubrrrse un año oespues oe1 ultimo completo 

Solución: 
16 oo = 14 o o , o 04J!, - 1, ·o 04 n 
n=Ln[1-{(16)(0 04li4)Ji-Ln(1+0 04) 

_ n = 4 45 años 
De lo anterror se· concluye que el numero oe pagos completos de 4.00 U.M es 
1gua1 a 4 pero para aeterm1nar cuanto se Oeoera pagar al final del s• año, 
prrmeramente se Oeoe Obtener el valor futuro ce la deuda al f1nal de 4 años. o 
sea ce las 16.00 U M. y Oespues se le restará el valor futuro de los cuatro 
pagos completos 

M en 1 E.nnaue Auou57n P-1Pm::anr1P~ ¡::;f,,'P 



Matemática Fmane~era· T.,c..,rtcx e nr<I.O•o 

e.= 16 DD(1+D 04)' 
c·,=1872UM 

C', = (4 DO 1 O 04)[(1 +O 04)'- 1) 

C"• = 16.99 U M 
C. = c. -C"• 

c.= 18 72- 16.99 
e,= 1 73 u M 

=:s::: s1:;;n1i::a aue aespues de 4 años. setenará un saleo rnsoluto laeu::Ja · :Je 
~ ::: U M pero ::;ara oeterm1nar el ult1mo pago que sera 1ncompleto na:xa :::.Je 
0'2•.e:mrr.ar e: varar futuro ae areno saleo 1nso/uto en el 5' año consraeran::: 
C:.Je e:-~tre este y e: 4' año solo exrste un penado 

a·= 1 73(1+004) 
a = 1 80 U M 

E uitrm:: paco rr.:omoleto que se efectuará será de 1.80 U M 

10 Un nereaero ha re::1b1do un rnmueble aue actualmente es rentado en 2.50: o: 
U M ar mes ba¡o un contrato ae durac1on anual que se renueva 
rnaelrnr:::::amente Actualmente el 1naullrno esta dispuesto a comprarle .el ore:-. 
0'2 :omaco e:. En aue :antraaa ae d1nero estana drspuesto el heredero a ve:-::Je' 
la orooreaac D!;Jr lo menos s1 aesea rnvertrr lo aue recrba en un banéc cue re 
garant:za entregarre e: 1 O 75% ce 1nteres efect1vo anual 

Solución: 
E: ne::nc aue e: con:rato se renueva lnOeflmaamente md1ca que se trata:- ce 

anuar:::aaes perpetuas pero para poder aplr:ar la exPresión correspona1ente 
:::;r¡meramente na:Jra que anua11zar la renta cue se rec1be mes a mes es ae::.r 
se oe::era multrol:::a' por i2 a f1n ce ootener la renta total que se obtrene e:-. un 
a:-.: 

C: = ;: 500 0Jrii2rt O 1075 
C: = 275 055 77 U M 

La :an::::a: m1nrma aue esoerar1a rec101' el heredero es de 279 OS~ 77 
Un::Jaaes M:me:ar~as 

l• EJERCICIOS PROPUESTOS 

Encuentre ei monto al cuar se acumularan 1 DO 000 DO U M 
a a u01 1nteres a el 4% anua· wnve:11:J1e tnmestralmente durante 1 O años 
oral S 0

1c ce 1nteres anuar wnve:1::Jre semestralmente aurante 5 años. 
c·r a la :asa electrva ,Pe aescuento ce•. 3% anual durante Baños 
a 1 al 5% ce 1nteres efect1vo curante 1 O años al 4% efect1vo durante los 

s1gu1entes 5 años y al 2 50% efect1vo aurante los 3años subsrgu1entes. y 
e 1 a la fue;.:a oe 1nteres oe1 4% anua: durante 3 años y 9 meses 

.:. e:. Que fuerza constante de 1nteres proouc1ria el m1smo resultado que las tasas 
ce rnteres oel proolema 1 d)? 

_, 

:._; 
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3 Encuentre el valor presente de 100.00 U.M pagaderas dentro de 20 años. 
a) al 5% de 1nterés convertible cada semestre. 
b) al 5% capitalizable Instantáneamente (fuerza de Interés): y 
e) al 4% ae 1nterés convertible tnmestralmente durante las pnmeros 1 O años y 

al 3% de 1nterés anual efect1vo después. 

4 Encuentre el monto a e 100.00 U M. acumuladas durante 20 años a las 
S1gu1entes tasas de 1nterés 
a) tasa eie::t1va ae 1nterés corresoond1ente a una tasa nominal de descuento 

ael 4% anual convertible bimestralmente. 
bl 6% anua! convertible cada cuatnmestre durante 12 años y 3 50% anual 

caDitaiJzable b1anualmente. y 
c) tasa ae 1nterés anual a la cual un cap1tal se tnplrca en 21 años. 

5 Encontrar el monto de 100.00 U.M al fm de 6 años. SI el 1nterés al aue se 
en::uenrra colocado es del 5% efect1vo anual 

6 Encontrar el monto de 3 000 00 U M al f1n de 12 años. s1 se 1nv1erte a una tasa 
ae 1nteres ael ~o capitaliZable anualmente 

, Enc:mrra~ e! monto de 100.00 U M 1nven1das al6% de 1nterés durante 40 años 

8 En::ontrar el monto de 100 00 U M por 3 años al6% de Interés 

_ En::on:ra~ e! numero de años reouenaos oara aue 500 DO U M se conv1enan 
en 735 00 s1-1a rasa ce 1nteres ce 1nvers1on es cel 6% anual 

1 O Encontrar e' numero de años oara oue 100 00 U M sean el valor presente de 
un monto o e 11 9 1 O U M a una rasa ce 1nteres cel 6% 

11 Encontrar el ttemoo en oue 500 OC U M se cuol1carán al 6% de 1nteres 
cao1tai1ZaOie tnmestralmente 

12 Encontrar la tasa de 1nteres a la cual 1 00 00 U M se convert1rán en 1 1 9 1 O 
U M en 3 años 

13 Enconrra~ la tasa efect1va ce 1nteres anual eqUivalente a una tasa efectJva 
semestral ce 1nteres del 3% 

14 Encontrar la tasa efect1va tnmesrral de 1nteres eqUivalente a una tasa efecllva 
anual cel 4% de 1nteres 

15 Encontrar la tasa efect1va semestral ce Interés eqUivalente a una fuerza del 
1nteres del 5% anual 

M en 1 Ennque Auausto l"iemannP7 ;::(11!7 



16 Encontrar la fuerza Del 1nterés mensual eau1valente a una tasa efect1va De 
1nteres ael 5% mensual 

11. Enco:ltrar la tasa nom1nal semestral de mterés convertible qutncenalmente 
eou1valente a una fuerza ael 1nteres a el 10% semestral 

¡E Er.:onr·a· la fuerza a e Interés tnmestral eau1valente a una tasa de·· m: eres 
nc~.:na· trimestral. ca:Jt:aitza:Jie me:1sua1menre del 9% 

~:; En:::'l:ra· la tasa oe ces cuento efect1va mensual eou1valente a una tasa ae 
aes:ue:l:o nom1na1 mensual ael 5% convemble Qutncenalmente 

2:: Enco;,:ra· la tasa nom1nal cuatnmestral de descuento conven1o1e 
me:1sua1mente eou1valente a una tasa efe:t1va de aescuento De' ~',é 

2' Encontrar la tasa efe:t1va de Descuento mensual eau1valente a una fuerza :Je 
:Jescc.Jento ae! 6& mensual 

:: :: n::;:1:ra· :a fue:::a oe aescuento tnmestral eau1va1ente a una tasa efect1va :Je 
:Jes::Je:lt:> aei S%, semestral 

::: E-.:on:ra· la tasa nom1na1 semestral oe oescuento convertible qu1ncena1me:lte 
e:..::va1enre a una fuerza oe oes:uer.to ae1 10% semestral 

:.: :: n::n:ra· la fue:::a o e aescue:1to trtmestral eau1valente a una tasa nom1:1al 
:·:mes::a' oe aes::.Jento ae: go,, :onve:-t101e me:1sua1mente 

:: =:n:on:ra· :a tasa nom1na: semes:ral oe oes:uento convertible aumcena1mente 
e:u,va•enre a una tasa n:;.m,na, :Je 1nteres tamo1en convertible aumcenalmente. 
ae ; ::c,c semesrra:. 

2': =:n:::n:ra· 12 tasa efe:t,va oe t.nteres 01anua' eau,valente a una tasa nom1nal 
:J1anua• ae aes:uentc :onven101e mensualmente ael 7.50% 

:- Sc:::mga un valor ce! amero er1 e t:em:J: oe O 05 anual. 
a La c..:e cant1ca: eou1va1ente re::o1ca en 1 O pagos anuales 1gua1es el 

or1mer: re:1010Q oes;:¡ues ce un añ: senan 100 U.M rec101oas de 
I!"'H"ne=iato? y _ 

o J ~ c·ua: sena la ean!laao anual S• e1 pnmer cago se rec1b1ere de 1nmed1ato? 

2!: Se oueae hacer un pago oe 1 O 000 00 U M oe 1nmed1ato o pagar cantiDades 
1gua1es ae · R Durante 1os prox,mos c1nco años el pnmer pago dentro ae un 
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año Con un valor del drnero en el trempo de 0.05 anual, ¿cuál es el valor 
maxrmo de "R" que se estaria drspuesto a aceptar? 

29.Suoonga que un banco carga un 1% de rnteres mensual. A Usted le presta el 
banco 50.000.00 U.M. a ser pagadas por cantidades iguales durante un 
penado de 35 meses. srendo el pnmer pago dentro de un mes ¿Cuánto tenara 
Usted aue paaar mensualmente? 

3·2 Su:J:Jnoa aue una comoañia Irene pendiente una deuda de caratula ae 
1 O OOG -000 00 U M en b~nos al 10% de d•v•dendos anuales pagaoeros al !mal 
oe caoa perroao. cuo vencrmrento es dentro de 20 años. la deuda paga 
1·ooo OOCJ.OD U M vencraas de rnteres por año. y la tasa de rnteres del 
mercaao oe drnero es de 4% anual ¿Cual es el valor presente de la deuoa? 

31 Un bono promete pagar 30.00 U.M. anuales de drvrdendos vencidos durante 
30 años y 1 .000 00 a su vencrmrento Sr el mercado de drnero paga el 3% 
anual efe:t•vo ce 1nteres. "cuál es ervalor presente del bono? 

. 32 !:xa:::tamente centro de 20 años. una persona empezará a recibir una pensron 
de 10 000 00 lJ.iv1 anuales La curacrón de la pensrón es de 30 años-=<_ Cuanto 
vare la oens1on anora. s• el d•nero vale O 05 por año? 

33 Para comprar una casa se grava ésta con una hrpoteca. y se abonan 
12 000 00 U M anuales paga ceras mensualmente durante 15 años S• la tasa 
es oe! 8% anual nomrnal caortalrzaole caca mes. "cuál es el valor de contado 
a e ct:::--.a ~asa., 

3.: Una persona desea C1sooner ce un cao•tal ce 100.000.00 U M. dentro ce 10 
años formaao meo•ante ceoosuos mensuales en un banco que le ofrece el 9% 
ae •nteres anual nom1na1 conven•cle mensualmente "De cuánto será la renta 
anual (ra suma a•recta oe 12 oeoos•tos mensuales) para lograr su objetivO? 

3: Una pe'sona aaau•ere una telev:s•on cuyo valor es de 5.000.00 U.M con la' 
ooc1on ae oagarta meo1ante 12 aoonos mensuales el pnmero un mes después 
o e eiectuaaa la camera S1 la tasa oe rnteres cue le cargan es del 1% mensual 
efect1va '-a cuanto ascenoeran ros aoonos mensuales? 

3~ Una persona aoeuaa 20 000 00 y oesea efectuar pagos anuales de 1.000 00 
U M '-Durante cuanto !lempo oeoera efectuar 01chos pagos-a frn de l1qú1car el 
aaeua o SI la tasa Of::interes mvo1ucraoa es o el 3 5% anual efect1va? 

37 Una anual1cao ce 125 00 U M mensuales t1ene un valor presente de 3.000.00 
U M S1 el 1nteres es oel 12% anual efect•vo "cuántos pagos completos se 
reaureren y qué pago rrregular al fm oel s1gu•ente mes para efectos de que la 
operac1on sea equ1tatrva? -

M en : ::n na u e Auausto Hem::tnMP7 R1n':" 
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38 Para 11ou1da: una oeuoa de 52.563 00 U M se efectuan pagos anuales ce 
6 000 00 U M en forma venc1da ourante 11 años. ,Cuál es la_ tasa anual 
-.om1nal caPitalizable semestralmente con la que se está operando? 

39. Un f1aei:Or.liSO oe 720.000 00 U M proporc1ona pagos anuales de 40.000 02 al 
ím :Je ::a a a año aura me 30 años ¿Cual es la tasa efect1va mensual aue ::Ja;Ja 
e~ fl:Jer:::JI11S:.~ 

~= ~ Cwa. es e. ore:10 oe una casa cuya renta mensual es de 1.200 00 U M S· la 
:asa :J: 1:1teres es ae: ~2% anual nom1nal convenible mensualmente? 

~ ~ U:1a aeuaa a e 25 OOJ 00 U M oevenga 1nterés del 4% efect1vo anual y va a 
s:· a:-n:::;:-:::a:Ja mea1ante pagos 1gua1es ce 4.000.00 U.M al fm de caca año 
=:n::Jn:~a· ::.Jantos oagos completos se deben efectuar y qué pago 1n:::omo1eto 
:Je::Jera :::uomse un año aespués ael últ1mo completo 

,. SOLUCIONES DE LOS EJERCICIOS PROPUESTOS 

-

·4 

~ 

6 

-1 

a· '"·48 53~ 37 U M 
D'~3.!39~~UM 

... ~:-::s~79UM 

- :-~2.:;e·.2uM 

e ~ 1 E : E5 ~= u r~~1 

a: - -' L~ u M 
::::. ~::: - u M 
_, ,.:: --~= u M 

a. --- ; 5 u M 
o~::s-:- ·- u M 
:::· 28~ -, 1 ' u M 

i 34 "' u M " 
~ 387 57 u M 

1.028 57 u M 

t-.• P,... . =nnn••~ - ,,.,,,..._ ................ ____ ..... 
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/ 

8 119 1 O U M. 

9 6.612 años 

10 3 años 

i .. 1 11 64 años 

12 6°;0 efe:uvo aiiual 

i ~ S 09°;é 

14 o 99% 

:= 2 53 o,c 

1E 4 88% 

·- 10 04% '. 

18 8 67% 

!9 ~ 94%; 

2: 4 OS% 

..,. 5 82°,C 

-- :: 09% 

2:: e c;:;c· 
... ..,,J IC. 

24 So 1~ 0tC 

~5 14 81% 

-¡:;: i 80% ~-

..:. 

al 1 O pagos de q 95 U M caoa uno 
b) 10 pagos oe 12 33 U M caoa uno 

28 2 309 75 U M 

25 1 70018UM 
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30 18'154 195.81 U M 

3i i 000 00 U M. 

32 60 834 Ci U M 

2:- oag:Js mensuales completos de 125 00 U M y un pago de 47.57 ur. mes 
aesoues 

• 

.:: · oag:Js completos de 4 000 00 U M ·y 1 cago de 1.357.34 U M un año 

·• FUNDAMENTOS PARA EL ANÁUS/S DE LAS 
INVERSIONES: Aplicación de la matemática financiera 
y de criterios de decisión . 

Es sao•oc oue e~ OD1et•... orec•so oe un •nve~·on•sta es •ncrementar su palnmon1o y por eso 
ne:es11a una case SOIIOa ~~ore la cua1 tunoamen1e 1a 1oma ae una Duena OeCJSJon resoee1o ce Que 
anemat•va e•eg•r con tal eteeto es oecz~ e• •nve~•On•sta oeoe oeterm10ar y comparar parametros 
e •no•:.aoores cue le oerrrutan el•m•na' ce mmea.ato las anemattvas no vtables segun la 
remaou•aao aue caca anernat•va 1e aoone a ei 

Pa'a log:a- este 00Jet1vo es conven1ente y necesano segUJr los hneam1entos de 
un oro:eso estru:tura~ en el cual se d1stmguen cuatro etapas fundamentales 

1 ) ldenuflcac•on de la neces1oao ce una dec1s•ón o de una oportunidad de 
1nvers1on 

' ' 
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2) Formulacion de alternativas de acc1ón para satisfacer la neces1dad. o 
b1en para aprovechar la oportun1oad que se presenta (proyectos de 
rnversrón) 

3) Evaluacrón de las altematrvas de inversión en térm1nos de su 
contrrou:rón para el alcance de las metas 

A, Se•e::1ón de una o varras alternativas de rnversrón para su 
rm:Jlanta:rón 

Hab1en::Jc •aentJfJ:a:J::l una neces1dad ae rnversrón, el paso a segurr es la 
formuJa:Jón ce alternatrvas de accJon y en ese sentido debe señalarse aue cara 
toma: la meJOr dec1sron es funcamental tratar de agotar las diferentes a1ternat1vas 
aue ·a or~or1 cumplen con las restriCCIOnes establecrdas para cada caso 
esoe:ii1:o 

Una ve:: aeterm,nacos los ·proyectos de 1nvers1ón", se procecera en 
conse:uen::Ja a la evaluacrón y ¡erarqu¡zación ae Jos m1smos para cetermtnaf la 
contr:ou::JOn o utiiJCad ce cada uno ce ellos al logro ae las metas establec1cas oor 
el tnversronrsta ~neralmente la contnbucrón ae Jos proyectos se exPr-esa en 
term1nos oe retomas monetarros como oase de comparac1on entre cada ac:•ór, a 
emore;,:Je:-

Cor-. case en los resultados obtenrdos en ta evaluac1ón y considerando que la 
oretens1on es maxrmrzar la utrlicac susceot10ie de ser generada. se selecc1onara 
12 me:.c· alternauva ce 1nvers1on y para ello se ceoera se1ecc1onar el e .::Js 
s~.:o:on1untos ce proyectos aue max1m1cen la utJIJCad global respectiva. toca vez 
aue cumo:an cori las restncc1ones ce t1po tecnológiCO. económiCO y ce 
íJna'1:;am,ento oue en su caso proceoan 

Suoon,enoc la certeza de las cara:tenst1cas cuantrtatrvas de un proyecto se 
presentar. tres cmenos aue permiten Clasificar las onvers1ones en favorables 
1 rentabres' o aestavorao1es 1 n::J ren:a::lles 1 en term1nos del crec1m1ento patnmonral 
ael Jnvers,onJsta 

Para ete::os ce la exoos1C1ón ce estos cntenos la notac1ón utilizada para la 
oeí'n':'on oe un proyecto sera el so::Juoente 

e, lnvers1on IniCial reauenca 
B. BenefiCIO generéKlo por el proyecto curante el periodo ·r. 
C, Costo causaco p.or el proyecto en el penooo ·r 
FEN, Flu¡o de Efect•vo Neto ael oenoao ·r 
n Honzonte ce la 1nvers.on a•vJOICO en penados 

~ en: Ennaue Auousro Hemanae7 Ru1J 
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El FluJO de Efectrvo Neto (FEN) ael perroao ·r sera rgual a Jos beneircros 
generaaos menos los costos causaaos en el mrsmo penado 

Periodo de Recuperación de la Inversión {PRJ) 

::Cste metoao consrste e~ :uantrfrca: el oerioao en que sera re::uoera::;a :a 
rnve,s·,o:". rnr:rar ·e:· tomanao ::omo oarametro prrncr::·al el costo total ae: proveo::: 
: rnvers::::- :::tal~ respecto ae los rngresos obtenraos anuarmente ourante e. 
no~::o-::e oe rnve:sron ael mrsmo 

E: oerr:::::o as recu::Jera::ron ae una rnversron puede ser defrnrdo como el trer7:oo 
re::uerroo para que el fluJO ae rngresos producrao oor una rnversron sea rgua a 
aesem:Jotso orrgrnal con lo cual es posrble medrr la lrqurdez del proyecte ;a 
re:u;::.era:rón oe su caoJtal y su ganan::ra o utrlraac 

Este metooo es uno ae los mas srmples y sólo se utrlrza como complemento e~ ra 
toma a e ae::rsrones ya que no toma el valor ael drnero en el trempo 

Pa~a aerermrnar e±- oerroao ae re::uoera::rón ae una rnversron se aeoe e.s:aore:e" 
lE: s~;Ju1e:ne e:::..Ja::1on 

: FEN. =Ce , .. 
c:::-:oe e· varo- a e ·t sera vanao: aesoe uno y 
re::...:oe:a:ro7"' ae --La '~vers,on m1sm: aue es la 
ta:lteos e po' aorox•ma::rones su::esrvas 

- •··. ' 
.·i~.: .... 

··.·· 
nasta el valor ael perro::::: oe 
rncognrta a resolver meorante 

Bar: el cc11erro ae• oerroao ae re:..:::Je~a::O!": ae la rnversrón se consraerara aue 
esta es renraore S· er cerro::::: ae re:..:::Je-a::or. ae ra mrsma es menor o rgual aue 
er no":onte o pra:o ae la rnve"sro- es aec:-

PRI r 

y sera :onsraeraaa como no rentaole er, caso oue esto no ocurra 

N: o::Jstante lo anterror exrsten orr::s rnor::acores oue si consroeran el valor del 
arnero er. er tremoo y oo~ tant: resulta" se mas utrles al proceso de toma de 
ae:rsrones como son e' Varar Presente Neto IVPN) la Tasa Interna de Retorno 
(TIRr la Reracron Benefrcro-Costo IBIC¡ el lnorce ae Rentabrlrdad de la lnversrón 
(IR!) el Pago Anuar Eaurvalente (PAE 1 y el Perrooo de Recuperacrón Actualrzado 
(PRAl 

~'- en: Er~naue Mucustc ..,em;:mrH•'"' ¡:;,, ... 
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Método del Valor Presente Neto 

El método del Valor Presente Neto es uno de los criterios financieros más 
ampliamente ut11izado en el Análisis de Inversiones. Para entender su 
conceptualización. y también postenonnente el de Tasa lntema de Retomo. 
cons1aeremos la S1gu1ente figura que recibe el nombre de Diagrama de Flu¡o ae 
Eie:::tJvo. en el cual se representan. como su nombre lo ind1ca. Jos flu¡os ae 
eiectrvo para una Jnvers1ón 

ro r 2 J 

r 
~ 

'""'· ~EN.. ,_ 
·~ • ) .....______.., 

:::." este o~oye:tc ae JnversliJn se reourere ae un desembolso IniCial de efe:t1vo 
· C: :o:-: 10 aue se generaran una suces1ón oe Flu¡os de Efect1vo Neto al paso oel 
tremo: aesoe el pnmer oenooo y hasta el honzonte de la 1nvers1ón donde se 
presen:a e· f1u¡o oe efe:trvo frnal oueoanoo estos representados como "FEN,". 
"F:::N:· "FEN~ "FEN: Los sucrnorces colo:aoos corresponden a la vanac1ón . . 
oe: :ontac::::· ·: el cual reoresenta al t-esrmo perrooo 

E~ la frgura anterro: la rnve;sror. rnr:ral es denotada con la s1gla "C0" y se 
reoresenta grafr:amente con una f1e:na nac1a aoa¡c oe la linea de t1empo. lo cual 
srgnrfr:a aue es una eroga:1an oe efe::trvo Los flu¡os ae efect1vo "FEN," y "FEN; 
tamoren sor1 nac1a aoa¡o en la lrnea oe t1emoo y representan flu¡os de efect1vo 
negatrvos es ae:1r son eroga:1ones proyec:aaas Los flu¡os pos1t1vos son 
represen:aaos con flechas ha:1a arrrba y representan 1ngresos o benefiCIOS que el 
proyecto le aoorta al 1nyers1on1Sta 

El valor presente neto se calcula sumanoo la 1nvers1ón JnlcJal al valor actuaJ¡zado 
de los Flu¡os ae Efectivo Neto futuros es oec1r a la 1nvers1ón JnJClal (representada 
por un flu¡o oe efectivo negatrvo) se le suman algebra1camente los Flu¡os de 
Efect1vo Neto tra1aos a valor presente med1ante una "tasa" con la aplicaCIÓn de la 

~ en i E.nnaue AuauS1o MPm~nn,. .. Q,., .. 

36 



Matemáttca Fmanc•era TnWOlCl e n~lü 

teoria ael Interés trataaa ya antenormente D1cna tasa sera canoc1da como Tasa 
de Reno1m1ento Min1ma Aceptaole (TREMA) 

La Tasa ae Rend1m1ento Mimma Aceptable (TREMA) es una tasa de Interés que 
1n01Ca e1 rend1m1ento mm1mo que se espera tenga el proyecto 

E:: resumer e· meto::::J oe' Val::¡; Presente Neto (VPN) cons1ste en a::ual;::::: lOS 
f1u1::JS "e e:e:¡,vo a través ae una tasa ae 1nterés y compararlos con la 1nvers•o.., 
rr.:::a --~e:: a~!~ la sr;1urente re!a:ron 

VPN = C, • ::::: FEN, r 1 + i¡-' ,., 

Se :ors;:¡e:a~a o..Je la 1nvers•on es rentaole SI el Valor Presente Neto t1ene ur 
vale; ::Jos;:,v: y e:: cas::J :ontrano sera no rentaole. por Jo que se ae::u:e 
ento:-::es aue e1 resultao::J que se oouene refleJa s1 el proyecto sera caoa: oe 
gene~a- ut111Gaoes o oéra10as respectivamente 

Este met:::::: t1ene las venta¡as ae 

; Co'ls•oe:a· é1 val o; o el o•nero en e1 t1emoo med1ante la aplicac1órí a e 1a 
tec~¡a ::Je· n1teres 

_ i•e.,e so:u::o:-: un1ca ::Jor :::aoa :asa ae 1nteres oue se aol1que 

s:~ e'T:::;a·;;:: ;a aesventa¡a es aue e: resulta::o ooten•do depende de la tasa 
J= ~~!e:es :¡a,pa oefra:.ta:.ron O:.Je sea ut11::a~a 

Er 1::: su:es:v::: se enten:Jera .;:¡o· ae!:a::a::or- a: oro:::edtmlento med1ante el 
:ua: ur Va1::· FCJtu:::J es tra:-:s::::~ma:::o e:-: un Va:o; Presente Al proceso 1nverso 
se ie c:- ...... c:e .. e: ::xno ret;a::a:;or 

Tasa Interna de Retomo (TIR) 

L2 Tasa 1me·::a ae Retor:-::: (TIR ::o'ls•aera::a tamD1én como tasa 1nterna de 
re::::•:THen:: f•::ar::::•ero se oef•ne c::Jm::J 1a :asa oe 1nteres de deflactaCJan que hace 
C..Je e! Va1o· Presente Neto ae tocos los F1u¡os ae Efect1vo Neto de una 1nvers1ón 
e :xoye:tc sea •gua:. a--cero sat•sfa::•enao la s•gu1ente ecuac1on 

~· 

oonoe la Tasa Interna ae Retorno i'TIR¡ es la soluc•ón o raíz de d1cha ecuac•on 



.r Este método t1ene una· desventa¡a. la cual ·ad1ca en el hecho que. la antenor es 
una ecuac1ón de grado ·r. m1sma que tenara hasta ·r raíces o soluctones. una o 
más comorend1aas en el campo de los numeres reales. y el resto ex1st1rán en el 
camoo de Jos numeras comple¡os Cuando ex1ste uno o más Flujos de Efect1vo 
Neto negat1vos. traen como resultado la obtención de Tasas Internas de Retomo 
multiDles . 

Le a:1tenor au1ere dec1r aue cuando tratamos casos con caracterist1:::as no 
tlo:::as oueaen ootenerse vanas so1uc1ones (Tasas Internas de Retomo) aue 
na:e!'1 oue e1 Valor Presente Neto ce una 1nvers1ón se2 1gual a cero. por lo oue 
para t:xna• una.oeCISIOn. es necesano aooyarse en un mecamsmo gráf1co como el 
aue se ilusr~a a :onlinua::1on 

VPN (+) 

'· \ 
\ 
\ 

VPN (-) 

'.Tf' 

\ 

Relación Beneficio Costo (8/C) 

/~Tfi,.. 
;r,;,: 

-..._/ 

Este :no::aoor se aef:ne como la rela::on entre los Benef1c:os y los Costos ae un 
oroye:rc a valores actuales IVa1or Presente 1 S: la re!Jctón B/C > 1 el proyecto 
oe:Jera a::eorarse pues :no:::a aue sus benet:c:os son mayores que sus costos. y 
por lo tan:o es conven:ente para el o los :nvers:on:stas (:nvers1ón rentable) S: por 
el contrar:o B/C < 1 se aeoe recnazar el proyecto pues :nd1ca que sus costos son 
mayores a sus oenefJCIOS y por lo tanto el proyecto no es rentable 

La re1a:::on BIC se calculara apl::anao la s:gu:ente re1ac1ón 

-{8/C). =;:, B, (1 •:)' 1 Ce·;:, C, (1 +¡)~ ,., .. , 

tv en: E.nnaue AuauSlo HPm::annP,. ¡:;¡,,, 
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indice de Rentabilidad de la Inversión (IRI) 

!:ste ind1ce sera calculaao con la s1gu1ente ecuac1ón 

IR l.= VPN./ Ce+::: C, (1 +i)"' ... 
Se C:J:1SJ:Jerarc :omc renta!Jie ur: oroye:to cuyo tnd1ce de Rentatl!H:Ja: ~-= 
l;we,s·,or sea oos1t1VO y como no rentaole el caso negat1vo 

Pago Anual Equivalente (PAE) 

Cor e: Mé:o:::o ae1 Pago Anual Equ1va1ente (PAE). todos los 1ngresos y gas:os 
aue ocurran aemro ae un penaDo son conveniDOS a una anualidad eau1va1en:e 
1 un1íorme 1 CuanDo DICna anualiDad es pos1t1va el proyecto generara util1aaaes 1 
es c::mven1ente llevarlo a cabo s1 es negatiVO ocurre lo 1nverso 

::: Pago Anua! Eau1va1ente (PAE¡ sera DeterminaDo con la expres1ón s1gu1ente 

PAE. = VPN. (1) / (1 - (1 • 1n 

~: en 1 =nnaue Aucusto ~pr-n;:mnp-. o,, .. 

_ .. / 



1 

FACULTAD DE INGENIERÍA UNA~ 
DIVISIÓN DÉ EDUCACIÓN CC>NTINUA 

CURSOS ABIERTOS 

DIPLOMADO EN VALUACIÓN INMOBILIARIA Y 
DE NEGOCIOS 

MÓDULO 1: APLICACIONES ESTADÍSTICAS, 
FINANCIERAS Y CONTABLES PARA FINES DE 

VALUACIÓN " 

TEMA 

CONTABILIDAD 

EXPOSITOR: M. El'i l. ENRIQUE AUGUSTO HERNÁNDEZ RUIZ 
PALACIO DE MINERIA 

ENERO DEL 2004 

Palaoo de M1neria. Calle oe Tacuoa No S. Pnmer p1so. Delegaoón Cuouhtémoc, CP 06000. Centro Histórico, México O F., 
t.PCJO Postal M- 2285 • Tels 5521 4021 al 24, S623 2910 y 5623 2971 • Fax 5510 0573 



CURSOS ABIERTOS 

DIPLOMADO EN VALUACIÓN INMOBILIARIA Y 
DE NEGOCIOS 

MÓDULO 1 : APLICACIONES ESTADÍSTICAS, 
FINANCIERAS Y CONTABLES PARA FINES DE 

VALUACIÓN 

TEMA 

CONTABILIDAD 

EXPOSITOR: M. E:\ l. E:'\RIQUE AUGL1STO HERNÁNDEZ RUIZ 
PALACIO DE MINERIA 

. ENERO DEL 2004 



l 

CONTABILIDAD 

Teoría contable 

La contabilidad es una técnica que produce información estructu 

rada y sistemáticamente, en forma cuantitativa y en términos m~ 

netarios de las operaciones que efectúa una empresa Y de ciertos 

eventos económicos que la afectan con objeto de fa~ilitar a los 

interesados la toma de decisiones
1

. 

Para que los interesados puedan tomar decisiones, la inio;:ma.:::..c!l 

que se les presenta necesita haber pasado por un proceso de orsa 

"ización de datos que les facilite el análisis de las cifras pr2_ 

sentadas. 

Este pro~eso de organización se basa en la técnica contable, la 

cual se comenta a continuación. 

Una P~.presa desde el punto de vista financiero es una iqter·:. :¡ -

Cl.on de recursos eco!1Ór:-.icos, humanos, naturales y ~ec:~clóc.~r.c: 

que se manejan con el propósito de alcanzar un obJetivo por ¿; 

cual es creado. 

Los ObJetivos de la e~presa son el obtener utilidades, el ser 

unu fuente de empleo seguro para los trabaJadores, el brindar 

• 
l Bolctin -~or1co Contable 
Co~:s1ón de Prl.ncip1os d~ Contabilidad 
! r-.¡ e P 



2 

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 que pretenden obtener una utilidad por el 

ccri~al que invierten como un pago al riesgo que los accionis-

té!·: ·.~:; tán corriendo. 

Ahcra bien. vamos a en~merar una serie de hechos que deben rea 

lL.:.•.:::::;c para que una empresa pueda iniciar sus operaciones. 

le.- Se reúnen cinco personas y deciden constituir una sociedad_ 

pa=a comprar y vender un articulo X entregando cada uno para --

qu~ se pueda hacer esta activ:Ldad $ 1' 000, 000.00 los cua;les de­
·.;::·. 

po~itan en una cuenta de cheques. 

2o.- Asiseen con un notario con objeto de que legalice la cons-

titución de la sociedad y las expida .el acta constitutiva co -

rrespondiente por lo cual lea cobra$ 40,000.00 que +e pagan-

con un cheque. 

Jo.- Se contrata a un Despacho de Contadores Públicos para que 

realice la organización de la empresa, establezca los planes y 

estrategias y elabore el sistema de información por lo cual nos 

cobra$ 15~.000.00 que pagamos con un cheque. 

4o.- Se compra a una inmobiliaria un terreno y un edificio en 

$ 400,000.00 y$ 600,000.00 respectivamente que pagamos con un 
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5o. Se compra a una casa de muebles, mobiliario para las ofici 

nas por $ 100,000.00 que se pagan con un cheque.· 
' 

6o. Se efectúa el acondicionamiento de oficinas que incluye in~ 

talación de cancelería, alfombras, cortinas, persianas, etc. y 

pagamos $ 50,000.00 con un cheque. 

7o. Se compr~ el articulo X a un proveedor pox $ 400,000.00 los 

cuales convenimos que serian pagados dentro de 60 días. 

So. De la ~ercancia que compramos vendemos.la totalidad y cobra 

mos por la venta $ 800,000.00. 

Ahora bien, todas estas decisiones que originaron un c~mbio en 

el manejo de los recursos de la empresa, pueden ser organizados 

en la forma siguiente: 

la. Operación 

~portaci6n del caoital: 

Efectivo en bancos $ 5'000,000.00 

capital inicial $ 5'000,000.00 

2a. Operación 

Pago al notario oor escritura constitutiva. 

Efectivo en bancos $ 4'960,000.00 

Pago al notario por escritura 40,000.00 
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3a. Operación 

4 

Pago al Despacho de Contadores Públicos por la or­

ganización. de la empresa. 

Efectivo en bancos 

Pago al notario 

Pago al Deap. de {:ont. Pub. 

$ 4'810,000.00 

40,000.00 

150,000.00 

$ s•ooo.ooo.oo 

Si ae coaaldera el. paSfO &1 notario y al c!upa.c:ho de Contador-. 

Ptíblico• como gastos efectuados para :t. or~nizac.ión de la em­

presa, tendremos. 

4a. Operación 

Pago al notario 

Pago a: Desp. de cont. Pub. 

Gastos de organizaci6n 

$ 

$ 

40,000.00 

150,000.00 

190,000.00 (1) 

Adguiaición del terreno y el edificio. 

Efectivo en bancos $ 3'810,000.00 

Gastos de or9&nización 190.000.00 (lJ 

Terreno 400,000.00 

Edificio 600,000.00 

capital inicial $ 5'000,000.00 

Sa. Operación 

Adquisición del mobiliario de oficina. 
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Efectivo en bancos $ 3'710,000.00 

Gastos de organización 190,000.00 

Terreno 400,000.00 

Edificio 600,000.00 

Mobiliario 100,000.00 

cacital inicial $ 5'000,000.00 

6a. Operación 
-· ' • l •• 

A~Óndicionamiento de oficina (Gastos de Inst.) 
. . -

, '~ ',\ r . .. • 
Efectivo en bancos $ 3'660,000.00 

Gastos de organización 190,000.00 

Terreno 400,000.00 

Edificio 600,000.00 

Mobiliario de oficina 100,000.00 

Gastos de inBtalación 50,000.00 

Capital inicial $ 5'000,000.00 

7a. Operación 

Esta operación se efectúa para que la empresa -

pueda cumplir una parte de su objetivo que es la compra del 

producto X para después venderlo y obtener una utilidad. 

Adouisición de mercancía a un proveedor. 

Efectlvo en bancos 

Gastos de organ1zación ... 

$ 3'660,000.00 

).90, 000.00 



Terreno 

Edificio 

Mobiliario de oficina 

Gastos de instalación 

Adquisición de mercancia 

SUMA 

Menos: Adeudo a proveedores 

ca pi tal inicial 

400,000.00 

600,000.00 

100,000.00 

50,000.00 

400,000.00 

$ 5'400,000.00 

400,000.00 

$ 5'000,000.00 

6 

Se obser~ que con esta operación hubo un cambio ep relación a 

los anteriores. Como la adquisición 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 que adqui-

rimos de terceras personas más récursos 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$ 5'000,000.00. 

Sa. Operación· 

En esta operación la ernpre.~a vende en $ 800, 000. 00 la mercan -

cia que adquirió en$ 400,000.00, por lo tanto obtiene una uti 

lidad de $ 400,000.00 que pasa a formar parte del capital ini-

cial que < rtaron los accionistas. , 

VENTA DE MERCANCIA 

\ 



Efectivo.en bancos 
Gastos de organización 
Terreno 
Edificio 
Mobiliario de oficina 
Gastos de instalación 
Adquisición de mercancía 

SUMA EL ACTIVO 
Menos: Adeudo a Proveedores (PASIVO) 

Capital Inicial 
Utilidad derivada de 
la venta: 

soo .• 000.00 

5'ooo.ooo.oo 

$ 

$ 

7 

4'460,000.00 
190,000.00 
400,000.00 
600,000.00 
100,000.00 

50,000.00 
o 

5'800,000.00 
400,000.00 

Venta efectuada 
c'osto de adquisi­
ción de la merca.!!. · 
cía vendida 400,000.00 400, 000.00 (lj 

CAPITAL CONTABLE $ 5'400,000.00 

En la presentación de esta Última oper·aciÓ;¡ se observan varios 
cambios. 

lo.- A todos los valores que hemos manejado se les denomina ba 

lance general, ya que nos muestra la situación financiera de -

la empresa en un momento dado. 

2o.- A la suma de los valores iniciales que manejamos se les -

denomina ACTIVO y se definen como el conjunto de bienc~. aere-

ches y servicios que son propiedad de la empresa. 

3o.- Al adeudo que teníamos con los proveedores se les denomi-

na PASIVO y se define como el conjunto de obligaciones que de-

be pagar., ~mpresa. 
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4o.- La utilidad que obtuvimos por la operación efectuada la -

determinamos por una diferencia: ·por el monto de lo que vendí-

mos contra lo que nos costó comprar lo que vendimos (costo de 

venta). Esa diferencia pasa a formar parte del capital inicial 

de los accionistas. 

So.- El término de capital contable lo definimos como el capi-

tal que aportaron los socios inicialmente más las utilidades 

(o menos las pérdidas) que haya obtenido.la empresa como resu~ 

tado de ~us operaciones. 

Ahora bien, si indicamos el resultado de las op_eraciones ante-

riores en notación quedarían: 

l) Activo ~ Efectivo en + Gastos de Org. + Terreno + Edificio 
Bancos 

2) 

J) 

+ Mobiliario de + Gastos de Instalación 
Oficina 

En notación quedaría 

A • EB + GO + T + E + MyEO + GI 

Pasivo • Proveedores 

p .. p 
a o 

Capital Ca pi tal So-
Contable = Cl.al Inicial + Ventas - Costo de Ventas 
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En notación 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 

menas Pasivo 400,000 

~= Capital Contable 5'400,000 

Capital Contable = Capital So- + Ventas - Costo de 
cial Inicial Ventas 

5'400,000 5'000,000 + 800,000- 400,000 

Por lo tanto 

A - P = ce ( 1) 

CC • CSI + V - CV (2) 

Sustituyendo (2) en (1) tenemos 

A - P a CSI + V - CV (3) 

Si despejamos el Activo tenemos 

A = P + CSI + V - CV 

Si ahora a V - CV la igualamos con la R de r~sultados te-

nemes: 

..• 
(. 

. ' 
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( 4) . , 
A = P + CSI + R Ecuac~on Contable 

Esta fÓrmula 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: 

~ I > .t_ e + .:E. Gastos 
(1) (2) 

La de pérdid~ si: 

.Z.. I < f e + ~ Gastos 
(3) 

( 1) LEASE SU~TORIA 

(2) ) ~YOR QUE 

( 3) e( MENOR QUE 

. 
Si hacemos un histograma de esta ecuación obtendremos lo si-

guiente. 

y 

PASIVO 

- "' 
ACTIVO 

CAPITAL 

RESULTADO 
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En la ecuación 4 obtuvimos 

A • P + CS! + R 

Si pasamos los términos de la derecha al término de la iz-

quierda obtendremos; 

A - P - CS! - R = O (S) 

Como el activo, pasivo, capital y resultados van a tener aumen-

tos y disminuciones vamos a representar estos en notación en la 

ecuación número (S) 

+ (t. A) ;_ ('t P)- (± CS!) - ('tR) = O (6) 

Observe como el Activo tiene un símbolo general positivo y el 

Pasivo, capital y Resultado tiene un símbolo general negativo. 

Si representamos en una gráfica estas notaciones tendremos: 

+ 

+ ACT o - + PAST-
j~ 

-
+ CAPITAL 

1 

- o 

+ RESULTADOS -

- ) 1 
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Obsérvense varios símbolos en esta balanza. 

lo. Para que pueda estar en equilibrio el 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, 

ya que de no ser así la fórmula que veníamos manejando se-

ría inoperante y romperíamos la igualdad. 

2o. Al activo le asignamos un signo general positivo (Ecuación 

-
6) para todos los valores que lo forman, y al pasivo. car 

tal y resultados un signo general negativo. 

3o. El casillero del activo lo dividimos en dos partes, la del 

lado izquierdo con un nuevo signo positivo y la del lado -

derecho con un signo negativo. Esto va a significar que to 

da:: 1:.:: cantiC~tic:: e;~= ::::.::~er.tO:: en ··el activo ·:!~1 l=.d:::: i= -

' quierdo del casillero, van a originar que los valores que 

lo integran sean mayores, ya que si multiplicamos el signe-. 

general de mas por el signo del casillero del lado izqu~c~ 

do, el resultado nos dará positivo ( +) ( +) = ( +) y en 

consecuencia todas las cantidades que anotemos del lado 

rec~ ~ de·. casillero del activo, van a originar que los ve. 

le ~ que lo ~ntegran d~sminuyan, ya que si multiplicamos 

el signo general de más por el signo del cas~llero .. :.:l la-
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do derecho, el resultado que nos da es negativo (+) (-) = (-) 

4o. El efecto que tiene esta organización de datos del otro -

lado de la Balanza (Pasivo + Capital + Resultados) es el 

contrario ya que todas las cantidades que anotemos del lado 

derecho de la división de los casilleros que tienen el Pa-

sivo, el Capital y los Resultados, van a or:ginar que los 

valores· de cada uno de estos conceptos se aumenten, ya que 
' 

si multiplicamos el signo general de menos que tiene el Pa 

si.vo, Capital y Resultados por el signo de-·nenos de la di.:. 

visión 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 ~l mismo 

caso que hemos manejado) para conocer adecuadamente cpmo van s~ 

friendo modificaciones. como resultado de las operaciones afee -

tadas. La subdivisión quedaria como sigue: 

-
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+ 

+ACTIVO + PASIVO 

BANCOS 

,_ 

1 

PROVEEDORES 

.. 

GASTOS DE ORGA- CAPITAL 
NIZACION 

CAP. INICIAL 
GASTOS DE INSTA 
LACION 

MOBILIARIO y RESULTADOS 
EQUIPO 

·-· 

MAQUIHARIA y VENTAS 

. EQUIPO COSTO DE VENT . 

--EQUIPO DE TRANS 
PORTE 

ALMACEN DE MER-
CAKC-IA 

Los casilleros para cada uno de los valores nos van a permitir 

ir controlando los cambios que van teniendo éstos como result~ 

do de las operaciones. Vamos entonces a hacer el registro de 

las 0peraciones. 
• 

.. 

J 

. ·. 



: EfEC7IVO 
:EN BANCOS 

CA.37C.S DE 
ORGANIZA 
::ro~; 

7ERRENO 

s::r:=-¡::ro 

~O~!LIA?.!C 

JE o,-r::N;. 

~ERCAl-f::t..: 

+ ACTIVO 

-¡ ( -1 ) - 5. 000 000 

. < 9 1 8oo. oca 

( 2) 40,000 
1 3 i 150,000 

-----
( Lj) ~00,000 

1 ( 5) 600,00C 

( 5) 100,0CO 

----- --

: 7) -~~00 -

~o.ooo 

150,000 
1,000,000 

( 2) 
( 3) 
( ~) 

100.000 ( 5) 
50,000 (6) 

-------- -- .. 

1 

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

15 

---------

+ PASIV 

~00,000 

_¡ 

'5. 000.000 

.L 

---------.---

( 7) 

'PROVEEDC 

i'l 
CAPITi-

80C,OOO (91 

-----
1 

400 • o oc 1 8) ¡ - - ____ ___. <8J ~oo,oco 

1 

L_ ____ -¡_ __ _ 

... ....-- . --
' 

~-------------~-

VENTA¿ 

cOSTO ::. 
VE~U :. ~~ 



de Concepto /\e ti ·.:o 

~ra-

Bancos + 5'000.000 
Gtos. de Organi-
zación + 40.000 
Dances 40.000 
Gtos. de Organi-
zación + 150.000 
Dances 150.000 
Terreno + 400.000 
Edificio + 600.000 
Bancos - 1'000.000 
Mob. de Oficina + 100.000 
Bancos 100.000 
Gtos. de Insta-
1ación + 50.000 
Dances 50.000 
Mercancías + 400.000 
Proveedores 
Bancos + 800.000 
Costo de Ventas 
Ventas 
Mercancías 400.000 

.. 
5'800.000 

= ra::ivo ~ Cap~tal Inicial 1- •:entas 

( 1) + 5'0oo.ooo 

( 2) 
( l ) 

( 2) 

( 1 ) 
( 3 ) 
( 4) 
( 1 ) 
( 5) 
( 1) 

(6) 
( 1) 
(7) 

+ 400.000 ( 8) 
( 1) 

+ 800.000 
( 7) 

- 400.000 + 5'000.000 + 800.000 

(lO) 

Costo 
de 

Ventas 

•+ 400.000 (9) 

- 400.000 ~ 

a-
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En la balanza nótese que las cifras que anotamos del lado iz 

qu~erdo de los casilleros del ACTIVO aumentan los valores y los 

anotados del lado derecho lo disminuyen. 

El efecto es contrario en el PASIVO, CAPITAL Y RESULTADOS ya -

que las cifras anotadas del lado derecho aumentan los valores 

y las del lado izquierdo las disminuyen. 

Este movimiento aritmético es importante para comprender la -

mecánica contable. 

L..! forma de organizar estOs datos, aparenteme!'tte "'s rompli.cadn, 

sin embargo, haremos un análisis más detallado para e c;.m,on:o ... -,.,_. 

me]cr su mecánica. 

Anal.i.cemos los movimientos que tuvo la cuenta de banco:.. 'J:.... 

no~ permita conocer cuál es la cantidad de efectivo cnn 1~ ~~~ 

-.....:...spone:nos. 

5'800 000 1'340 000 
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Lo ~ue tenemos disponible en bancos para ser utilizado es la -

cantidad de$ 4'460,000.00. 

Tenc.::1os, antes de seguir adelante, que hacer una pausa para in 

traducir un nuevo concepto de la técnica contable. Este conceE. 

to es el de la cuenta, la cual se define como "el registro que 

se establece a cada uno de los valores del activo, pasivo, ca-

pital y resultados, con objeto de conocer los cambios que su -

fren estos valores como consecuencia de las operaciones que 

re~liz~ la empresa •. Distinguimos en esta Defüüción varios 

co:-:;:eptos. 

El regLstro viene a ser cada uno de los casilleros q~e noso --

tros, en nuestra balanza, asignamos a cada uno de los valore~. 

La forma como vamos a manejar estos registros va a ser en ~~r-

rr..:::. de tes. 

1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 .L ____________ _ 

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

La denominación del valor al que hagamos referencia s~ indica-

rá e~ - • ~rte superior de cada cuenta te. 
' -

' ) 
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del HABER. Gráficamente tenemos: 

BANCOS 
Debe Haber-

Ahora bien, en nuestra misma cuenta de bancos tenemos: 

CARGOS O 
DEBITOS -

MOVIMIENTO 
DEUDOR 

SALDO DEUDOR 

BANCOS 
Debe 

( 1) 5'000 000 
( 8) 800 000 

5'800 000 

4'460 000 

Haber 

40 000 ( 2) 

150 000 ( 3) 
1'000 000 ( 4) 

lOO 000 ( 5) 

so 000 ( 6) 

--
1'340 000 

ABONOS O 
CR.EDITC'5: 

!'.OVUII E~:TO 
ACREt:DOR 

A la s:..:ma de los cargos se le denomina movimiento ceud::r. A J.a 
' 

suma de los créditos se le denomina mov~m~ento acreedor. A la 

diferencia de movi~ientos se le denomina saldo deudor o s~l~~· 

.. 
acreedor. El saldo será deudor si en la diferenc~a de mc~imie2 

tos el movimiento de~do= es mayo: que el rnovi~ie~to acree~or -

c0mo en el caso de Eancos. 

En e , ~so de PROVEEDORES, como se muestra a continuación: 
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BANCOS 

La te, repetimos la idea, nos va a representar una cuenta. Aho-

ra bien, las tes tienen una estructura particular que se prese~ 

ta a continuación, tomando el ejemplo de la cuenta de bancos: 

BANCOS 

(1) S' 000 000 
(8) 800 000 

40 000 (2) 
150 000 (3) 

1'000 000 (4) 
lOO 000 (S) 
so 000 (6) 

~s cantidades que nosotros anotamos del lado izquierdo de ]a 

te se denominan cargos o débitos. Las cantidades que nosotros 

anotamos del lado derecho de la cuenta se llaman abonos o eré­

di tos. E\ área donde nosotros anot::tf>s los cargos o débito:. ~e 
le llama área del DEBE (esta denominación no tiene relación ce..:. 

que nos deban, es un tecnicismo y es importante no olvidar q, 

no tiene relación o representación de algún derecho a nuestro 

favor). 



MOVIMIENTO 
DEUDOR 

PROVEEDORES 

El movimiento acreedor es superior 

400 000 

400 000 
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MOVIMIENTO 
ACREEDOR 

SALDO ACREEDOR 

al movimiento -

deudor, por lo tanto el saldo de la cuenta es ACREEDOR. 

Una cuenta puede tener una de estas tres situaciones: 

Movimiento Deudor > Movimiento Acreedor =)saldo es Deudor 

c_Movimiento Deudor ¿_ Movimiento Acreedor -9saldo es Acreedor 

Movimiento Deudor Movimiento AcreE"dor ~La cuenta está --
saldada 

Un;::, vez estable:::::.das es~as definiciones, vamos a empezar un --

nuevo concepto que es importante en Contabilidad y se denomina 

"p<:~rtida doble". 

Este nuevo concepto se relaciona con la ley de la causalidad -

la cual indica que a toda causa corresponde un efecto. En :::o~ 

tabilidaá se establece que a todo cargo corresponae un abono -

y/o a todo abono corresponde un cargo (los cuales deben ser por 

la misma cantidad). 
.) 

Sin embargo esta ley de la partida doble tiene mú~tiples moda-
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. . -lidades que vamos a comentar a cont~nuac~on: 

Reglas de la partida doble relacionadas con los valores que in-

tegran el activo: 

a) A todo aumento de activos corresponde: un aumento de 
pasivo. 

b) A todo aumento de activos corresponde: un aumento de 
capital. 

e) A todo aumento de activos corresponde: un aumento en 
los resultados. 

d) A una disminución del activo corresponde: un aumento 
del propio 
activo. 

De estas reglas relacionadas con los valores que integran el -

activo se pueden deducir otras reglas para los demás conceptos 

que por su sencillez sólo las enumeramos. 

e) A toda disminución de activo - Un aumento de activo. 
corresponde: 

f) A todo aumento de pasivo 
corresponde 

una disminución de pa­
sivo. 

Una disminución de ca­
pital. 

Una dismirución de re­
sultados. 

- Un aumento de activo. 

Una disminución del -­
propio pü~ivo. 

. ) 
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g) A toda disminución de pasivo 
corresponde 

h) A todo aumento de capital e~ 
rresponde 

i) A todo aumento en los resul 
tados corresponde 

j) A toda disminución en los 
resultados corresponde 
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Una disminución de ca 
pi tal.-

Una disminución de re 
sultado. 

Un aumento en el capi 
tal. 

Un aumento en los re­
sultados. 

- Un aumento en el pro­
pio pasivo. 

Una disminución de ac 
tivo. 

- Un aumento en el acti 
vo. 

Una disminución de pa 
sivo. 

Una disminución de ca 
pi tal. 

Una disminución de r~ 
sultados. 

- Un aumento de activo. 

Una disminución en los 
propios resultados. 

- Una disminución en el 
pasivo. 

Una disminución en el 
capital. 
----------

- Un aumento en los pro 
pies resultados • .. 

- Un aumtnto en el capi 
tal. 
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- Un aumento en el ~­
sivo. -

- Una disminución de as 
ti vos •. 

Ya con este conocimiento vamos a hacer el registro de las oper~ 

ciones que hemos manejado desde el principio en cuentas tes. 

BANCOS 

(1) 5'000 000 40 
~ 8) 800 000 150 

1'000 
lOO 
so 

M 5'800 000 1 '340 
(S) 4'460 000 

GASTO& DE ORGANIZACION 

( 2) 
( 3 ) 
(S) 

40 000 
150 000 
190 000 

EDIFICIO 

4 600 000 
(S) 600 000 

CAPITAL SOCIAL 

000 (2) 5'000 000 ( 1) 
000 (3) 5'000 000 (S) 

000 (4) 
000 (5) 
000 6 

000 M 

TERRENO 

(4) 400 000 

(S) 400 000 

MOBILIARIO DE OFICINA 

5 100 000 
(S) lOO 000 
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GTOS. DE INSTALACION ALMACEN DE 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 

400 000 (S) 800 000 (S) 

COSTO DE VENTAS 

8 400 000 

(S) 400 000 

Una forma -de verificar si las operaciones anteriores se regis­

traron correctamente es formulando un documento que se denomina 

"balanza :le comprobac~ón", en la cual si la suma de los saldos 

dcudorec es 1gual a la suma de los saldos acreedores se presu­

me que los asientos contables se reqistraron correctamente. 
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---1 -

BALANZA DE COMPROBACION 

CONCEPTO DEBE HABER 

Bancos 4'460,000 

capital Social 5'000,000 

Gastos de Organización 190,000 

Terreno 400,000 

Edificio 600,000 

Mobili-ario de Oficina 100,000 

Gastos de Instalación 50,000 

Almacén de Mercancías 

Proveedores 400,000 

Ventas 800,000 
Costo de Ventas 400,00 

$ 6'200,000 $ 6'200,000 

Como se se~ló anteriormente existen diferentes valores qu~ i~ 

tegran e~act~vo, pasivo, capital y resultados. est~s valores 

se enumeran en el catálogo de cuentas y sus movimientos y na 

turaleza se explican en la guia de contabilización que se pre-

senta a continuación. 
,J 

1 '• 



CATALOGO DE CUENTAS Y GUIA DE CONTABILIZACION. 

Grupos de cuentas 

l. ACTIVO 
2. PASIVO 
3. CAPITAL CONTABLE 
4. INGRESOS 
S. COSTOS Y GASTOS 
6. MEMORANDO 

l. CllENTAS DE ACTIVO 

11. Efectivo en caia y bancos 

110 Fondo fijo de caJa 

lll Bancos 

11101 
11102 
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112 Inversiones en valores de realización in media t<: 

12. Documentos v cuentas oor cobrar 

120 Documentos por cobrar 
121 Documentos descontados 
122 ClJ.entcs 
123 Adeudos • 
124 Deudores diversos 
125 Intereses e IVA X cobrar a deudo-

res y clientes 
H6 Estimación para adeudos de cobro 

dudoso 
127 IVA acreditable o IVA X cobrar 

13. Inventarios 

130 Almacén de mercancias 
131 Estimación para ajustes de inven­

tarios 
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134 
135 
136 

137 

138 
139 

Anticipos a proveedores 
Inventario inicial 
compras To:tales 
Gastos sobre compras 

13601 
13602 
13603 

Fletes 
Acarreos 
Almacenaje 

Devoluciones y rebajas sobre compras 

13701 
13702 

Devoluciones ~obre compras 
Rebajas sobre compras 

compras netas 
Inventario final 

14. Otros Activos 

140 

141 

15. Fijo 
• 

150 
151 
!.52 
153 
154 
155 
156 

157 

158 

159 

Inversiones en acciones en cías. sub­
sidiarias 
Depósitos en garantía 

Terrenos 
Edificios 
~~quina=ía y Equipo 
Equipo de Transporte 
Mobilia=~o y Equipo de Oficina 
~eprec~ación Acumulada de Edificio 
Depreciación Acumulada de Maqu~naria 
y Equipo 
Deprec~ación Acumulada de Equipo de 
Tri:ln!;portc 
Depreciación Acumulada de Mobiliario 
y Equipo de Oficina 
Construcciones en Proceso 

16. Paaos anticioados 

160 
161 
162 

Impuesto sobre la renta pag. x antic. 
Seguros y fianzas pagados x anticipado 
Intereses pagados por anticipado 
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170 
171 

172 
173 

Gastos de organización 
Amortización acumulada de gastos de 
organización 
Gastos de instalación 
Amortización acumulada de gastos de 
instalación 

2. CUENTAS DE PASIVO 

21. Documentos y cuentas oor pagar a corto alazo 

210 Documentos por pagar 
211 Proveedores 
:12 Acreedores diversos 

'213 Intereses e IVA x pagar a acreedores 
214 Impuestos y derechos por pagar 

215 
216 
217 
218 

219 

230 

21401 Sobre la renta sobre producEos 
del trabajo 

21402 Del 1% sobre remuneraciones 
21403 Del 5% INFONAVIT 
21404 Cuotas obrero patronales al H!S~.'. 

IVA por pagar 
Anticipos de clientes 
Gratif~caciones por pagar 
Participación de utilidades a f<l\'O: 
del pe=sonal por pagar 
Impuesto so~re la renta al ingreso 
gloLa1 de las empresas por p~gar 

Documentos por pagar 

Créditos cife:1dos 

Intereses cobrados por anticipado 

3. C~CNTAS DE CAPITAL CONTABLE 

300 
30.!. 
302 
303 
JO.; 

Capital social suscrito 
Capital social no exhibido 
Reserva legal 
Resultados de ejercicios anteriorc' 
Resultados del ejercicio 

29 
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4. CUENTAS DE INGRESOS 

400 Ventas 
401 Devoluciones sobre ventas 
402 Productos financieros 

403 

40201 
40202 

' 

Intereses cobrados 
Descuentos, bonificaciones 
y rebajas sobre compras 

Otros ingresos 

40301 Utilidades en venta de activo fijo 
40302 Diversos 

S. CUENTAS DE COSTOS Y GASTOS 

so o_ 
SOl 

Costo de ventas 
Gastos de ventas 

50101 
50102 
50103 
S0104 
50105 
50106 
S0107 
50108 
50109 
SOllO 
50111 
50112 
50113 
50114 
50115 
50116 
50117 
50118 
50119 
50120 
S0121 
50122 
50123 
50124 
5012:3 
50126 

Amortización 
Depreciación 
sueldos y salarios 
Tiempo extraordinario 
Gratificaciones 
Indemnizaciones 
Viáticos acumulables 
Comisiones a empleados 
Gastos de representación acum~lublc~ 
Honorarios 
Previsión social 
Donativos 
Renta 
Seguros y fianzas 
Fletes y acarreos 
Publicidad 
"!VA Costo 
Del 1% sobre remuneraciones 
Del 5% INFONAVIT 
Impuesto predial 
Derechos por servicios de agua 
Otros impuestos y derechos 
Papelería y artículos de escritorio 
Correo, teléfono y telégrato 
Com~siones a independientes o agentes 
Transportes locales 
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50127 Cuotas y suscripciones 
Luz y Fuerza 
Aseo, conservación y mantenimiento 

50128 
50129 
50l30 
50131 
5013~ 

50l33 
S 07.34 

Mantenimiento y reparación de mobiliario y e~c.npo 

Reparación de mercancía 
Gastos de cobranza 
Gastos no deducibles 
Diversos 

502 Gastos de Administración 

50201 Amortización 
50202 Depreciación 
~(:::OJ !.,;uclc.lo~ y salilrio.s 
50204 Tiempo extraordinario 
50205 Gratificaciones 
50206 Indemnizaciones 
50207- Viáticos acumulables 
50208 Comisiones a empleados 
50209 Gastos de representación acumulables 
50210 Honorarios 
50~11 Previsión social 
502l2 Donativos 
502.U Renta 
50214 Seguros y fianzas 
SO~lS Fletes y acarreos 
50216 Publicidad 
s::::-; rv;; costo 
50218 Del 1% sobre remuneraciones 
50219 Imp~es~o pre~~al 

5C:20 Derechos por servicio de agua 
S0~21 C~ro= ~mpuc=:o= y dc~cchos 
50~22 Papcleria y ar~iculos de escr1torio 
50223 correo, tel6fono y teligrafo 
so::2~ 

50225 
50:26 
50:?~7 

50::28 
502~9 

50230 

Co~1s1oncs a :ndepend1entes o agentes 
Transportes locales 
Cuotas y suscr:pciones 
L~ y Fuerza 

·Aseo, conservación y mantenimiento 
Manteni::-.icnto y reparación de mobiliario y equ1po 

·Reparación de mercancia 
50:31 G~stos de cob=~~za 
so:J:: 
50:.::3 

~tos no deducibles 

503 Ga~:os financieros 



sos 

506 

50401 Pérdidas en ventas de activo fijo 
50402 Diversos 

Provisión para el impuesto sobre la renta 
ingreso global de las empresas 

al 

Provisión para la participación de utilidades 
al personal. 
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C!JISIFIG\CION DE CUENTAS EN EU CAPITAL CONTAB!,E 

DEUDOR ACREEDOR 

- Capital Social n0 exl1ibldo Capital Social Suscrito 

- Pérdidas 1\cumLtladas 

- Pérdida del ejercicio Utilidades acumuladas 

Utilidad del ejercicio. 



CL/\SJFICACION DE CUENT/\S EN EL P/\SIVO 

1\ CORTU Pl.l\ZO (1\CREF:IJIJf'.) CO'lTrc;::;Et!TE (r-CPEr:DOR) l\ I"""RGIJ PLl\'li) ( I\CREEDOI1) 

-------------------. ---------------·· ------- --- ·---- ----------------. ---

o 
- Documentos por pagar 

- Proveedores 

- Acreedores 

- Intereses e IVA por pagar 
a acreedores 

- Impuestos y derechos por 
pagar 

1 

- IVJ\ por pagar 

- Anticipos de clientes 

- Gratificaciones por pagar 

Participación de utilidades 
a favor del personal por p~ 
gar. 

~ Impuest~ sobre la Renta al 
ingreso global de las empr~ 
sas por pagar. 

Deudores cuantificados en Documentos por pagar por 

contra de la empresa pnr créditos refaccionarios, 

juicios. hipotecarios u otros. 

- Civiles 

- Mercantiles 

- Laborales 

- Fi!lcales 

w 
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110. 

111. 

GUIA DE CONTABILIZACION Y CATALOGO DE CUENTAS 

CUENTAS DE ACTIVO. 

FONDO FIJO DE CAJA 

CARGOS: 

l. Importe de la dotación inicial para integrar el 
fondo fijo 

2. Incremento al fondo fijo. 

CREDITOS: 

l. Disminución del fondo fijo 
2. Cancelación del fondo fijo. 

SALDO: 

NOTAS: 

Deudor. Representa el monte del fondo f~jo exis­
tente • 

l. El fondo f1JO se estableceri exclus1v~mentc para 
gastos menores, cuya cuantía deberi ~cr fijada -
por la dirección de la empresa a base de ur. lími 
te. Por ejemplo menores de $ 100.00. 

2. Deberi conservarse físicamente scpa!:.:~do de 1<. c.-, 
branza del día. 

3. Dicho fondo será repuesto periódicamente med1an­
te la expedición de un cheque nominativo. carg~~ 
do a las diferentes cuentas que corresponda co~ 
créd1to a bancos. 

BANCOS 

CARGOS: 

l. Depósitos que se hagan en las cuentas bancarias 
en ~ff"r!'""iv,...., ,, ñ .......... ,rno ... ~ ...... ,.. ~ ....... -'---.; ___ ...J.,:_..__ 
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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: 

NOTAS: 

Deudor. Representa el saldo disponible en laz -­
cuentas corrientes bancarias. 

l. Deberá abrirse un auxiliar para cada cuenta :-:x,.r. -
caria. 

2. La expedición de cheques será siempre en forma n~ 
minativa evitándose los cheques "al portador", a 
"nosotros m:~-smos", a "nombre de la empresa". To -
das las cobranzas deberán depositarse integramen­
te al dia siguiente hábil a su recepción. 

Inversiones en Valores de Realización Inmed~ata. 

CARGOS: 

l. Importe de los Valores adquiridos (Acciones o Preesta -

blecidos) por la empresa que son negociabl~s a la ~enta 

6 a plazo. Venta con vencimiento menor de un año. 

2. Capitalización de intereses con menos valores. 

, 

l. Venta de valores 
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, -, 1 ... __ _ 

Deudor. Representa el monto de inversiones en valores a 
corto plazo que tiene la empresa. 

DOCUMENTOS POR COBRAR 

ClcRGOS: 

Importe de los documentos aceptados por loi deu­
dores a favor de la empresa. 

CREDITOS: 

l. P<:~CJOZ de documentos, y¡:¡ sea en form<:~ p<:~rcio:ll o Ln 

tal. 

2. Importe de documentos cancelados. 

SALDO: 

Deudor. Representa los documentos a favor 
de deudores. 

DOCu ;.::;:;TOS DEScm;TF.DOS 

CARGOS: 

, -· I=por~e ~e doc~mc~tos descontados co~rados por ln~ 

:.:--.s~:..:....:.~l.C:lCS C.c c=édito, segúr. a\"l.SO de 1~ mi.::.n:~-:.~ 

Co~trac~e~:a 120, Documento~ por cobra:. 

Irr.portc ~e: documento devuelto por 1.:::; i"·''- · ~'" 
ncs de c=~d:..:o pe= falta de cob=o, con cr~¿i~:J ~. 

¡ , .., ___ , 
Bancos. 

C!\I:I:;ITOS: 

Importe del descuento de documentos con cargo a ' 
cucntu 1::. Bar.cos. 

1\crcc:::or. Re¡:>rcscn ta el pasivo de con tln•lc~nc i .• -, por 
el v2:.Q: :-:::~.1:-"u:ll de los doc·..;.m12ntos d03Cont .. h~0:..; 11,_ ... ..!! 
d1c~tcs ¿e cob:o por las institucl.oncs en ~¡L:~ se -

... 



NOTA: 

llevó a cabo el descuento. 

l. Los documentos deberán mandarse--a la institu­
ción de crédito de que se trate, acompañados 
en una carta en que se relacionen y la copia 
de la cual deberá archivarse junto con la ca 
pia de la póliza correspondiente. 
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El objeto de anexar la copia de la carta re­
lación a la copia de la póliza es para faci­
litar el registro de dichos documentos en fo~ 
ma detallada en sus auxiliares respectivos, 
ya que por un lado en la pÓliza se redactará 
el concepto en forma global y por otro, la -
finalidad de las copias de las pólizas es ha 
cer con ellas los registros contables. 

2. Deberá establecerse una subcuenta para cada 
institución de crédito donde se descuenten -
los documentos. 

CLIENTES: 

CARGOS: 

l. Importe de las facturas por ventas de con 
tado comercial a 30 días y a crédito. 

2. Importe de gastos· hechos por cuenta de cl~e~ 
·tes, mediante la nota de cargo correzpondi~~ 
te a la que se le anexarán los documentos o­
rig~nales de la operación. 

3. Cargos por intereses u otros conceptos rr.~dia.!}_ 

te nota de cargo. 

CR!:DITOS: 

SALDO: 

NOTA: 

l. f'ago.s c:¡.lc ha<Jar. los cliente;; 

2. Bor.i.~~cac.:.o:1cs y descuentos c·nC'cCi.:l;: 
cl1cr.te.s med1ante nota de ere. ilo. 

l c. 

3. Car.cclación de los saldos que se cons.~-=~r. 
incob=ables. 

Deudor: Representa los adeudos a cargo de -­
cl~entes de contado =omercial y a crédito. 

T"',.-.\....,.-~ __ ..__'\_.,--



123. 

12..;. 

ruNCIONARIOS Y EMPLEADOS 

CARGOS: 

l. Importe de préstamos que se hagan al personal de 
la empresa. 

2. Cargos por otros conceptos mediante nota de cargo. 

3. Entregas que se hagan al personal de la empresa, -
por concepto de anticipos a cuenta de participa -­
ción de utilidades. 

CREDITOS: 

l. Pagos que haga el personal de la empresa por pres­
tamos y otros conceptos. 

-2. Aplicación de la participaciór. de uti.Udz:L.:'"':s a.l ·· 
personal, determinada sobre las ut~lid~d~s obten~­
das por la compañia. 

SALDO: 

Deudor. Repres3nta los adeudos menc~onados a car~~ 
del personal de la empresa y los ant~c~p~5 a c~cn­
ta de part~c~pación de utilidades, pc:cl ,_,.,·.t~.·· de -
upll.CUClÓn. 

DS:JDORS3 DI'."::RS:JS 

CARGOS: 

Importe de adeudos por cualquier con,~pto é~sti~to 
al ~ngreso normal del giro del negoc~o. 

CREDITOS: 

Pago o cancelación de adeudos que sE reg1st~~:o~ 
en esta cuenta. 
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125. 

126. 

NOTA: 

Debe establecerse una tarjeta auxiliar para cada deu­
dor. 

r:ITERESES E IW>. POR COBRAR A DEUDORES Y /0 CLIENTES 

CARGOS: 

l. Importe de los intereses devengados a favor de la 
empresa no incluidos en el documento. El cálculo -
se hará de la fecha de la operación a la fecha de 
presentación de la información. 

2. Iropo~te del !VA generado por los intereses deven -
gados que el cliente o el deudor nos adeuda. 

CREf)ITOS: 

SALDO: 

Cobro a los clientes de los intereses e IVA. a fa­
vor de la empresa al vencimiento del documentú, y~ · 
sea en forma parcial o total. 

Deudor. Representa el importe de los intereses de­
vengados. A favor de la empresa a la fecha de pre­
se~ tac:~ór ... 

f:S7'I~!AC!O:-: PMRJ.. 1\DL.)DOS :l~ CORRO D~IDOSO 

CRI:DITOS: 

CARGOS: 

Cant~dades as~gnadas para cubrir posibles pérd~=as 
por adeudos ~ncobrables deb~damcnte comproLadoz. 

l. Adeudos cancelados por incobrables, debidamente -
autorizados y comprobados por la dirección de la 
empresa con créd~to a las cuentas por cobrar co -
rrespond~entes. 

2. Dism~nución o cancP.lación del saldo ~e esta cuenta. 

SALDO: 



127. 

NOTAS: 

Acreedor. Representa la estimación acumulada para 
cubrir posibles adeudos incobrables. 

1.- Las cuentas canceladas deberán inutilizarse me -­
diante un sello y permanecer en un expediente es­
pecial. 

2.- Esta estimación deberá crearse mediante un estu -
dio individual de las cuentas por cobrar. 

3.- Las pérdidas por cuentas incobrables cargadas a -
esta cuenta, podrán ser deducibles para efectos -
de impuestos sobre la renta. 

IVA ACREDITABLE O IVA POR COBRAR 

CARGOS: 

1.- Importe del IVA pagado por la empresa a tercero~ 

por la compra de bienes y/o serv~cios. 

ABONOS: 

1.- Aplicación mensual del IVA a favor de la em?resa 
contra la cuenta IVA por pagar. 

2.- A;:>l~caciór. del IVA a resultados que no será con:­
pensable. 

SALD0: 

Deudo::. Re¡:>rcser.ta el I!!Onto de IVA ¡::i:~::raco r:r;: ~;. 
e~prcsa que será co~~ensado o apl~caco a res~:~·­
dos. 

130. AL~lACE:N D!: ~:SRC,\NCIAS 

C.l\RGOS: 

-
Cos~o de adqu~sición de mercancías. 

Costo de mercancías recibidas de los clientes por 
concep~o de devoluc~ones. 
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131. 

132. 

ABONOS: 

l. 

2. 

3. 

SALDO: 

NOTA: 

Costo de las mercancías vendidas 

Costo de las -mercancl.as devueltas a los proveedo -
res 

Costo de las - dadas de baja. mercancl.as 

Deudor. Rep .. :esenta el costo de la mercancía en e -
xistencia. 

-· _, 

l. Debe establecerse un auxiliar para cada artículo o 
mercancía. 

ESTI~CION PARA AJUSTE DE INVENTARIOS 

CARGOS: 

Importe de los artículos anticuados o fuera de uso 
por estar dañados o en mal estado que por--------­
consiguiente hayan bajado de valor o 'Sean dado~ de: 
baja. 

C?.EDITOS: 

SALDO: 

Cant~dades destl.nadas para cubrir posibles pérdi -
das :>or el detcrloro u obsolescencia de los artí 
culo:;. 

_Acreedor. Representa la estimación para cubrl.~ ~'­
siblcs pérdldas por el deterioro u obsolescencia -
de los artículos. 

'~C:RCAN2IAS El" TRANSITO 

CARGOS: 

1.- Cos~o de adqulsición de mercancías que aun no 11~ 



2. Fletes y acarreos que originan el traslado de la -
mercancia comprada. 

CREDITOS: 

l. Costo de las mercancias recibidas de los provee -
dores. 

2. Costo de los articules extraviados a dañados ya 
sea que proceda la reclamación a bien que la em 
presa absorba dicho costo. 

SALDO: 

NOTA: 

Deudor. Representa el importe de las mercancias en 
tránsito aún no recibidas. 

Deberá establecerse un auxiliar para cada concep­
to. 

133. ANTICIPOS A PROVEEDORES 

C~.I1.GOS: 

Entrega a cuentas de pedidos de mercancia y mate­
riales. 

CREDITOS: 

SALDO: 

Traspaso a la cuenta 212. Proveedores por la aoli 
cación del ant~cipo efectuado, una vez recibid~ = 
la mercancía. 

Devolución de los anticipos efectuados. 

Deudor. Representa los anticipos pendientes .:;~ -­
aolicaci6n a carcrn de nrnvPPrlnrP~--

4 
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NOTA: 

Deberá establecerse una tarjeta auxiliar para ca -
da proveedor. 

134. I~~TARIO INICIAL 

(Sistema Pormenorizado) 

CARGOS: 

l. Importe del inventario de mercancía con el que ini 
cia las operaciones una empresa. 

2. Traspaso del saldo de la cuenta 140 Inventario Fi­
nal al principio del período. (Ejercicio Social). 

CREDITOS: 

SALDO: 

Traspaso del saldo a la cuenta 501 Costo de Ventas 
al final del ejercicio. 

Deudor. En el ejercicio representa lo indicado en 
las Cilrgos. 

135. CO~~RAS TOTALES 

CJ\HGOS: 

(Sistema Pormenorizado) 

Importe de las co~pras efectuadas por ~a empresa 
para su posterior venta. 

CREDITOS: 

Si\.LDO: 

Traspaso del saldo al final del ejercicio a la -­
cuenta 139 Compras Netas. 

Deudor. Durante el ejercicio representa lo ir.dic~ 
do en los cargos. 



~JG. 

13"7-

NOTA: 

Deberán establecerse tarjetas auxiliares para cada 
mercancía. 

GASTOS SOBRE COMPRAS 

(Sistema Pormenorizado) 

CARGOS: 

Importe de los gastos efectuados por la adquisi -
ción de mercancías como: fletes, acarreos y alma­
cenaje que~será vendida posteriormente. 

CREDITOS: 

SALDO: 

NOTA: 

Traspaso del saldo al final del ejercicio a la 
cuenta 139 Compras Netas. 

Deudor. Durante el ejercicio representa lo indica­
do en los cargos. 

Deberán establecerse tarjetas auxiliares para ca­
da ~~po de g:s~o. 

DEVOLUCIO~ES Y REBAJAS SOBRE COMPRAS 

(Sistema Pormenorizado) 

CREDITOS: 

l. Importe de la mercancía que se devuelve al prov~e 
dar por es~ar defectuosa. 

2. Importe de las rebajas que nos conceden los pro -
veedores. 

CARGOS: 

Traspaso del saldo al final del ejercicio a 1~ --
1'"'11.:.P"1~.:;:¡ 1 "lQ ,... _____ -



138. 

139. 

SALDO: 

NOTA: 

Acreedor. Durante el ejercicio repres~nta lo indi­
do en los créditos. 

Deberán establecerse tarjetas auxiliares para con­

trolar las devoluciones y rebajas. 

COMPRAS NETAS 

(Sistema Pormenorizado) 

CARGOS: 

1~ Traspaso de la cuenta 136. Compras toEales 

2. Traspaso de la cuenta 137. Gastos sobre Compras. 

CREDITOS: 

l. Traspaso de la cuenta-138. Devoluciones y Rebajas 
sobre Comprils. 

2. Traspaso del saldo de esta cuenta a la cuenta SOl. 

si.:..no: 

Costo de Ver.~as al f~nal del Ejercicio. 

beudor. Ala fecha de cierre representa el monto -
de las co~pras netas efectuadas en el eJcrcLcio. 

It:\T.~:TARIO FINA:. 

CARGOS: 

Al final del. ejercicLo de las mercan~ias que que­
dan en exLstencia según recuento fisLco. Contra -
cuenta 501. Costo de Ventas. 

Cili:DITOS: 

Traspaso del silldo de la C".Jenta al i .• Lciar el eje.r. 
cicio a la cuenta 135. Inventario I:: cial. 
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140. 

141. 

SALDO: 

Deudor. Al final del ejercicio representa la exis­
tencia final de mercancía en nuestros almacenes. 

INVERSIONES EN ACCIONES DE CIAS. SUBSIDIARIAS 

CARGOS: 

Costo de adquisición de acciones que compre la em­
presa de otras empresas. 

CREDITOS: 

SALDO: 

NOTA: 

Costo de adquisición de las acciones dados de baja 
por la empresa por venta. 

Deudor. Representa la inversión en acciones a su 
costo de adquisición. 

Deberá establecerse un registro auxiliar para el 
control de los valores. 

DEPOSITOS EN GARANTIA 

CARGOS: 

Importe de las ca~tidades depositadas por la em -
presa en garantía de cumplimiento de contratos. 

CREDITOS: 

l. Recuperación de los depósitos 

2. Aplicación de los depósitos o parte de los r.~isr::cs 
a la liquidación del contrato que garantizu:l. 

Deudor. Representa los depósitos en garantís ~f~c 
tuados por la· empr'esa en cumplimJ.ento de co:tt:::~ -
tos. 
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150. 

151. 

152. 

TERRENOS 

CARGOS: 

Costo de adquisición de los terrenos propiedad de la -
empresa. 

CREDITOS: 

Costo de adquisición de los terrenos que se vender.. 

SALDO: 

Deudor. Representa el costo de adquisición de los te -
rrenos propiedad de la empresa. 

EDIFICIOS 

CARGOS:. 

Costo de adquisición de los activos propiedad de la e~ 
presa. 

Del valor de los materiales, mano de obra y gastQs que 
se cubran por la construcción de edificios.· Cont;racue!!. 
ta obras en proceso. 

Del =~sto de adquisición de los edificios que se vend~n. 

s;,;:.Do: 

Dcu~u::. Rcpre~cr.ta el costo de adquisición de los edi­
flClOS prop1edad de la empresa. 

~V\OU!!'AR!A Y EC:JIPO 

::i>RGOS: 

Costo de adquisición de la maquinaria y equipo propi~ 
dad de la empresa. 

Del valor de los materiales, mano de obtJ y gastos que 
se cubran por la construcción de maquin~:ia. Contracuen 



CREDITOS: 

Del costo de adquisición de la maquinaria que se venda o 
se dé de baja por inservible u obsoleta. 

SALDO: 

Deudor. Representa el costo de adquisición de la maqui­
naria y equipo propiedad de la empresa. 

153. EQUIPO DE TRANSPORTE 

CARGOS: 

Costo de adquisición de unidades de transporte propie­
dad de la empresa. 

-Adiciones importantes que se efect~an a las unidades -
como chasises y carrocerlas. 

CREDITOS: 

Costo de adquisición más yalores adicionados en su ca­
so de unidades de transporte que se den de baja por ~­

.venta, obsol·escencia o inservibles. 

SALDO: 

o~udor. Representa el costo de adquisición de lü~ ~ni­
dades de transporte propiedad de la empresa. 

154. HOBILIARIO Y EQUIPO DE OFICINA 

CARGOS: 

Costo de adqu~sición de muebles y otro ti?O de equipo 
de of~cina tales como escritorios, sillon~s, archive -
ro~. máqu~nas de escribir, sumadoras, etc. 

CREDITOS: 

Costo de adquisición de muebles y otro equ~po de ofi­
cina vendido o desechado. 

SALDO: 
' . 

5 
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NOTA: 

versiones tanto en muebles como en equipo de ofi­

cina propiedad de la empresa. 

Los artículos que adquiera la empresa para el mo­
biliario y equipo ' oficina que no excedan de --­
$ 100.00 deberán llevarse directamente a gastos, -
en la inteligencia de que si se consideran valio -
sos, se llevará un inventario de los mismos. 

155. DEPRECIACION ACUMULADA DE EDIFICIOS 

CREDITOS: 

Por el porcentaje previamente establ~~ido por la -



CARGOS: 

SALDO: 

dirección para la recuperación de la inversión he 
cha pcr la empresa, a través de los gastos o cos­
tos. 

Importe de la acumulación de la depreciación has­
ta la fecha de la baja del edificio por venta. El 
cómputo se hará tomando corno base la fecha de ad­
quisición. 

Acreedor. Representa la depreciación acumulada del 
edificio de la empresa. 

156. Dli:PRECIACION ACUMULADA DE MAQUINARIA Y EQtJ-IPO 

CREDITOS: 

CARGOS: 

SALDO: 

Por el porcentaje previamente establecido por la 
dirección para la recuperación de la inversión he 
cha por la empresa, a través de los gastos o cos­
tos. 

... 
Importe de la acumulación de la depreciación has­
ta la fecha de la baja de la maquinaria y equipo 
por venta o desecho. El cómputo se hará tomando -
como base la fecha de adquisición. 

Acreedor. Re?resenta la depreciación acumulada de 
la maquinaria y ~quipo de la empresa. 

157. DEPRECIACIO:; ACU!r.JLADA DE EQUIPO DE TRANSPORTE 

CREDITOS: 

Por el porcentaje previamente establecido por la 
dirección para la recuperación de la inversión he 
cha por la empresa, a través de los gastos o cos­
tos. 

s: 



SALDO: 

Importe de la acumulación de la depr~ciación hasta 
la fecha de la baja del equipo de transporte por 
venta o desecho. El cómputo se hará tomando como -
base la fecha de adquisición. 

Acreedor. Representa la depreciación acumulada del 
equipo de transporte de la empresa. 

158. DEPRECIACION ACUMULADA DE MOBILIARIO Y EQUIPO 

CREDITOS: 

Por el porcentaje previamente establecido por la -
dirección para la recuperación de la inversión he­
cha por la empresa. a través de los "'3'astos o ces -
tos. 

CARGOS: 

SALDO: 

Importe de la acumulación de la depreciación has­
ta la fecha de la baj~ del mobiliario y equipo por 
venta o desecho. El cómputo se hará tomando como 
base la fecha de adquisición. 

Acreedor. R~presenta la dcprcciaci6n ~cu~uladd del 
mob~l~ar~o y equ~po de la empresa. 

Irr.pc:::::e de los materiales, ant~ci¡:( : f,o:· a·. 
de obra, :c.a:1o de olJra, honora:::ios, --c:acc~c. ~. -

· pa:::::cs. equipo, accesorios, etc. que· se ut~.:.' :::.::1~ 
en la construcción de Activo Fijo. 

CREDITOS: 

SALDO: 

Traspaso de las construcciones terminadas a las -
c¡¡entas de Activo Fijo que correspon •. an al eosto • . . 
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160. 

161. 

NOTA: 

Representa el costo de las 
en proceso de construcción 
das. 

obras que se encuentran 
que no han sido termin~ 

Debe establecerse un auxiliar para cada uno de los 
valores de Activo Fijo. 

IMPUESTO SOBRE LA RENTA PAGADO POR ANTICIPADO. 

CARGOS: 

Importe de los pagos provisionales de impuestos 52 
bre la renta, que deberán enterarse en los meses -
So.,9o. y 12o. del ejercicio social. 

CREDITOS: 

SA:LDO: 

Aplicación a fin de ejercicio, por el impuesto fi­
nal determinado. Contracuenta 214. Impuestos y de­
rechos por pagar, subcuenta 2145. Sobre la renta. 

Deudor. Durante el ejercicio representa el importe 
de los anticipos a cuenta de impuesto. En caso de 
que existü un saldo a favor de la c~~=cs~ e~ rel~ 
ción al impuesto f~nal. podrán segu~rse dos proc~ 
dimientos: primero, deJarlo en la prcpia c~enta -
como gasto anticipado o bien, traspasarlo a la --
12~. Deudores diversos, subcuenta Secretaria de -
Hacienda y crédito Público. 

.C:i:GUROS Y !'"IAr:=;,;::: PAG,\D.'\S POR ANTICIPADO 

CARGOS: 

Importe de las primas y endosos de los contr~~os 
de seguros y fianzas que ha tomado la compa~i~. 

e: ~ ::'OS: 

l. Aplicación periódica a resultados de dichas ;Jri::--"ls 
y endosos contratados. 

s.: 
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162. 

17 o. 

SALDOS: 

NOTA: 

Deudor. Importe total de las primas y endosos paga 
dos pendientes de aplicación. 

Deberá llevarse un registro auxiliar para el con -
trol de las primas que amparan los seguros y fian­
zas contratados. 

INTERESES PAGADOS POR ANTICIPADO 

CARGOS: 

Importe de los intereses pagados por anticipado. 

CREDITOS: 

SALDO: 

NOTA: 

Aplicación periódica a resultados· de los intereses 
devengados. 

. :. ... 

Deudor. Representa el importe de intereses pagados 
no devengados. 

Conviene establecer un registro auxiliar para ~1 
con~rol de los intereses. 

GASTOS DE ORGANIZACION 

G\RGOS: 

Importe de las erogaciones por concep~o de oryani 
zac~ón o reorganización de la empresa. 

CREDITOS: 

Sólo en caso de disolución de .la· sociedad, se can 
celará contra la cuenta 171. Amortización acumu: 
lada de gastos de organización y si .. o hubiere al 
canzado el 100% de los gastos de or .. anización. la 
,.:¡; r-



SALDO: 

Deudor. Representará el importe de las erogaciones 
efectuadas en la organización o reorganización de 
la empresa. 

171. AMORTIZACION ACUMULADA DE GASTOS DE ORGANIZACION 

CREDITOS: 

CARGOS: 

Deberá fijarse una cuota anual o mensual, para la 
amortización de estos gastos de acuerdo con el cri 
terio que dicte la dirección de la empresa. 

cancelación de la cuenta al momento-de pra~ticar -
la liquidación de la empresa. Contracuenta 171. -­
Gastos de organización. 

Acreedor. Representa la amortización acumulada de 
los gastos efectuados en la organización de la e~ 
presa. 

172. GASTOS DE INSTALACIO~ 

Cñ.RGOS: 

Valor de adquisición de las instalaciones efectu~ 
das (canceles, alfombras, mostradores, adaptacio­
nes). 

CREDITOS: 

Sólo en caso de disolución de la sociedad, o bien 
· en caso de canmio de domicilio, se cancelará con­

tra la cuenta 174. Amortización acumulada de gas­
tos de instalación y si ésta no hubiera alcanzado 
el 100% de los gastos de instalación, la diferen­
cia se llevará a resultados. 

SALDO: 

Deudo=. Recres en ta el ; mnn,-r,:. ñ~ 1 '"'c:o ,...~ .............. ..4 .... --
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instalación efectuados por la empresa en activos 
fijos que no sean de su propiedad. 

173. AMORTIZACION ACUMULADA DE GASTOS DE INSTALACION 

CREDITOS: 

CARGOS: 

SALDOS: 

Deberá fijarse una cuota anual o mensual, para la 
amortización de estos gastos de acuerdo con el cri 
terio que dicte la dirección de la empresa. 

cancelación de la cuenta por disolución 
presa, o bien por cambio de domicilio. 
ta 173. Gastos de instalación. 

de la em -
Contracuen 

Acreedor. 
los gastos 
sa. 

Representa la amortización acumulada de 
de instalación efectuados por la empre-



2.- CUENTAS DE PASIVO 

210. DOCUMENTOS POR PAGAR A CORTO PLAZO 

CREDITOS: 

CARGOS: 

. SALDO: 

NOTA: 

Importe de los documentos por pagar aceptados por 
la empresa, cuyo vencimiento sea a plazo menor de 
un afio. 

Importe de los ~ocumentos liquidados total o par­
cialmente • 

Acreedor. Representa el pasivo documentado a car­
go de la empresa pendiente de liquidar. 

Deberá establecerse una tarjeta auxiliar para ca­
da acreedor. 

211. PROVEEDORES 

CREDITOS: 

CARGpS: 

Importe de todas las compras efectuadas a crédito, 
asi como los gastos relacionados con las mismas. 

l. Importe de pagos hechos a proveedores por concep­
to de adeudos por compras a crédito. 

2. Importe de las reba-jas sobre compras a crédito, -
concedidas por los proveedores. 

3. Importe de las devoluciones sobre compras a eré -
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4. Por traspaso de los anticipos efectuados, al for­
malizar la operación. Contracuenta 134. Anticipos 
a proveedores. 

S. Importe de lós adeudos que se documenten. Contra 
cuenta 211. Documentos por pagar a corto plazo. 

SALDO: 

NOTA: 

Acreedor. Representa. los adeudos no documentados a 
favor de proveedores por concepto de co"'pras efec­
tuadas a crédito. 

Debe establecerse una tarjeta auxiliar para cada 
proveedor. 

212. ACREEDORES DIVERSOS 

213. 

CREDITOS: 

CARGOS: 

SALDO: 

NOTA: 

Importe de adeudos a favor de terceros, provenie~ 
tes de operaciones ajenas a la adquisición de me~ 
cancias. 

Pagos o cancelación de adeudos que se rcgistr<'.n -
en esta cuenta. 

Acreedor. Representa el total de los adeudos rlen­
cionados en los créditos. 

Deberá abrirse un auxiliar para cada acreedor. 

INTERESES E I~ POR PAGAR 

CREDITOS: 

l. Importe de los intereses devengados 'Or créditos 



2. Importe del IVA generado por los intereses deven­
gados que adeudamos.a acreedores. 

CARGOS: 

SALDO: 

NOTA: 

Pago parcial o total de los intereses y del IVA. 

Representa el monto de los intereses e IVA deven -
gados a la fecha de presentación por créditos que 
recibió la empresa. Y por IVA que adeudamos a acree 
dores. 

Debe establecerse una tarjeta auxil~ar para cada -
acreedor. 

214; IMPUESi'OS. Y DERECHOS POR PAGAR 

CREDITOS: 

CARGOS: 

SALDO: 

No-·· 

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 obrero patronales al Instituto 
Mexicano del Seguro Social. 

Pagos o cancelación de adeudos registrados en esta 
cuenta. 

Acreedor. Importe de los impuestos y derechos cau­
sados pendientes de pago, que debe de pagar la em­
presa. 

Debe establecerse una tarjeta auxiliar por ca=a -
impuesto. 
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CARGOS: 

1. Aplicación mensual del r~ por Cobrar o acreditable 

2. Pago del IVA mensual 

ABONOS: 

l. Cobros que efectúa la empresa a terceros por la ve~ 
ta de bienes y/o servicios. 

SALDO: 

Acreedor. Repr_e.senta el mon.to del IVA que debe de -
pagar la empresa. 

216. ANTICIPOS DE CLIENTES 

217. 

CREDITOS: 

cantidades recibidas de los clientes por concepto 
de anticipos a cuenta de entregas de mercancias. 

CARGOS: 

:;;\LDO: 

NOTA: 

Aplicación de los anticipos de clientes. Contracuen 
ta 122. Clientes. 

Acreedor. Representa el importe de las cantidades 
entregadas por los clientes en calidad de anticipo~. 

Deberá estu.blecerse una tarjeta auxiliar para cada 
cliente. 

GRATIFICACIONES POR PAGAR 

CREDITOS: 

Incremento periódico de la cuenta con cargo a gas­
tos con base en el estudio técnico qu' se haga. Di 
cha base podrá ser el importe propor~1onal de la -
nómina mensual. 



CARGOS: 

SALDOS: 

Importe real de las gratificaciones pagadas al pe~ 
sonal, siempre y cuando el saldo de la cuenta sea 
suficiente, en caso contrario, se aplicará hasta -
agotar totalmente el pasivo y la diferencia se car 
gará a gastos. 

Acreedor. Representa la provisión acumulada que -­
servirá para el pago de las gratificaciones al per 
sena l. 

218. PARTICIPACION DE UTILIDADES A F~VOR DEL PERSONAL POR PAGAR 

CREDITOS: 

CARGOS: 

SALDO: 

Creación del pasivo a cargo de la empresa por de -
terminación· de la participación de utilidades a f~ 
ver del personal. Contracuenta. Provisión para la 
participación de utilidades al personal. 

Pago o aplicación de las participaciones de utili 
dades al personal. 

Acreedor. Representa el importe de la participa -­
ción de utilidades a favor del personal, pcurll.cntc 
de distribuir o aplicar. 

219. IMPUESTO SOBRE LA RE~~A AL INGRESO GLOBAL DE LAS EMPRESAS 
POR PAGAR 

CREDITOS: 

CARGOS: 

Por el importe total del impuesto definitivo a ca~ 
go de la empresa contracuenta 506.- Provisión para 
el impuesto sobre la renta al ingreso global de -
las empresas. 
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SALDO: 

bre la Renta pagado por anticipado. Si el saldo de 
esta cuenta es superior. la diferencia se aplica a 
la cuenta 124. Deudores Diversos. 

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. 

220. DOCUMENTOS POR PAGAR A LARGO PLAZO 

230. 

CREDITOS: 

CARGOS: 

Importe de los documentos por pagar aceptados por 
la empresa cuyo vencimiento sea a plazo.mayor de 
un a!'\o. 

l. Importe de los documentos liquidados parcial o to­
talmente. 

2. Traspa~o a documentos-por pagar a plazo menor de -
un a 1'\o. 

SALDO: 

NOTA: 

Acreedor. Representa el importe de los documentos 
a cargo de la empresa con plazo mayor de un a~o -­
pend~entes de liquidar. 

Debe establecerse una tarjeta auxiliar para cada 
acreedor. 

INTERESES COBRADOS POR ANTICIPADO 

CRi:DITOS: 

Importe de los intereses cobrados por anticipado. 

CARGOS: 
J 

Aplicación periódica a las cuentas Le resultados 



SALDO: 

de los intereses devengados. 

Acreedor. Representa el importe de los intereses -
cobrados por anticipado pendientes de devengar. 

3.- CUENTAS DE CAPITAL 

300. CAPITAL SOCIAL SUSCRITO 

CREDITOS: 

l. 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: 

sr.u>o: 

Valor nominal de las acciones que de acuerdo con 
la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas 
se retiren por disminución de capital o por diso­
lución de la sociedad. 

Acreedor. Representa el importe de las acciones a 
valor nominal. 

301. CAPITAL SOCIAL NO EXHIBIDO 

CARGOS: 

Importe de las acciones suscritas por los accioni~ 
tas. Contracuenta 3oc;t capital Social. 

CREDITOS: 

Pagos realizados por los accionistas. 

SALDO: 
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NOTA: 

Deudor. Representa el capital pendiente de exhibi~ 

se. 

El saldo de esta cuenta deberá presentarse en el -
balance como complementario del saldo de la cuenta 
30D. Capital Social. 

302. RESERVA LEGAL 

CREDITOS: 

D.RGOS: 

Por ciento anual de las utilidades de cada ejerci 
Gicio según estipule la escritura constitutiva de 
la sociedad.- Contracuenta 304. Resultados del -­
ejercicio. 

l. Por absorber pérdidas a las que no pueda hacerse 
frente con las utilidades acumuladas. 

2. Por capitalización. 

SALDO: 

Acreedor. Representa la separación acumulada de -
utilidades para absorber posibles pérdidas futu -
ras y también de acuerdo con la Ley, una mayor ga 
rantia para terceros. 

303. RESULTADOS DE EJERCI2IOS ANTERIORES 

CREDITOS: 

Traspaso de la cuenta 304. Resultado del ejercicio 
por las utilidades del ejercicio que la Asamblea 

· General de Accionistas decida no apl!~ar en forma 
cooczeta a alguna otra cuenta. 

CARGOS: 

Traspaso de la cuenta 304. Resultadc~ 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: 

l. 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. 

CARGOS: 

l. Al cierre del ejercicio social de todos los saldos 
de las cuentas de resultados deudoras. 

2. Traspaso a las diferentes cuentas de capital cont~ 
ble que correspondan, de acuerdo con la distribu -
ción de utilidades que apruebe la Asamblea General 
de Accionistas. 

SALDO: 

NOTA: 

400. VE~~-'<S 

Acreedor. Representa las utilidades obtenidas en -
el eJercicio. 

Deudor. Representa la pérdida del ejercicio. 

El traspaso de esta cuenta a la 304. Resultados de 
ejercicios anteriores, se efectúa al principiar el 
nuevo eJercicio social. 

4.- CUENTAS DE INGRESOS 

CF, __ :TOS: 

Importe de las ventas de los artículos orooios del 

·, 
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CARGOS: 

SALDO: 

giro del negocio. 

Traspaso del saldo de esta cuenta a la cuenta 305. 
Resultados del ejercicio al final del ejercicio. 

Acreedor. Durante el ejercicio representa las ven­
tas conforme al párrafo primero. 

401. DEVOLUCIONES SOBRE VENTAS 

CARGOS: 

Import~ de las devoluciones sobre ~entas. 

CREDITOS: 

SALDO: 

Traspaso del saldo de esta cuenta a la cuenta 305. 
Resultados del ejercicio, al final del ejercicio. 

Deudor. Representa durante el ejercicio las devo -
luciones de clientes por ventas. 

402. PRODUCTOS FINANCIEROS 

Cru:DITOS: 

l. Intereses moratorias 

2. Importe de los descuentos obtenidos en la compra -
de mercancia y materiales. 

3 •. Importe de las utilidades en cambio. 

CARGOS: 

SALDO: 

Traspaso del saldo al finalizar el ejercicio a la 
cue~ta 305. Resultados del ejercicio. 



gresos obtenidos por los conceptos señalados en -
los créditos. 

403. OTROS INGRESOS 

CREDITOS: 

CARGOS: 

SALDO: 

Importe de los productos derivados de operaciones 
que 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. 

Traspaso del saldo de esta cuenta a la 305. Resul­
tados del ejercicio, al finalizar el ejercicio. 

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 

500. COSTO DE VENTAS 

CARGOS: 

l. Impor.te del costo de la mercancía vendida (Siste­
ma; de Inventarios Perpetuos). 

2. Correcciones al costo por equivocaciones en la ~· 
luación. (Sistema de Inventarios Perpetuos). 

3. Traspaso del saldo de la cuenta 135. Inventario 
Inicial 

(Sistema Pormenorizado). 

4. Traspaso del saldo de la cuenta 139. Compras Netas 
(Sistema Pormenorizado). 

CREDITOS: 

L Cn,!=;t:n TP<=~ 1 • rT\0,..,..:::1,.,,....,:::1 
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2. Importe del Inventario al final del ejercicio, 
Contracuenta 140. Inventario Final a·l momento de 
cierre del ejercicio. (Sistema Pormenorizado). 

3. Traspaso del saldo de la cuenta al final del ejer­
cicio a la cuenta 30S. Resultados del ejercicio. 

SALDO: 

Deudor. Durante el ejercicio representa el costo -
de la mercancia vendida. 

S 01. GASTOS DE VENTA 

CARGOS: 

Esta cuenta se cargará del importe ~e todos aque­
llos gastos (Ver análisis de subcuentas de la SO 
201 a la SO 234) que se eroguen con motivo de l~s 

ventas, asi como de aquellos que son necesarios p~ 
ru huccr llegar el producto a manos del consumidur 
y lograr el cobro total de los mismos. 

CREDITOS: 

SALDO: 

Traspaso del saldo al finalizar el ejercicio. Con­
tracuenta JOS. Resultados del ejercicio. 

Deudor. Durante el ejercicio, representa el impor­
te acumulado de las erogaciones que se indican e~ 
los cargos. 

S02. GASTOS DE ADMINISTRACION 

CARGOS: 

Esta cuenta se cargará del importe de todos aque­
llos gastos (Ver análisis de subcuentas de la so 
201 a la SO 234) que se eroguen con motivo de la 
administración del negocio. 

CREDITOS: 

Traspaso del saldo al finalizar el P;Pr~i~'~ ~--



Deudor. Durante el ejercicio. representa el impor­
te acumulado de las erogaciones que se indican en 
los cargos. 

503. GASTOS FINANCIEROS 

CARGOS: 

Importe de los intereses devengados y/o pagados a 
terceros o cargos efectuados por concepto de prés­
tamos. 

CREDITOS: 

SALDO: 

Traspaso del saldo al finalizar el ejercicio. Con­
tracuenta 30~. Resultados del ejercicio. 

D~udo~. Durante el ejercicio representa el importe 
acumulado de las erogaciones que 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: 

SALD9: 

Traspaso del saldo al finalizar el ejercicio, a ld 
cuenta 304 • Resultados del ejercicio. 

Deudor. Durante el ejercicio representa los gastos 
originados por operaciones que no constituyeil el -
g~ro ~ormal de la empresa. 

SOS. PROVISION PARA EL IMPUESTO SOBRE LA RENTA AL INGRESO GLO­
BAL DE LAS EMPRESAS. 

i 
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Por el impuesto de acuerdo con el ingreso global -
gravable que se obtenga cada mes. Contracuenta Im­
puesto sobre la Renta al Ingreso Global de las Em­
presas. 

CREDITOS: 

SALDO: 

NOTA:. 

Traspaso del saldo de esta cuenta al finalizar el 
ejercicio a la cuenta .• Resultados del ejerci­
cio. 

Deudor. Representa durante el ejercicio, las acum~ 
laciones mensuales de las estimaciones en el cálc~ 
lo del impuesto. 

Esta cuenta deberá cargarse o acreditarse al fina­
lizar el ejercicio, en función del impuesto final 
que se determine, para efectos de ajustar la esti­
mación correspondiente. 

506. PROVISION PARA LA PARTICIPACION DE UTILIDADES AL PERSONAL 

CARGOS: 

Importe de la participación de utilidades a favor 
del personal, correspondiente a la utilidad obte -
nida en el eJercicio. Contracuenta. Participación 
de utilidades al personal. 

CREDITOS: 

SALDO: 

Traspaso del saldo de la cuenta al finalizar el 
ejercicio a la • Resultados del eje~cicio. 

Deudor. Representa al finalizar el ejercicio el im 
porte de la participación de utilidades a fa\·or -
del personal. 
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PREFACIO 
La Dtvisión de Educación Continua de la Facultad de Ingeniería de la Universidad 
Nacional Autónoma de México s1empre ha procurado y mantenido el mas alto 
desempeño en la educación permanente de actualización que los profesionales de · 
la mgentería y sus disciplinas afines requieren. por tal motivo, tras la impartición de 
dtversos cursos sobre esta matena realizados en' sus aulas del Palacio de Minería 
y gracias al efectivo apoyo del Departamento de Cursos Abiertos, se mtegró un 
Diplomado a principios del año 2001, del cual. este documento constituye el 
principal material de apoyo desde el punto de vista didáctico. La constante 
demanda. expresada desde entonces por legos y profesionales de la valuación, ha 
hecho posible la creación de este texto. 

Como es de pensarse. algunas veces las dectstones se fundamentan en análisis y 
razonam1entos sencillos. pero muchas otras dependen de una combinación de 
expenenc1a general, juic1o, especulación e incertidumbre. donde siempre ex1ste el 
nesgo de que una deci~ión tomada en determinado momento no sea tan buena 
como otra que se tome posteriormente. Por esta razón, los tomadores de 
de.-·stones buscan herram1entas que ofrezcan soluciones nuevas. eficaces y mas 
eficientes para aquellos problemas que se consideran de rut1na y repetitivos. 

D1chas herramientas. expuestas en este documento. han ayudado a resolver 
problemas de dtversas áreas del conocimiento: la valuación es una de ellas. 
Muchas de las aplicaciones aquí desarrolladas han demostrado que proveen 
bases para lograr un anali:;1s tntegrado y obJetivo de los problemas que se 
presentan en esta matena. La característica dtstmtiva de estas técnicas es la 
neces1dad de expand1r los puntos de vista para tomar una actitud mas crítica e 
tnterrogad.Jra en los diCtámenes de valor. además. estimulan el pensamiento 
ObJe!tvo. en parte porque hacen énfas1s en conceptos amplios y también porque la 
naturaleza de los modelos y de las técmcas llm1ta la Influencia de las preferencias 
personales 

: -~ 

Por otro lado. también perm1ten encontrar soluc1ones creativas y adecuadas a 
problemas. ayudando a tden!lftcar las partes crit1cas de los sistemas que requieren 
evaluactón y análiSIS, summ1strando así una base sólida de carácter cualitativo y 
cuant1tat1vo para onentar el JUICIO del tomador de decisiones, disminuyendo el 
esfuerzo y el t1empo de análiSIS para Intensificar el potencial de su actividad en un 
sent1do mas rac1onal 

Con base en ·lo antenor. sera posible que el lector determine, mediante la 
aplicac1ón de enfoques generalmente aceptados por la práctica profesional de la 
valuactón. la cuantía monetana que meJor represente el valor de un bien 
especifico. pues para ev1tar que la expos1c1ón de los temas se convierta en un 
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proceso teórico sin utilidad práctica, se desarrollarán ejercicios que ilustren la 
aplicación de las técnicas especificas. 

Resta señalar que la exposición de los temas tratados procura excelencia 
académica a través de la conjugación de teoría y técnica en materia valuatoria; sin 
embargo. la dedicación que el lector aplique en el proceso de aprendizaje será 
definitiva para que, en el futuro inmediato, éste logre mejorar su habilidad en la 
"valuación inmobiliana y de negocios". 

11 M. en L Enrique Augusto Hernández-Ruiz 



INTRODUCCIÓN 
Como es sabido. el tomador de decisiones debe medir para poder comparar, es 
decir. para efectos de evaluación surge la necesidad de valuar. 'Para elegir de un 
conjunto de altemat1vas, aquella que sea más conveniente, deberá conocerse la 
mformación financ1era relevante de la empresa, del negocio o proyecto que se 
esté tratando. los resultados de sus operaciones y los cambios en su situación 
financ1era por un periodo contable determinado, por ejemplo; esta información que 
es referida. debe satisfacer las expectativas de las personas interesadas e 
mvolucradas. como son los accionistas, empleados, acreedores y gobierno. 

Sab1endo que un proyecto es la conceptualización de una idea que tiene la 
factibilidad de convertirse en realidad mediante la asignación de recursos que 
revert1rán bienes y/o servic1os útiles al ser humano y a su sociedad, puede 
afirmarse que tomar decisiones en los proyectos es una habilidad clave de sus 
eJecutivos. qu1enes las deberán tomar cuando exista en ellos un pr:>blema que 
requ1era una solución y. para ello. en varias ocasiones deberán contar con el 
conoc1m1ento del valor. expresado en términos económicos, de los proyectos 
m1smos o de los b1enes que en ellos intervienen. 

Algun?s veces las decisiones se fundamentan en razonamientos o en análisis 
sencillos. pero muchas otras dependen de una combinación de experiencia 
general: ¡utcto. especulación e incerttdumbre. donde siempre existe el riesgo de 
que una dectstón tornada en determinado momento no sea tan buena como una 
que se tome posteriormente Por esta razón. los tomadores de dec1s1ones buscan 
herram1entas que ofrezcan soluciones nuevas. eficaces y más eficientes para 
aquellos problemas que se constderan de rutina y repetitivos. 

Un problema. en térm;nos conceptuales. será entendido como la diferencia que 
extste ~ntre un estado real y otro que es deseado en un proyecto, mtentras que 
una dectstón será asumida como la contestactón a una interrogante cuyos sucesos 
a su alrededor tienen tanta incerttdumbre que la respuesta no resulta obvia. Debe. 
astmtlarse que. el proceso mtsmo de toma de decisiones de un individuo inicia con 
la pos.estón de uno o dos de los stguientes elementos: 

• Datos. e/o 
• lnformactón 

Los datos representarán aquellos elementos cognoscitivos carentes de significado 
para tomar una dec1sión. mtentras que la información se integrará con elementos 
cognoscitivos t1p1ficados y clasificados. es decir, homologados, por lo que serán 
estos últtmos los que poseen suma relevancia para la toma de decisiones. No 
obstante. es postble transformar un grupo de datos en información mediante la 
aplicación de una metodología que los seleccione y Jos discrimine, además de 
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ordenarlos por tipos y clases, procurando siempre mantener la naturaleza 
cualitativa o cuantitativa de los mismos. 

Para tomar una dec1sión, los individuos primeramente establecen parámetros de 
comparación con base en sus conveniencias, preferencias y gustos, 
posteriormente seleccionan el mejor elemento de un posible conjunto de 
soluciones mediante un proceso iterativo de comparación de dos elementos a la 
vez. el cual confronta a cada solución con todas las demás. Este proceso puede 
entenderse como un ciclo que se desarrolla junto con el paso del tiempo, cuyo 
esquema es el siguiente: 

Cada elemento del posible conjunto de soluciones recibe el nombre de 
"alternativa·. de donde aquella alternativa que aporte los mayores beneficios, o 
b1en. los menores pe~uii:;Jos. se llamará "opción". Puede existir el caso que más ue 
una alternativa aporte al tomador de decisiones los m1smos benefic1os o perjuicios, 
por lo que será posible que en un conjunto de alternativas ex1sta más de una 
opc1ón. 

En ese senlido. para encontrar la opción buscada en un momento dado, los 
analistas y tomadores de decJSJones en materia de proyectos se apovan 
fundamentalmente en procedimientos tales como la valuación misma, técnica que 
es mot1vo del desarrollo del presente documento. 
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"HR". 
8. Gráfica de los factores por demérito aplicables según el estado de 

conservación y edad de b1enes (criterio Kuentzle). 
9. Tabulación del Factor por Demérito (F.De.) para bienes según el criterio 

Kuentzle 
1 O Gráfica de los factores por demérito aplicables según el estado de 

conservac1ón y ecad de bienes (cnterio Siller). 
11 Tabulación del Factor por Deménto (F.De.) para bienes según el criterio 

Siller. 
12 Puntuación máx1ma as1gnada a las autopartes de ver.ículos según el estado 

de sus componentes pnnc1pales (cnteno de las armadoras automotnces) 
13. Vigencia de derechos sobre prop1edad intelectual e industrial y leyes que 

los ampáran 
14. Elenentos para la descnpc1ón fís1ca de los eler:1entos que integran las 
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Génesis y Desarrollo de la Valuación 

CAPÍTULO 1 
GÉNESIS Y DESARROLLO DE 

LA VALUACIÓN 

1.1 EL POR QUÉ DE LA VALUACIÓN 

Supóngase que se desea analizar una compañia dedicada a la explotación de un 
hotel. la cual se constituyó legalmente en el mes de enero de 1939 con un capital 
social de $25.000 OO. mismo que fue aportado en su momento por cinco socios en 
proporc1ones iguales (soc1os A. B. C. D. El. es decir. cada uno cuenta con el 20% 
del total de las acciones emitidas. Con las aportaciones iniciales se adquirió el 
1nmueble donde actualmente opera eh hotl!l con um costo de $25.000.00 1

• desde 
entonces y hasta el 31 de D1ciembre de 1992 obtuvo utilidades por 
$200'0"0.000 002 y deh 1° de enero de 1993 al 31 de diciembre de 1995 obtuvo 
gananc1as por N$150.000 003 En el mes de septiembre de 1996, se decide 
aumentar por pnmera vez el cap1tal sócial en $5'000,000.00 mediante 
aportac1ones de los soc1os B. Q y E equ1valentes a un 20% cada uno y el resto 
(40%) con aportac1ón del soc10 C, esto es. el socio A no aportará su parte 
correspond1enfe y ésta será pagada por el soc1o C. Se desea saber las nuevas 
proporc1ones del capital contable que corresponden a cada soc1o. 

El s::>c1o A. de manera prevent1va ha solicitado. a un valuador independiente, un 
d1ctamen respecto del valor que el mmueble posee a la fecha en que se pretende 
realizar el aumento del cap;tal contable El valuador dictaminó que el terreno vale 
$80'000 000 00 

Obsérvese el Balance General y el valor contable de las acciones del negocio que 
son presentados en la Tabla 1.1 y en la Tabla 1.2 respectivamente. 

' Un•oaaes monetanas del mes ae enero de 1939 
' Un1oaaes monetanas registradas en los libros contables del negOCIO año con año 
3 

Unrdaaes monetanas reg1stradas en libros. considerando una transformación monetana ofictal 
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EMPRESA HOTELERA. S.A. DE C. V. 

BALANCE GENERAL 

CONCEPTO HISTORICO ACTUALIZADO HISTORICO ACTUALIZADO 

SIN AUMENTO SIN AUMENTO DE CON AUMENTO DE CON AUMENTO DE 
DE CAPITAL CAPITAL CAPITAL CAPITAL 

$ 1 % S 1 % S 1 % $ J % 

ACTIVO 

ACTIVO 
CIRCULANTE 
Ca¡a 10 000 00 2.30 10,000 00 o 01 10.000.00 o 18 10.000 00 o 01 

Bancos 40.000 00 9 19 40.000 00 0.05 5.040.000 00 92.73 5.040,000 00 590 

Cuentas por 230.000 00 52 87 230.000 00 o 29 230.000 00 4 23 230.000 00 o 27 
coorar 
Otros 155 009 00 35 63 155.009 00 o 19 155.009 00 2.85 155.009.00 o 18 

Suma el 435.009 00 100 00 435.009 00 054 5.435,009 00 100 00 5.435.009 00 6 36 
actrvo 
Circulante 

ACTIVO FIJO 

Terreno 5 00 o 00 44.000.000 00 54 70 5 00 o 00 44.000.000 00 51 50 

ConstruCCJOn 20 00 o 00 64.000.000 00 79.57 20 00 o 00 64.000.000 00 74 91 

Deprec~aCJon (9 COl (000) (28 000.000 001 (34 81) (9 00) (0 00) (28.000.000 00) (32 77) 
acumulaoa 

Suma el 16 00 o no 80 000.000 00 99 46 16 00 o 00 80.000.000 00 93 64 
actiVO fiJO 

TOTAL DE •35.025.00 100.00 80 .• 35.009.00 100.00 5.435.025.00 100.00 85,435.009.00 100.00 
ACTIVO 

PASIVO 

Cuenta5 por 100.000 00 2299 100 000 00 e 12 100.000 00 1114 100.000 00 o 12 
oagar 
Otrcs 35 000 00 8 05 35 000 00 004 35 000 00 064 35.000 00 004 

Sum.i e1 13500000 31 0:! 135 000 00 o 17 13500000 2 48 135.000 00 o 16 
OaSIVC 

CAPITAL 
CONTA6LE 
c~c.rtal~l 25 00 o 01 25 00 000 5 000 02!> 00 92 00 5.000.025.00 5 85 

Resurtaoos 300 000 co 68% 300 000 00 o 37 300 000 00 5 52 300.000.00 0.35 
acumu1aoos 
A..ctuo.h.zaCJO" 79 999 9114 00 9946 . . 79.999.9114 00 93 64 
04!1 cao-till 

Suma e1 300 02!> 00 68 97 so 300 009 00 99 83 5 300.025 00 97 52 85.300.009 00 99.114 
c.aorta1 

TOTAL .35.025.00 100.00 80 .• 35.009.00 100.00 5 .• 35.025.00 100.00 85.435,009.00 100.00 
PASIVO Y 
CAPITAL 

Tabla 1.1 Balance general de la empresa hotelera 
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EMPRESA HOTELERA, S.A. DE C. V. 

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 

$ 1 % $ 1 % $ 1 % $ 1 % 

SOCIO A 60.005.00 20 00 16,060.001.80 20.00 80.005.00 1.13 16,060.001.80 18.83 

SOCIO 8 60.005 00 20.00 16.060.001 60 20.00 1.060.005.00 20.00 17.060.001.80 20.00 

SOCIO C 80.005.00 20.00 16.060,001.80 20.00 2,060,005.00 38.87 18,060,001.80 21.17 

SOCIO 0 60 005 00 20.00 16.06J.001.60 20.00 1,060.005.00 20.00 17,060,001.80 20.00 

SOCIO E 60 005 00 20.00 16.060.001 60 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 
cap1tal 
contable 

Tabla 1.2 Valor de las acc1ones de la empresa hotelera 

Nótese que omit1r la actualización del valor del activo fijo y calcular sin ello el v;:~lor 
de las acc1ones de la empresa perJudicaría radicalmente al socio A y convertiría al 
C en mayontano. acto que seria ilegal e ilegítimo, ya que todos los socios tienen el 
derecho. en la medida que sus acciones se los aporte, de disfrutar de los 
productos y benefic·Js que sus activos generen. En realidad, si el primero no 
realiza la aportación que le corresponde para el aumento de capital social, no 
sufrirá una pérd1da fuerte en cuanto a sus derechos sobre la empresa como puede 
observarse. mientras que baJO la perspectiva del soc1o C, haber aportado el doble 
de los demás. no le representaría ventaja sustantiva alguna. aunque su 
aprec1ación "a pnori" le pudo dictar que podría ser el SOCIO mayoritario de la 
empresa 

Con este breve e¡emplo se ev1denc1a la Importancia de actualizar los valores que 
poseen los act1vos fiJOS y. consecuent.:mente. también la que tiene el proceso 
valuatono m1smo Para un tomador de decis1ones es sustancial contar con 
1nformac1ón contable y fmanc1era fided1gna. de hecho. es una de sus mayores 
preocupac1ones En ese sentido. cabe hacer resaltar que la afirmación "el valo1 en 
l1bros de una compañia es s1empre menor que su valor en el mercado" resulta ser 
falsa zl menos cuando hablamos de compañías que razones especificas efectúan 
penod1camente la "reexpres1ón de sus estados financieros". en virtud que para ello 
deben presentar su~ registros contables y estados financieros debidamente 
·auditados" y avalados por profesionales en el ramo. 

Abundando más respecto de lo anterior. cabria la posibilidad, inclusive, de que el 
valor en libros de un b1en especifiCO fuera superior al valor de mercado; esto 
ocurnria SI en fecha mmed1ata postenor a la reexpresión de sus estados 
fmancieros se presentara un quebranto. crisis o recesión tempera! en el mercado 
de bienes y/o serviCIOS Similares o sustitutos de aquel que nos referimos. 

El ob¡eto de actualizar l;,s registros relativos a los valores de los bienes de una 
empresa no es otro más que la coex1stencia entre la dinámica de los valores en el 
mercado y los reg1stros contables de la misma para poder reflejar, en el instante 
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en que sea necesario tomar una decisión, la situación real en cuanto al posible 
potencial que puede tener la compañia para con sus accionistas, acreedores y 
d1rect1vos. 

S1n embargo. éste no es el único propósito por el cual se efectúan valuaciones de 
bienes. también se realizan. entre otras razones, para pagar algún gravamen 
1m puesto cuando la cuantía de éste se determina con base en su valor actualizado 
(ordenado por alguna norma jurídica), para determinar la cantidad presente sobre 
la cuál pueden ser garantía en caso de préstamo, para determinar la cantidad 
monetana que se debe intercambiar para su enajenación, o bien. para 
simplemente conocer. por curiosidad. el valor que en el presente tiene; en pocas 
palabras. se efectúan valuaciones de bienes y/o servicios para tomar decisiones 
sobre de ellos 

1.2 LOS TRATADOS DEL VALOR 

Los fundamentos teóncos del valor han sido res:.Jitado de profundos 
razonam1entos de varios filósofos a lo largo de la historia de la humanidad. El 
concepto nace cuando el nombre comienza a obtener excedentes en su 
producc1ón y desea camb1arlos por otros b1enes que necesita y que no produce. 

Así surgen los conceptos tales como. costo. valor. precio y sus derivados como 
valor de uso y valor de camb1o. m1srnos que serán expuestos más adelante en el 
presente documento 

Anstóteles. en la edad de oro de los gnegos. enuncia su teoría del valor subjetivo y 
d1ce que el valor de los ObJetos creados por e! hombre no está en el objeto, sino en 
la mente humana. estableciendo así un carácter subjetivo a este concepto. 

En el s1glo XVI surge en Inglaterra el grupo llamado "los mercantilistas". integrado 
por hombres de negoc1os que sostenían que el bienestar económico individual 
sólo era pos1ble en un estado económicamente fuerte y políticamente estable, lo 
cual ex1gia un control absoluto de las fuentes productivas de la tierra y de los 
med1os de transporte Con esta filosofía capitalista. se aplicaron valores a la tierra, 
aunque ésta no tuviese un costo de producción; y es en esta época cuando 
com1enza a hablarse cie la ley no escrita de la oferta y la demanda. 

En el s1glo XVIII. John Stuart. pnmer mmistro de Jorge 111 (1761-1763). aborda el 
tema del valor de la t1erra desde el punto de vista político económico, y 
recom 1enda a su gobierno que proceda a valuaciones periódicas de todas las 
propiedades agrícolas y urbanas a efecto de cobrar impuestos sobre dichas 
valoraciones. Sin embargo, por su autontarismo. solo duró 2 años en el cargo. 
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A finales del siglo XVIII, Adam Smith, fundador de la economía política como 
ciencia independiente, defensor de la libertad de comercio y adversario de los 
monopolios y privilegios, en su "teoría sobre el costo" reconoce al valor de uso y 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 la posesión de los 
b1enes; s1n embargo, al no ex1stir relación entre ambos conceptos, prescinde del 
pnmero, dedicándose a estud1ar únicamente el segundo, dada su creencia de que 
el cambio es el fundamento esencial del sistema económicO y sus leyes la base de 
la c1enc1a económica. 

Adam Smith consideró la producción de riqueza o actividad determinada por la 
conjunción de dos factores: el trabajo (principio activo) y la tierra (principio pasivo). 
Sostuvo que el trabajo es la fuente productora de riqueza, así como la medida real 
de valor de cambio de todos los bienes, ya que el valor de un bien viene definido 
por la cantidad de trabajo que dicno bien proporc1ona a cambio, lo cual se trata del 
concepto de Labour Commanded. Además consideró la posibilidad de medir el 
valor a través del trabajo Incorporado o cantidad de trabajo que ha sido necesario 
emplear en su producción, pero lo consideró únicamente válido en el estad1o de la 
sociedad que precede a la acumulación de capital, en el que los bienes pueden 
ser considerados como embod•ments de trabajo. 

En Smith resulta ev1dente la existencia de un "trabajo productivo" como aquel 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 características. 

Def1nit1vamente. el entena de Labour Commanded de Smith puede concretarse del 
modo s1guiente: el valor de un producto no se calcula con referenc1a al trabajo 
med1ante el cual ha s1do produc1do, smo con el trabajo que pondrá en 
func1onam1ento. 

En el m1smo s1glo XVIII. Dav1d Richard aporta su teoría sobre la renta económica, 
en la cual establece que. el valor de un b1en es determinado por su escasez y por 
la cant1dad de trabajo necesano para su producción. Bajo esta conceptualización, 
la renta de la tierra es un pago d1ferenc1al obten1do en función de su capacidad 
product1va Acepta la idea smith1ana de que es el trabajo el determinante de los 
valores. pero abandona el concepto de Labour Commanded y amplia la 
concepc1ón de Sm1th de "trabajo Incorporado". 

Al analizar la unidad de med1da del valor de cambio, David Richard toma como 
unidad la cant1dad de trabaJO empleado y no el valor de éste, considerado en este 
caso como valor de ccombio de la mercancía a la "fuerza de trabajo" (en su 
acepc1ón marx1sta). 

El criteno de la cantidad de trabajo mcorporado enfrenta a Richard con la 
ex1stenc1a de la tierra y del cap1tal para la determinación del valor; desposee a la 
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tierra de influencia en la determinación del valor y considera el capital como 
cristalización del trabajo anteriormente realizado, suponiendo que el trabaJo 
antenor y el actual se combinan en las distmtas producciones en proporciones 
idénticas. 

La teoría de la renta marginal de Thomas R. Malthus vino después a incorporar 
conceptos de valor de uso, renta y cambio, relacionándolos con la demanda de 
bienes en el mercado. Aceptó en principio el Labour Commanded de Smith, pero 
define el valor real de camb1o como poder de disposición de las cosas necesarias 
y útiles de la vida, incluyendo el trabajo, en contraposición con poder de 
disposición de metales preciosos; no obstante, distmgue claramente el trabajo 
como factor productivo originario de la mercancía fuerza de trabajo; hecha esta 
dJstmcJón, consideró que Smith se refirió al trabajo y no a la mercancía fuerza de 
trabaJO, mientras que para Malthus el criterio del Labour Commanded se refiere 
claramente a la mercancía fuerza-trabajo y no solamente al trabajo. 

En contraposición a David Richard, para quien el examen de las variaciones del 
valor se rem1te en últ1ma instancia al examen a largo plazo de las modificaciones 
en el costo de producción del trabajo, él, por el contrano, fundamentó la teoría de 
valor en el razonamiento de que el examen de las variaciones del valor lleva 
necesanamente al análisis de las altenciones en los prec1os de mercado; por esta 
causa. en Malthus la demanda adqu1ere una importancia fundamental. 

K. Marx parte en su teoría del valor del concepto de trabajo incorporado de David 
R1chard. desarrollándolo e Intentando hacer rigurosa al máximo la teoría 
ncard1ana Define la fuerza de trabaJO como una mercancía constitUida por la 
suma de cualidades que hacen al hombre capaz de producir trabajo; al valor de la 
fuerza de trabajo como el trabaJo necesano para mantener y desarrollar la 
capac1dad de traba¡o de los hombres. v el traba¡o como la actualización de la 
fuerza de traba¡o 

Marx se planteó frontalrroente un problema no resuelto en Richard, el del beneficio 
del capitalista. plusvalía generada por el hecho de que la cantidad de trabajo que 
el traba¡ador efectúa es super•or a la can!Jdad de traba¡o precisa para la 
producción de sus medíos de subsistencia. s1endo la diferencia entre el valor 
producidO y el consumidO la plusvalía 

Otro problema que resuelve Marx. es la eliminación del supuesto restnctivo de 
R1chard cuando éste cons1dera que el capital y el trabajo se combinan s1empre en 
proporc1ones Jdént1cas. mediante la 1ntroducc1ón del concepto de composición 
orgán1ca del caprtal. defm1endo el concepto de capital vanable como el costo de la 
mercancía. fuerza de trabaJo y el de capital constante como costo de los 
mstrumentos productivos d1stmtos a la fuerza de trabajo. El valor, enton:es, 
vendrá definido por la suma de caprtal constante, de capital variable y de plusvalia, 
con lo que composiciones orgánicas distmtas producen el mismo valor, pero 
d1St1nto !Jpo de beneficiOS. 
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Sin embargo, J. B. Say fue el primero que consideró el valor de cambio de un b1en 
definido por la demanda y la oferta, la demanda detenninada por la utilidad del 
bien y la oferta fijada por la suma de remuneración de los factores productivos o 
costo de producción. · 

Marshall, fundador de la escuela neoclásica, partió de una concepción muy 
prec1sa: el prec1o ténnino es el valor expresado en dinero, y el valor expresa la 
relación entre los bienes: el valor de cambio de un bien en ténninos de otro es la 
cantidad de este segundo bien que en ciertas circunstancias puede ser obtenida a 
cambio del primero. Consideró el contenido de la teoría del valor fijado en dos 
puntos: formación de los prec1os y examen de las fuerzas que están detrás de la 
demanda y la oferta, concebidas en ténninos psicológicos. 

Entre los años 1825 y 1850, Johann H. Thunen, economista alemán que desarrolló 
la teoría de la renta de la tierra en su país, hace una clara distinción entre el valor 
del suelo y las contribuciones al capital y el trabajo, y reconoce que la localización 
de la tierra influye en su propio valor. idea que persiste hasta nuestros días. 

En esa misma época. el francés Claude F. Bastiat. influenciado por la abundancia 
de tierras vírgenes en América. sostenía que el valor de la tierra era función de su 
localización. de su productividad y de sus mejoramientos. 

1.3 EL SIGNIFICADO DE LA PALABRA 
"VALUACióN" 

Como fue expresado en el apartado anterior. muchas fueron las teorías 
desarrolladas al respecto. pero hoy se puede definir a la valuación como un 
procedlm.-.:nto técn1co y metodológico que. mediante la investigación fís1ca. 
económ1ca y soc1al. perm1te detennmar las vanables cuantitativas y cualitativas 
que inc1den en el valor de los b1enes 

En términos gramáticos. valuac1ón es un sustant1vo femenino. cuyo significado es 
conocido como acc1ón y efecto de valuar. por lo que valuar es un verbo transitivo 
que cons1ste en señalar la cuantía económ1ca de intercambio de una cosa: 
proviene del latín tardío "valons". que s1gnifica grado de utilidad o aptitud de las 
cosas para sat1sfacer necesidades o dar bienestar. 

Para efectos de definiCión, basados en lo hasta ahora documentado, la palabra 
valor significará grado de ut1l1dad de las cosas. cualidad de las cosas que las hace 
objeto de aprec1o. y a part1r de ello. se emplearán las palabras avalúo, valuación y 
valoración como derivadas de este concepto 
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Normalmente, por avalúo se conoce al dictamen emitido por perito en la materia 
(experto en valuación) con el cual se describe un b1en especifico y, a través de 
metodología determinada, se le asigna un valor referido en términos económicos. 
Se entenderá pues, que la palabra avalúo se trata de un sustantivo masculino que 
se define como la acción de valuar, es decir, de as1gnación de un valor. Palabras 
sinónimas de ésta son valuación y valoración; no obstante, en este documento se 
empleará por preferencia del autor la palabra valuación para designar al dictamen 
valuatorio. 

1.4 VALUACIÓN: TÉCNICA O DISCIPLINA 

Definitivamente no existe un sólo método apto para el progreso de cualquiera de 
las ramas del conocimiento humano, se emplean varios métodos, sustentados 
principalmente en el método científico, del cual se puede decir, sin lugar a dudas, 
que es una herramienta consistente y sumamente útil para identificar si se está 
hablando de una técn1ca o de una disciplina del conocimiento. El método científico, 
en términos generales, puede dec1rse que se mtegra con la unión de cuatro pasos 
esenciales para su desarrollo: la observación, la formulación de hipótesis, la 
experimentación y, finalmente, el pronunciamiento de una ley o un pnncipio. 

La observación es la etapa que consiste en la realización de un diagnóstico y el 
establec1m1ento de una VISión sobre un fenómeno especifico, con lo cual se 
formulará el problema por resolver. base sustantiva para establecer un punto de 
partida para entender el objeto en estudio. Un diagnóstico 3erá entendido como la 
descripción del estado actual del fenómeno en estudiO, mientras que una visión 
será una descnpc1ón dP. lo deseado sobre el m1srno, y, a través de estas dos 
descripciones. puede establecerse una diferencia en términos cuantitativos, misma 
que repr"sentará el planteamiento de un problema propi~mente dicho. 

Seguidamente. con base en la expenenc1a acumulada por el conocimiento formal, 
o b1en. en la expenenc1a e'Tipinca. se establecen las teorías con las que, 
posiblemente. se puede dar una solución adecuada al problema planteado, es 
dec1r. un mecan1smo teónco o práct1co para reducir la diferencia entre el estado 
real del fenómeno y el estado que se desea alcanzar; con este segundo paso se 
enuncia una h1pótes1s. m1sma que en términos ·a priori" puede establecer una 
soluc1ón al problema formulado La h1pótes1s propondrá, además, la estructura 
metodológica o sene de pasos que se deben satisfacer. 

Para validar el postulado o postulados que sostenga la hipótesis, se procederá a 
repetir. de manera controlada. los aspectos del fenómeno sobre los que existe 
cuestionamiento e integran el planteamiento del problema por resolver, 
comparando los resultados obtenidos con lo sostenido por la hipótesis, de manera 
que si la comparación es pos1tiva. es dec1r. SI se cumple, la hipótesis tendrá 
carácter de tesis. en caso contrano. se habrá obtenido una antítesis. 
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Cuando un proceso de investigación, que necesaria y evidentefl!_ente debe 
sustentarse en el método científico, logra integrar sistemáticamente y de manera 
suficiente los postulados convertidos en tesis y antítesis en un proceso de 
"síntesis", establece, por una parte, las condiciones y lineamientos bajo los cuales 
es posible repetir y explicar un determinado fenómeno, y por otra, formula los 
mecanismos con los cuales es posible resolver problemas específicos. En ese 
momento. se d1ce que se ha conformado una disciplina, misma que tendrá 
fronteras definidas respecto del conocimiento materia de su estudio. 

Esta aplicación recursiva del proceso de investigación establece la perspectiva 
inductiva del método científico, ya que a través del estudio sistémico de 
particulandades es posible enunciar la generalidad, no obstante que, una vez 
1ntegrada la generalidad, es posible dar respuesta y resolver aspectos particulares. 

Con base en lo anteriormente sustentado, cuando se hable de valuación, se debe 
pensar en ésta como una técn1ca multidisciplinaria, ya que de ninguna manera 
establece postulados obje~ivamente __ mesurables como lo hace una ciencia o 
disciplina, tampoco desarrolla metodologías propias para la asignación de los 
valores a b1enes específicos, sino que recurre al conocimiento desarrollado en 
otras ramas del conoc1m1ento para lograr su fih; en otras palabras, no genera ni 
.enriquece conoc1m1ento: s1n embargo, esta no debe ser razón para desmeritar la 
actividad valuatona. por el contrario. su fortaleza radica en el hecho de que se 
adjunta al quehacer humano como herramienta fundamental para la toma de 
dec1siones en matena de valor. 

Dec1mos que la· valuación es una técnica porque aporta una base metodoló':!ica 
para asignar un vaior económ1co a un b1en específico, aunque también decimos 
que es una técnica multidisciplinaria porque utiliza y combina los conocimientos 
formulados por otras disciplinas o cienc1as. Por su naturaleza social y económica, 
podríamos dec1r que la valuac1ón es una técn1ca ética profesional, con normas y 
metodologías defmidas y adaptables. encargada de indagar, analizar y seleccionar 
las vanables objetivas y subjetivas que mfluyen en la determinación del valor. 

De hecho. puede decirse también que la valuación es una de las ramas y técnicas 
que emplea la Investigación de Operaciones. ya que utiliza de manera combinada, 
pero ordenada, conceptos de probabilidad, de estadística, de matemática 
financ1era. de simulación, de teoría de dec1siones. de evaluación de proyectos, de 
la economía. de normas jurid1cas y de la ét1ca primordialmente. Estos aspectos 
son los que le dan a la valuación su carácter multidisciplinario. · 

Habiendo c1tado en el párrafo anterior a la "Investigación de Operaciones" será 
necesano explicar que ésta en una c1encia multidisciplinaria que tiene sus 
orígenes durante la segunda Guerra Mundial, cuando un grupo de científicos 
fueron comisionados por el gobierno inglés para idear recomendaciones que 
mejoraran las estrategias militares (inteligencia, administración, servicios de 
operación. cuerpos de señales. transportes. logística, etc.). 
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Esta actividad fue denominada por los británicos "Investigación de . .Operacioncs", 
debido a que los primeros estud1os fueron dedicados a operar el radar y estudiar 
sus posibles aplicaciones, sustentados en aplicaciones de tipo matemático. 

Después de la guerra, algunas compañías experimentaron con este tipo de 
investigación y encontraron su aplicabilidad a problemas de administración de 
negoc1os; desde entonces se ha logrado una base de acción dentro del campo 
industriaL Sin embargo, ha surgido mucha confusión al tratar de identificar el 
nombre "Investigación de Operac1ones" con técnicas especiales, o al hacer 
distinciones rígidas entre la Investigación de Operaciones y otras actividades .al 
serv1cio del ejecut1vo como la contabilidad, la estadística y la ingeniería, aunque 
con esta última las diferencias son más sutiles. 

El primer punto en consideración es que la Investigación de Operaciones es 
exactamente lo que su nombre indica. una investigación en las operaciones; sin 
embargo, representa un punto de vista particular en las mismas y, más Importante, 
un tipo particular de mvestigación. 

Las operaciones se consideran como un sistema, donde el objetivo del estudio no 
es analizar el equ1po utilizado, ni la moral de los participantes. ni las propiedades 
fis1cas del producto; sino la combinación de todas esas características como un 
proceso económ1co. 

A través de los años se han desarrollado técnicas experimentales y análisis 
matemáticos para utilizarlos como herram1entas en el desarrollo de este tipo de 
act1vidad. La aplicación de esta pos1c1ón científica y de las técnicas asociadas al 
estud1o de las operaciones. ya sean de negoc1os. gubernamentales, o militares, es 
lo que se conoce con el nombre de Investigación de Operaciones, la cual resulta 
ser. al final de cuentas. una c1enc1a mul!idiSC!plinaria d1ngida hac1a la investigación 
onentada. 

¡.: • . 

Como es sab1do. algunas veces las decisiones se basan en análisi;:; y 
razonam1entos sencillos. pero muchas otras dependen de una combinación de 
experiencia general. JUICIO, especulación e mcert1dumbre, donde siempre existe el 
riesgo de que una dec1S1ón tómada en determinado momento no sea tan buena 
como una que se tome postenormente. Por esta razón, los tomadores de 
decisiones buscan herram1entas que ofrezcan soluciones nuevas, eficaces y más 
efic1entes. para aquellos problemas que se consideran de rutina y repetitivos. 

En ese senlido. la Investigación de Operac1ones ha ayudado a resolver problemas 
vanables a través de sus d1versas ramas. como dirigir a vendedores 
adecuadamente hacia los compradores en el momento preciso, distribuir el 
presupuesto de publicidad de la manera más efectiva, establecer sistemas justos 
de com1s1ones. me¡orar las políticas de abastecimiento y control de inventarios, 
planear la producción a un costo min1mo. defin1r las relaciones de trabajo y capital 
necesano para una nueva operación, determinaf la capacidad óptima 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 
inversión directa, a analizar portafolios de inversión y, por supuesto, a asignar 
valores con fines de toma de decisiones a derechos y a bienes muebles e 
inmuebles, entre otras aplicac1ones más, sujetándose siempre al análisis lóg1co y a 
la metodología que ha caracterizado el trabajo de investigación y que es lo que se . 
conoce como "método cJentifico". 
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CAPÍTULO 2 
ASPECTOS 
MULTIDISCIPLINARIOS DE LA 
VALUACIÓN 

2.1 ELEMENTOS DE ESTADÍSTICA DESCRIPTIVA 

Para analizar un conjunto de datos. como por e¡emplo los obtenidos de una 
indagación de prec1os en un mercado especifico de bienes, y efectuar mferencias 
sob-e ellas. es preciso 

1. F armar clases estadísticas con los datos eleg1dos. estableciendo un 
intervalo o amplitud que sea conveniente en las m1smas: 
postenormente se calculara el valor medio en cada clase, la 
frecuenc1a con que se presentó caJa clase en el conjunto 
seleccionado. la frecuencia relativa y la frecuencia relat1va 
acumulada. tal como se eJemplifica en la Tabla 2.1. ' 

Valor 
MediD del 
Estrlllo de Frecuenc:itl Frecuencia 
lo Verool>le Relativo Reltltivo 

-x- frecuencia P(X) Acumuleda 

2001 111 o 1058 o 1058 
250! 27 o 2596 0.3654 
300! 34! o 3269 o 6923 
3501 16 o 1538 0.8462 
400! 9 o 0865 o 9327 
450! S o 04811 0.9808 
5001 21 o 0192 1.0000 

Suma 104 1.0000 .. 
Tabla 2.1 Clas1ficac1on de un con¡unto de datos 
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La frecuencia, frecuencia relat1va y frecuencia relativa acumulada 
deberán cumplir las siguientes condiciones: 

k 

n = Lf;, 
1•1 

f r = f 1 n 1 1 ' 

fra; = .Ltrk, 
kv1 

k 

Ltr; = 1 
••1 

donde "n" es el número de elementos que integra el conJunto en 
estudiO, "f," el número de elementos del conJunto en estudio que 
mcurren en el estrato "i", "fr," y "fra,· la frecuencia relativa y la 
frecuencia relativa acumulada que corresponden al estrato "i". 

2 Con la frecuencia relat1va calculada puede conocerse la d1stribuc1órt 
de probabilidades de los parámetros tratados. la cual se apreciará en 
una representac1on como la mostrada en la Gráfica 2.1. 

0'TJUIUC!!)Jrlj Qf '"!OIAI!YQADU QE LA yARIA!L..!: •X: ..... 
·-· 
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i 
\, 

: • 10011 • ' \ 
l , .•. 
l ' ......... 
·-· ·----.. ... - - - - 100 

Gráfica 2.1 Frecuencias relativas del conjunto analizado 

3. Complementariamente. se representará la frecuencia relativa 
acumulada como se ha hecho en la Gráfica 2.2. 
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PROBAB!UOAQES ACUMULADAS QE LA YABWilE 'T 
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Gráfica 2.2 Frecuencias relativas acumuladas del conjunto analizado 

2.1.1 ANÁLISIS DE MUESTRAS ALEATORIAS 

El resultado de un expenmento estadístico puede registrarse como un valor 
numénco o como una representación descnptiva, y es por eso que la estadística 
se Interesa pnnc1palmente por el análisis de datos numéricos. En un estudio 
pan1cular. el número de posibles observaciones puede ser pequeño, grande pero 
f1nito. o b1en mfin1to 

Siempre que trabajemos en el muestreo. debemos contar con un plan preciso para 
delimitar el tamaño de la muestra que deseamos extraer de una población para 
cumplir con los obJetivos de la investi'lación. Un error muy común consiste en 
pensar que una muestré: debe ser grande para que realmente sea representativa 
de la población. pero qu1zá esto no suministre infonmación adecuada sobre el 
parametro en cuestión. s1n embargo, sí menmara en mucho los recursos 
econ6m1cos que se empleen para llevar a cabo esta actividad 

La totalidad de las obse1vaciones que interesan. sea su número finito o infinito. 
constituye lo que re llama una "población"; esta palabra cons1dera las 
observaciones acerca de algo de 1nterés. ya sean grupos de personas, animales u 
obJetos. y el número de observaciones en la población se define como el tamaño 
de ésta 

En otros ténminos. se llamar<i población al conjunto fonmado por la totalidad de 
resultados obten1dos. o posibles. al realizar un experimento cualquiera. 

Como ejemplo. de una poblac16n de tamaño finito podemos citar, entre otros, los 
números de los na1pes 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 observac1ones obtenidas al medir la presión atmosférica todos los días, 
desde el pasado remoto hasta el futuro. o todas las mediciones de la profundidad 
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de un lago en cualquier punto concebible, son ejemplos de poblaciones de tamaño 
infin1to Algunas poblaciones finitas son tan grandes, que en teoría se supone que 
son 1nfin1tas. 

En el campo de la inferencia estadística, interesa lograr conclusiones 
concernientes a una población cuando es imposible o impráctico observar el 
conJunto total que forma a la población, y es por eso que se depende de un 
subconJunto de ésta para poder realizar estudios relativos a la misma. Esto ha 
conducido al desarrollo de la teoría del muestreo. 

A los datos obten1dos al realizar un experimento determinado número de veces se 
le conocerá como "muestra de la población", por lo que una muestra será 
entendida como un subconjunto de su población, y para que sean válidas las 
1nferenc1as que se realicen se deben obtener "muestras representativas" de la 
c1tada población. 

Con frecuenc1a. al eleg1r una muestra se seleccionan los elementos que se 
cons1deran más convenientes de la población: pero tal procedimiento puede 
conduCir a inferencias erróneas. Los procedimientos de muestreo que generan 
mferenc1as que sobrestimen o subestimen de manera consistente algunas 
características de la población reciben el nombre de "sesgados". 

Para eilmmar cui!lqwer posibilidad de sesgo en el procedimiento de muestreo, es 
deseable recurnr al manejo de "muestras aleatonas", las cuales se seleccionan de 
modo 1ndepend1ente y al azar. cuyo pnnc1pal objeto es presentar información 
representativa acerca de los parámetros de la población que son desconocidos. 

Para anal1zar características especifica:... de una muestra aleatoria, misma que se 
considerara representativa de una población, se emplearán los parámetros 
conoc1dos como estadist1cos. m1smos que reciben también el nombre de "medidas 
de tendenc1a central" Un estadist1co o med1da de tendencia central será cualquier 
func1on (expresión matemat1ca) que involucre a las variables aleatorias que 
const1tuyen una muestra aleatona. 

Los estad1st1cos más ;omunes utilizados para determinar el punto medio de un 
conJunto de datos. dispuestos en orden de magnitud, son la med1a, la mediana y la 
moda 

S1 X,. X, ... Xn constituyen una múestra aleatona de tamaño "n", donde cada una 
de ellas llene la m1sma probabilidad de ocurrencia, entonces la "media muestra!" 
se defme con el estadist1co. 

n 

llx = 1/n L X;. 
1•1 
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y en caso de que cada una de estas variables posea su propia y respect1va 
probabilidad de ocurrencia. el estadístico de la media muestra! será: 

n 

llx = :2: P(X;) X;. 
•=1 

Si X,, X2 , ... , Xn constituyen una muestra aleatoria de tamaño "n", dispuesta en 
orden crec1ente de magnitud, entonces la "mediana de la muestra" se define con el 
estadist1co Siguiente: 

m, = X 1n+1)/2 SI "n" es impar, y 

m,=% (Xn12 + X(n/2)+1) si "n" es par. 

Si X1. X2 .... , Xn. que no son necesariamente diferentes, constituyen una muestra 
aleatoria de tamaño "n", entonces la "moda muestra!" es el valor de la observación 
que ocurre más a menudo o con la mayor frecuencia. La moda será referida con la 
letra "M,", la cuál puede no existir y cuando existe no es necesariamente ún1ca. 

De las tres medidas de tendencia central definidas antenonnnente, será la media en 
la que centraremos nuestra atención, pues servirá para definir otras características 
de índole estadística que referirá la dispersión que existe de los datos muestrales 
respecto de su med1a Esta Información que es refenda recibe el nombre de 
momento de orden "k" con respecto a la media; el cuál, cuando los valores de la 
muestra tienen la misma probabilidad de ocurrencia. es definido de la siguiente 
manera 

n 

mk = 1/n L (X;- llx)k, 
1•1 

pero cuando los valores de d1cha muestra poseen distmtas probabilidades de 
ocurrenc1a. la expres1ón aplicable será 

n 

m/ = ' P(X;) (X;- llx)k 
••1 

En lo suces1vo. será el momentn de orden dos con respecto a la media el que nos 
mteresará. el cuál será denom1nado como vananza de la muestra y se detennninará 
con la s1gu1ente expresión cuando ex1sta la misma probabilidad de ocurrencia en 
los valores de la muestra 
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n 

o/= 1/n L (X;- J.lx)
2
. 

•=1 

y como se ha venido señalando, en caso de que los valores que integran la 
muestra tengan distinta probabilidad de ocurrencia, la expresión anterior será 
modificada del siguiente modo: 

n 

o/ = L: P(X;) (X; - J.lxf 
i""1 

A la raíz cuadrada de la varianza se le conocerá con el nombre de desviación 
estándar. m1sma que se expresará de la forma siguiente: 

- ( 2)112 Ox - Ox . 

Ad1c1onalmente es posible detenminar de una manera relativa o porcentual la 
dispersión de los datos analizados en una muestra con respecto de su media, la 
cual se fundamenta en la detenmmación de un índice conocido como "coeficiente 
de vanación". mismo que guarda la siguiente equivalencia: 

Vx = Ox f J.lx· 

No obstante. existe una cuarta med1da de dispersión que no depende de la media 
de la muestra. ésta rec1be el nombre de ·rango de la muestra aleatoria". Si X1. X2, 

Xn son elementos de una muestra aleatona. el rango se define como Xn- X1, 

donde Xn y x; son. respectivamente. las observaciones mayor y menor de la 
muestra 

En ad1c1ón a lo expuesto. t:!S pos1ble calificar a una muestra con base en su 
d1stnbuc1ón s1métnca respe:~to de su med1a y con base en su aplanamiento o 
exceso (kurtos1s). es deCir. podemos induc1r el cálculo de dos índices: el primero 
de~ommado coefic1ente de s1metria. y el segundo llamado coeficiente de kurtosis. 

El coeficiente de simetría se calcula con la sigUiente relación: 

S1 el valor de este coefic1ente es 1gual a cero. significará que la curva de 
distnbuc1ón de· la muestra es Simétrica. es dec1r, que existe el mismo número de 
elementos a la derecha y a la ¡zqu1erda de la media. En cambio, si el valor del 
coefic•ente de simetría es mayor que cero, se d1rá que existe una asimetría 
"positiva". e indicará que el valor de la moda es menor que el de la media; si por el 
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contrario, el valor del coeficiente es menor que cero, la asimetría será "negativa", y 
el valor de la moda será mayor que el de la media de la muestra, 

·Por su parte, el coeficiente de kurtosis o de aplanamiento se determinará con este 
cociente: 

' 

Para calificar el grado de aplanamiento de la distribución de una muestra, se le 
comparará con una distribución teórica de gran Importancia, la cual es llamada 
"normal estándar". El valor del coeficiente de kurtosis para la distribución normal 
es equivalente a tres un1dades (mezokúrtica), por lo que, SI éste coeficiente_ resulta 
ser menor que tres. la distribución de la muestra será "platokúrtica", es decir, más 
aplanada que la curva de la distribución normal: si por el contrario, el valor 
calculado fuera mayor que tres, la curva de distribución de la muestra será 
"leptokúrtica", o sea, menos aplanada que la distribución normal. 

Una curva de distribución platokúrtica (achatada) indica que los datos muestrales 
se encuentran muy dispersos respecto de su media, ya que su altura es menor 
que la curva de distribución normal, en cambio, una curva leptokúrtica (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 descnto y fundado, cabe destacar que la media es 
fácil de calcular y emplea toda la Información disponible, por esa razón los 
métodos utilizados en inferencia estadística se basan en la media de la muestra. 
La única desventaJa 1mportante de la med1a es que puede ser afectada en forma 
noc1va por los valores extremos. 

La mediana t1ene la ventaJa de ser fácil de calcular si el número de observacic11es 
es relat.Jamente pequeño. y '10 es influ1da por valores extremos. Al considerar 
muestras tomadas de poblac1ones. las med1as muestrales por lo general no varían 
tanto de una muestra a otra como lo harían las medianas, por consiguiente, la 
med1a es más estable que la med1ana s1 se intenta estimar el punto central de una 
poblac1ón con base en un valor de muestrá En consecuencia. una media muestra! 
ha de estar probablemente mas próx1ma a la med1a de la población que la 
med1ana de su muestra. 

La moda es la med1da menos ut11izada de las tres medidas de tendencia central ya 
referidas Para conJuntos pequeños de datos su valor es casi inútil, si es que 
ex1ste. Tiene un valor s¡gmficat1vo sólo en el caso de una gran cantidad de datos. 
Sus dos principales ventaJaS son que 

1 no requ1ere cálculo y que. 
2 se puede utilizar para evaluar datos cualitativos o cuantitativos. 

Teoría y Prax1s de Valuación Inmobiliaria y de Neg0c10S 19 



Capítulo 2 

Sin embargo, las tres medidas de tendencia central definidas no dan por sí solas 
una descripción 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 dispersión, ya que es posible 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 
tamaño de la muestra o población es grande. Tal medida considera sólo los 
valores extremos y no expresa nada acerca de la distribución de valores 
comprendidos entre ellos. 

La varianza contrarresta la desventaja del rango, y estas dos medidas de 
dispersión las complementa la desviación estándar. 

Si se toma una población finita o infinita con distribución desconocida, con media 
"ll" y varianza cr 2/n, la distribución de la media de una muestra aleatoria de tamaño 
"n" de la misma será aún aproximadamente normal, siempre que el tamaño de la 
muestra sea muy grande. Este sorprendente resultado es una consecuencia 
inmediata del sigUiente teorema llamado "teorema del límite central": 

Teorema del límite central: Si ll• es la media de una muestra aleatoria de tama~.o 
"n" tomado de una población con media ll y vananza fmita cr2

, entonces la forma 
lím1te de la distribución de 

Z = (¡.¡..- ¡.¡.] 1 [cr 1 (n)112
), 

cuando n~::~:. es la d1stribuc1ón normal n(z: O. 1 ). 

La aproximación normal para ·ll; será aceptable si n>30. independienterriente de 
la fonma de la poblac1ón S1 n<30. la aproximac1ón es aceptable sólo si dicha 
población no es muy diferente de una distribución normal y, si se sabe que la 
poblac1ón es normal. la d1stnb•JCión muestra! de ·ll; seguirá con exactitud una 
distribución normal. s1n que 1mporte qué tan pequeño sea el tamaño de las 
muestras 

2.1.2 VALIDACIÓN DE MUESTRAS CON MEDIA POBLACIONAL 
ESTIMADA 

Al conocer una media muestra! y la desviac1ón estándar correspondiente, es 
posible aplicar la distribución normal a la delimitación del nivel confianza que nos ·-/ 
brindará La fórmula con que se calcula el tamaño necesario de la muestra para 
estimar la med1a de la población es: 
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donde: 

n: Tamaño de la muestra. 
Z: Número de unidades de desviación estándar en la distribución normal que 

producirá el n1vel deseado de confianza. 
cr: Desv1ación estándar de la población (conocida o estimada a partir de 

estud1os anteriores¡. 
E: Error, o diferencia máxima entre la media muestra y la media de la población 

que se está dispuesto a aceptar en el nivel de confianza fijado. 

La mayor dificultad al determinar el tamaño de la muestra necesaria para estimar 
la med1a de la población consiste en calcular la desviación estándar de la 
población; después de todo, si tuviéramos un conocimiento completo sobre la 
población, no habría necesidad de realizar una investigación sobre sus parámetros 
estadísticos. Si no podeiT'os confia~.~n los trabajos anteriores, para calcular la 
desv1aC1ón estándar de la población, las alternativas incluyen el juicio o el empleo 
de estudios exploratorios con muestras pequeñas para conocer su valor. 

S1 lo prefenmos. podemos abordar este mismo tipo de problema desde el punto de 
v1sta del ·error permisible relattvo" en vez del "error absoluto". En este caso la 
desviación estándar "cr" y el error permisible "E" se expresan en función de su 
porcenta¡e de la med1a verdadera de la población connotada como "fl". La 
ecuación más apropiada en este caso se parece a la que acabamos de presentar 
y será: 

donde. 

n. 
z 

cr: 

f.1 
v: 
E. 

Tamaiio de la muestra 
·Numero de unidades de desviación estándar en la distribución normal que 
produc1rá el nivel deseado de conf1anza. 
Desv1aC1ón estándar de la población (conocida o estimada a partir de 
estudios anteriores¡. 
Media de la población 
Coefic1ente de variación. 
Error, o diferencia máx1ma entre la media muestra y la media de la población 
que estamos dispuestos a aceptar en el nivel de confianza que hemos 
indicado. 
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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 aleatoria "Z" se detenminará de acuerdo con 
el grado de confianza que convenga aplicar al caso, a través del siguiente 
despeje: 

A continuación, en la Tabla 2.2 se refieren los valores de la variable aleatoria "Z" 
con diferentes niveles de confianza, que van del 90 al 99%: 

NNELDE · VALOR,, ·· . -~ . :~ . ... . -: ...-.:::_ .. .... :. 
CONFIANZA._(%) APl19ABLE DE-

' -- :-· . • Z ~~·~·~·,;.~·,e-~~~-~ 
" 

9G 1 645 
91 1 695 
92 -- 1.750 
93 1 810 
94 1.880 
95 1.960 
96 2.055 
97 2 170 
98 2 330 
99 2 575 

.. 
Tabla 2.2 Relac1on del mvel de confianza y del parametro "Z" 

2.1.3 CORRELACIÓN DE PARÁMETROS MUESTRALES 

En diversas ocas1ones. al correlacionar datos entre si o al realizar análisis de 
regresión de los m1smos. se observa que éstos siguen una tendencia que podría 
modelarse med1ante la expres1ón de un polinomio entero de grado "n" del tipo: 

donde 

P(x) vanable dependiente o valor del polinomio. 
a, coefic1entes de la variable independiente. 
x. vanable 1ndepend1ente. 
n: grado del polinomio al que se desean ajustar pares de datos. 
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Un polinomio es una expresión matemática que en la mayor parte de las 
ocasiones logra correlacionar las variables involucradas en "pares ordenados" que 
representan la correspondiente correlación 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 aplicación del método de los 
"Mínimos Cuadrados". 

El método de los "Mínimos Cuadrados" es empleado cuando se desea ajustar una 
curva a un conjunto de datos obtenidos mediante la aplicación de un proceso 
experimental o de medición "in situ", tales como los que se obtienen en estudios 
estadísticos por eJemplo. 

Uno de los requisitos para ajustar una curva a los datos es que el proceso no sea 
ambiguo, es dec1r, que si los datos ajustados por una persona son distintos a los 
que obt1ene otra, el método resulta ineficaz, impráctico e inconsistente. 

Tamb1én es conveniente, en algún sentido, minimar la desviación de los datos 
respecto de los puntos de la curva ajustada o "lugar geométrico", entendiendo por 
"lugar geométrico" la sucesión de puntos que obedecen a una condición definida 
en térmmos algebra1cos. Estas desviaciones serán medidas por las d1stancias 
ex1stentes entre los datos experimentales y los puntos de la línea de a¡uste en 
sent1do vert1cal. es decir. med1das en sentido paralelo al eje de las "ordenadas". 

En términos matemál!cos. se establecerá la magnitud y el signo de una desviación 
como la d1ferencia del punto de la curva o polinomio de ajuste al dato 
expenmental. esto es· 

e,= Y;- y; 

donde 

e.· desviación entre el polinomiO de a¡uste y el dato experimental. 
Y, valor del polinomio de aJUSte. es dec1r. P(x,). 
y, dato expenmental 

Las desviaciones pueden m1mmarse estableciendo una condición que 
análogamente minim1ce su suma. o dicho en otros términos, minimando la suma 
de las magnitudes de los errores 

El método acepta el entena de hacer a la magnitud del error máximo en mínimo, o 
sea. m1n1mar el máx1mo error, lo cual es conoc1do como el criterio de "MinMax". 

Sin embargo.· tal como puede aprec1arse. el s1gno algebraico de unos errores 
tendrá s1gno pos1t1vo y el de otros negat1vo, por lo que es recomendable minimar 
entonces la suma de los cuadrados de los errores. De este proceder toma el 
método 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 s1guiente 
ecuación matricial: 

N 
I (X,) 
: (x,2) 
I (x,3) 

I (x,) 
I (x,2) 

I (x,3) 
I (x,4

) 

I (x,2) 

I (x,3) 

I (x,4
) 

I (x,5) 

I (x,3
) 

I (x,4
) 

I (x,5
) 

I (x,6) 

I (x,n) 
I (x,n•1) 
I (x,n•2) 
I (x,n•3) = 

¿(y,) 
L (X, y,) 
L (x,2 y,) 
L (X,2 y,) 

I (X,n y,) 

La vananza de los datos experimentales respecto de la curva de ajuste se 
determinará mediante la siguiente equivalencia: 

N 

cr. 2 = I.e;2 1 (N - n - 1) ,., 

donde· 

e.· desviación entre el polinomio de a¡uste y el dato experimental. 
n. grado del polinum1o al que se desean ajustar pares de datos. 
N número de pares de datos expenmentales que se están a¡ustando. 

Para decidir cuál es el polinomiO de grado "n" que mejor modele el 
comportamiento del con¡unto de datos expenmentales en estudio, primeramente 
habrá que generar vanos polinom1os. cada uno de ellos de diferente grado; aquel 
que presente la menor vananza será el más adecuado. 

Otra manera de dec1d1r al respecto será definiendo el coeficiente de correlación, el 
cual se defme de la SIQUiente manera 

donde 

x· 
y 
Cov(x.Y) 

p = Cov(x,Y) 1 [(cr.)(cry)] 

vanable aleatoria independiente. 
vanable dependiente valuada med1ante la aplicación de P(x). 
covarianza de los valores de las vanables "x" y "Y". 
desv1ac1ón estándar de los valores de ·x·. 
Desv1ac1ón estándar de los valores de "Y". 

La covananza de ·x· y ·y- se determmará aplicando la siguiente expresión: 
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N 

Cov(x, Y) = 1/N L (x;- J.lx) (Y;- J.lv) 
•=1 

donde. 

x,: cada uno de los valores experimentales de la variable aleatoria 
independiente. 

Y, cada uno de los valores de la variable dependiente valuados mediante la 
aplicación de P(x) 

N: número de pares de datos experimentales que se están ajustando. 
)l,: media de los valores experimentales de la variable aleatoria independiente. 
Jlv. media de los valores valuados con la aplicación de P(x). 

El coeficiente de correlación es un indicador que establece, en términos 
porcentuales. la calidad dal ajuste entre los datos obtenidos experimentalmente y 
el modelo polinómico entero de grado "n" que pretende emplearse para tal 
proposito Si el valor de este coeficiente fuera igual a cero, indicará que las 
vanables aleatonas "x" y y· son estocásticamente independientes, es decir, la 
relación polinómica entera que las intenta representar es completamente 
inc.unvemente: si por el contrario. el valor absoluto de éste fuera equivalente a la 
unidad. 1nd1cará que el modelo polinómico representa perfectamente la relación de 
ambas vanables. por lo que si es el caso. se adoptará aquel polinom1o cuyo valor 
absoluto de coefic1ente de vanac1ón se encuentre más cercano a la unidad para 
modelar matemáticamente el comportamiento que éstas guardan. 

La ex1stenc1a de un s1gno negativo en el valor del coeficiente de correlación 
establece que las vanables aleatorias ·x" y ·y" mant1enen una correlación inversa, 
es deCir. cuando una crece la otra d1smmuye y viceversa. Si en contrapunto, el 
s1gno que se presentara fuera positivo. 1nd1ca que la correlación es de t1po directo, 
es dec1r. ambas crecen s1multaneamente y viceversa. 

De lo antenormente expresado se entenderá que: 

-1 < p < 1 

Al cuadrado del coefic1ente de correlación se le conocerá con el nombre de 
coefiCiente de vanac1ón, el cual m1de en qué porcentaJe el comportamiento de una 
de las vanables explica el comportamiento de la segunda en términos de su 
vanación como su nombre lo ind1ca. 

Teoría y Prax1s de Valuación lnmobiliana y de Negocios 25 



Capitulo 2 

2.2 ELEMENTOS DE PROBABILIDAD 

La Incertidumbre la medimos con números denominados probabilidades que 
varían de cero a uno, donde por convención 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 imposibles. 

La teoría de la probabilidad es un conjunto de deducciones derivadas de los 
ax1omas formulados por Kolmogorov, que son los siguientes: 

1. Una probabilidad es un número entre cero y uno asignado a una 
consecuencia. mismo que representa su posibilidad de ocurrencia. 

2. La suma de las probabilidades que les 
consecuencias mutuamente excluyentes 
exhaustivas debe ser equivalente a la unidad. 

corresponden a las 
y. colectivamente 

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

Con fundamento en la fuente del conocim1ento de la probabilidad, ésta puede 
dividirse en dos t1pos· 

• Subjet1va o a prion y. 
• Objetiva. estadist1ca o a postenori. 

La pnmera se fonmula con supos1ciones hechas por el decísor y la segunda se 
furdame11ta en el análisis de hechos consumados. Cuando se cuenta con un 
conJunto de datos ordenado oor clases estadísticas. la frecuencia con que se 
presentó cada una de ellas detenmrnará su probabilidad de ocurrencia en el futuro, 
por lo que la frecuencra relatrva calculada en un estudio estadístico. se convertirá 
automéitrcamente en una orobabrlrdad 

En lo sucesrvo se conocerá con el nombre de experimento aleatorio a cualquier 
accrón que dé origen a un resultado cualquiera que dependerá del azar, y se 
llamara evento a cada uno de estos resultados posibles. La probabilidad de un 
evento es una cantidad que carece de unrdades, comprendida entre el cero y la 
unrdad. Incluyendo estos limrtes. y suele expresarse como una magnitud 
porcentual (porcentaJe); drcha cantidad referirá el número de veces que ocurrirá el 
evento al repetir eren veces un expenmento aleatorio. 

Supóngase 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 que los movimientos de esta magn1tud ocurren al menos cada 50 años 
(penado de retorno) Drcha probabilidad se detenm1nará del siguiente modo: 
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Pm(T7) = (1 mes) 1 [(50 años) (12 meses 1 año)] 
Pm(T 7) = 1 1 [(50) (12)] 

Pm(T?) = 0.167%. 

Si, en cambio, se desea conocer la probabilidad de que en un año cualquiera se 
presente el mismo evento, ésta quedará establec1da de una forma análoga: 

P.(T7) = (1 año) 1 (50 años) 
P.(T7) = 1 150 

P.(T?) = 2.00%. 

En el m1smo sentido. la probabilidad de que se presente en un día cualquiera será: 

Pd(T7) = (1 día) 1 [(50 años) (12 meses 1 año) (30 días 1 mes)] 
Pm(T?) = 1 1 [(50) (12) (30)] 

Pm(T7)::: 0.006% 

Por su puesto. si conocemos que un evento de esa índole se presentó hace 49 
años. la probabilidad de que se presente en el año en curso será mucho más alta, 
aunque sm llegar a ser seguro. y se determinará acumulando la probabilidad que 
correspondió a cada uno de esos 49 años. es decir: 

Pa'(T7 ) = (49 años) 1 (50 años)] 
Pm(T?) = 49/50 
Pm(T?) = 98.00% 

La d1f1cultad que representa tomar una jec1sión se incrementará a medida que el 
número de eventos que pueden ocurrir se mcremente. La incertidumbre asociada 
a una consecuencia cambia al vanar nuestro conocimiento, por lo que las 
probabilidades estarán cand1c1onadas por d1cho conocimiento. 

Al tener conoc1m1ento de una nueva Información habrá una nueva probabilidad, 
conoc1da como probabilidad cond1c1onal. D1cha probabilidad se calcula como el 
coc1ente que resulta ~,.¿ dividir la ¡¡robab1hdad de que ocurran simultáneamente, el 
evento cuya nueva probabilidad se quiere obtener y el evento condicionante, entre 
la probabilidad del evento cond1c1onante. es decir: 

P(a/~) = P(an~) 1 PW) 

P(an~) = [P(a)] [PW)] 

Este concepto fundamentará la formulación de árboles de probabilidad, los cuales 
son la representación gráfica que esquematiza secuencialmente situaciones 
falibles, es dec1r. que pueden ocurnr o no como una dependencia del azar. 
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Un árbol de probabilidad se conformará con nodos de incertidumbre que 
dependerán de otros y, a su vez. otros dependerán de. ellos. Su principal 
característica es que, sobre un nodo de incertidumbre, no se tiene ningún control, 
es decir, no hay certeza sobre su acontecimiento. 

Los nodos de incertidumbre se representarán gráficamente mediante el uso de 
Circunferencias y las relaciones que entre ellos existan con lineas rectas o con un 
solo qu1ebre. 

Con base en el ejemplo anterior donde se determinaron probabilidades de 
ocurrencia de un sismo con un periodo de retomo de 50 años, supóngase ahora 
que además existe una "alarma sísmica", un aparato que puede predecir 
temblores con 1 mes de anticipación y que acierta en sus pronósticos el 92% de 
las ocas1ones. Las probabilidades correspondientes serán determinadas con el 
apoyo de un árbol de probabilidad como el que a continuación se expone en la 
F1gura 2.1. 

Trembla 

No nembla 

PiB)a99.933'h 

P(C/A)=92'k 

Se predrce 
temblor (acrerto) 

Se predice (fallo) 
no temblor 

P(C/B)a8% 

Se predice 
temblor (fallo) 

P( OIB )-92'/, 

Figura 2.1 Árbol de probabilidad 

Nótese que la pred•cc•on de que temblara será un "acierto" del aparato en caso de 
oue efectivamente t1emble en el mes que se está analizando, pero será un "fallo" si 
no tiembla. en camb•o. el aparato mcurnra en un "fallo" si predice que no temblará 
y en realidad ocurre u .. s1smo. pero sera un "acierto" si hay ausencia del mismo. 
Lo antenor 1nduce que e1 "acierto" o "fallo" de la alarma sísmica dependerá de que 
t1emble o no. por tal mot1vo éstas ramas del árbol de probabilidad dependen de las 
que señalan los hechos de temblar o no 

En la gráf1ca anterior el evento "A" representa la ocurrencia de un temblor, el 
evento ·s· la carenc1a del m1smo. el evento ·e· el pronóstico del aparato afirmando 
que temblara y el evento ·o· el pronóstico del aparato negando la presencia de un 
s1smo Tamb1én. en la misma, está refle¡ado lo que se ha expuesto en el párrafo 
anterior· s1 el aparato pronostica que temblará y, transcurrido el mes, 
efectivamente tiembla. entonces el aparato habrá acertado (92%), pero si no 
tiembla. el aparato habrá fallado (1-0.92=8%); en cambio, si el aparato pronostica 
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que no temblará y en realidad tiembla, el aparato habrá incurrido en un fallo (8%), 
pero si no ocurre el temblor, entonces el aparato habrá acertado (92%). 

Los eventos "A" y "B" son complementarios ya que son los únicos dos posibles 
resultados del experimento aleatorio (temblará o no temblará), por lo que ambos 
cumplen con el pnmero y el segundo de los axiomas de Kolmogorov. Igualmente, 
los eventos "C" y "D" (el aparato pronostica que temblará, o bien, pronost1ca que 
no temblará) cumplen con el mismo teorema. 

La probabilidad de que ocurran simultáne;:~mente los eventos "A" y "C" se calculará 
mult1pl1cando las probabilidades que se ubican sobre las ramas correspondientes 
del árbol, es dec1r: 

P(AnC) = (0 00167) (0.92) 
P(AnC) = 0.154%, 

y de la m1sma manera se podran calcular las demas probabilidades: 

P(AnD) = (0.00167) (0.08) 
P(AnD) = 0.013%, 

P(B,-.,C) = (0.99833) (0.08) 
P(Br>C) = 7 987%, 

P(BnD) = (0.99833) (O 92) 
P(BnD) = 91.846%. 

Nótese que 1gualmente: estos cuatro eventos compuestos cumplen ~con los 
pnmeros dos axiomas de Kolmogorov, ya que: 

P(A.,C) + P(A<D) + P(Br>C).,. P(BnD) = 100% 
O 00154 + O.OOC13 + 0.07987 + 0.91846 = 1.00. 

Aplicando el tercer ax1oma 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 ·e· y la 
probabilidad del evento "D" se calcularan como s1gue· 

P(C) = P(AnC) + P(Br>C) 
P(C) = 0.00154 + 0.07987 

P(C) = 8.141% 

P(D) = P(AnD) + P(BnD) 
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 Kolmogorov, 
ya que: 

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

Con estos valores calculados será posible determinar la probabilidad condicional 
de que tiemble dado que el aparato predijo un temblor aplicando la expresión 
expuesta con antelación a este caso: 

P(AIC) = P(AnC) 1 P(C) 
P(AIC) = 0.00154/0.08141 

P(AIC) = 1.892% 

La probabilidad condicional de que tiemble dado que el aparato negó que fuera a 
temblar será 

P(AID) = P(AnD) 1 P(D) 
P(AID) = 0.00013 10.91859 

P(AID) = 0.014%. 

La probabilidad condic1onal.de que no se presente un sismo, dado que el aparato 
predijo que si temblaría. se calculará de la m1sma manera, es decir: 

P(B/C) = P(Br~C) 1 P(C) 
P(B/C) = 0.07987 1 0.08141 

P(B/C) = 98.108%. 

Por últ1mo. la .probabilidad cond1c1onal de que no haya un sismo dado que la 
"alarma sism1ca .. pronosticó que no habrá movimiento telúrico alguno se calculará 
de manera análoga a las antenores: 

P(B/D) = P(B'>D) 1 P(D) 
P(B/D) = 0.91846/0.91859 

P(B/0) = 99.986%. 

Debe tenerse presente que el evento cond1c1onante es la Indicación del aparato, 
que de hecho es el pnmer suceso que ocurre cronológicamente hablando, 
postenormente se presentará el s1smo o no. 

Si se efectúa por un lado la sumatona de P(AIC) y de P(B/C) y, por el otro, la suma 
de P(AID) y de P(B/D), se tendrá que 
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P(AIC) + P(B/C) = 100% 
o 01892 + 0.98108 = 1.00, 
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P(AID) + P(B/0) 
0.00014 + 0.99986 = 1.00, 

por lo que se continúan cumpliendo los dos pnmeros axiomas de Kolmogorov. 

El desarrollo de este proceso puede sintetizarse como la aplicación del teorema de 
Bayes, el cual afirma que si se conocen las probabilidades a priori P(H,) de un 
conjunto de tamaño "n" de eventos mutuamente excluyentes y colectivamente 
exhaustivos; si se cono-::en además las probabilidades P(a!H,) donde "u" es un 
evento que se verifica cuando alguno de los eventos "H," ocurre; y se pretenden 
determinar las probabilidades de que al ocurrir "u" se verifique uno de los "H,", esto 
es, se qu1eren calcular las probabilidades P(H/u) conocidas como probabilidades 
a postenori. se deberá aplicar la siguiente expresión: 

n 

P(H;/a) = [ P(H;) P(a/H;)] i [ L:{ P(H;) P(a/H;)}] ,., 

En el ejemplo anterior que fue planteado, el teorema de Bayes se aplicó de la 
manera mostrada en la Figura 2.2. 

P(CIA)=92% 

P(A)DO 167% 

P(OIA)-s'~ 

P(CIBla8'4 

P(8)s99 833',; 

P( 018 1•92'. 

Figura 2.2 Aplicación del Teorema de Bayes sobre un árbol de pr- babilidad 

• n=2 (probabilidades a pnori de la ocurrenc1a del sismo: presencia o 
ausencia del temblor). 

• P(H,) = P(A) = 0.167% (probabilidad de que se presente un sismo con 
penodo de retorno equivalente a 50 anos en un mes cualquiera), 

• P(H2l = P(B) = 99.8:;3% (complemento de la probabilidad del evento 
"A"), 

• P(cúH,) = P(C/A) = 92% (probabilidad de acierto del aparato), 
j • P(cúH2) = P(C/B) = 8% (probabilidad de fallo del aparato), 

por lo tanto 
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P(H1/a) = [ P(H1) P(a/H1) )/ [{P(H1) P(a/H1)}+ {P(H2) P(a/H2)}]. 
P(H 1/a) = P(AIC) = [(0.00167) (0.92)] 1 [{(0.00167) (0.92)} + {(0.99833) (0.08)}) 

P(Hh) = P(AIC) = 1.892%, 

P(H2/a) = [ P(H2) P(a/H2) )/ ({P(H1) P(a/H1)}+ {P(H2) P(a/H2)}] 
P(H2/a) = P(B/C) = [(0.99833) (0.08))/ [{(0.00167) (0.92)} + {(0.99833) (0.08)}) 

P(H2/a) = P(B/C) = 98.108%. 

Del mismo modo se aplicó: 

• n=2 (probabilidades a prion de la ocurrencia del sismo: presencia o 
ausencia del temblor). 

• P(H 1) = P(A) = 0.167% (probabilidad de que se presente un sismo con 
periodo de retorno equivalente a 50 años en un mes cualquiera), 

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

• P(i3/H 1) = P(D/A) = 8% (probabilidad de fallo del aparato), 
• P(j3/H2) = P(D/B) = 92% (probabilidad de acierto del aparato), 

por lo que. 

P(H ,113) = [ P(H1) P(i3/H 1) ] 1 [{ P(H 1) P(j3/H 1 )}+ { P(H2l P(i3/H2)}]. 
P(H 1/j3) = P(AID) = [(0.00167) (0.08)] 1 [{(0.00167) (0.08)} + {(0.99833) (0.92)}] 

P(H 1/i3) = P(AID) = 0.014%, 

P(H2/i3) = [ P(H2l P(i3/H2) )/ [i P(H1) P(i3/H1)}+ { P(H2) P(i3/H2)}] 
P(H2/i3) = PiBID) = ((0.99833) (0.92)] 1 [{(0.00167) 1Q.Cl8)} + {(0.99833) (0.92)}) 

P(H2/i3) = P(B/D) = 99.986%. 

En lo su ... es1vo. un nodo de Incertidumbre con ·m· ramas deberá ser entendido 
como la representación gráfica de la lotería: L[r, r2. r3 ..... rm: P1. P2. P3 .... , Pm): por 
lo tanto sera posible determinar su valor esperado. El valor esperado de un nodo 
de incertidumbre se defme como la suma de los productos que resultan al 
multiplicar cada consecuencia por su respectiva probabilidad como anteriormente 
fue defin1do. es dec1r 

m 

Ve= I (r, p;). 
1•1 

El valor esperado de un nodo de 1ncert1dumbre es una cantidad equivalente que 
podra sust1tu1r al nodo de mcert1dumbre en cuestión; esta acción servirá para 
jerarquizar y selecc1onar las meJores alternativas que sean expresadas en un árbol 
de probabilidad o de decisión. Por ejemplo. obsérvese la Figura 2.3; si en una de 
las ramas de un árbol de probabilidad se expresó la lotería: l[-300, 200, 700, 
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1,200: 0.2, O 3, 0.40. 0.1], y se desea determinar su valor esperado para sustituir 
el nodo de Incertidumbre en dicho árbol, deberá hacerse lo siguiente: __ 

0.2 -300 

0.3 200 

0.4 700 

0.1 1,200 
Figur;o 2.3 Árbol de probabilidad 

remplazando las cuatro rarnas del nodo "E" de este ejemplo por su valor esperado, 
el cual se calculará de la siguiente manera: 

VE= (-300)(0.20) + (200)(0.30) + (700)(0.40) + (1 ,200)(0.1 O) 
VE= -60 + 60 + 280 + 120 

VE= 400. 

por lo que la representac1on de esa sección del árbol de probabilidad quedará 
ahora como se muestra en la F1gura 2 4 

400 
Figura 2.4 Determinación del valor esperado de un nodo de incertidumbre 

2.3 ELEMENTOS DE ECONOMÍA 

La economia es la rama de las c1encias sociales que estudia el proceso de 
producción y d1stribuc1ón de los b1enes y servicios que se generan en una 
soc1edad. Organiza las actividades orientadas a definir qué bienes producir, 
cuántos, cómo y para qu1én producirlos, 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 interacción de estos 
dos conceptos se angina la escasez, la cual surge cuando la cantidad de recursos 
no sat1sface las neces1dades que existen a un precio igual a cero. 

La escasez nos obliga a elegir alternativas con base en el criterio de la 
satisfacción, s1n embargo, eleg1r significa hacer a un lado alternativas. Un 

· postulado bás1co en economía sostiene que la toma de decisiones se realiza con 
base en los costos y beneficios de cada posible alternativa. 

Cuando eleg1mos algo, estamos desechando otras alternativas. La mejor 
alternativa sacrificada es el costo de oportunidad. Una de las grandes "verdades" 
de la economía es que todo tiene costo de oportunidad. 

Un supuesto clave en economía es que los agentes económicos (familias, 
empresas y gobierno) son racionales, es decir. tienen un objetivo y lo persiguen de 
una manera cons1stente. Las personas tienen como objetivo maximizar su utilidad 
sujetos a las restncciones q~e enfrentan. es decir, incrementar su patrimonio. En 
lo suces1vo se cons1derará que el concepto de utilidad es equivalente al concepto 
b1enestar. 

Así como el objetivo de las personas es maximizar su nivel de bienestar, el 
objet1vo de las empresas es maximizar su utilidad o la riqueza de sus accionistas. 

A escala 1nterna de las economías nacionales. las unidades económicas básicaS 
son· las unidades familiares. las empresas, el gobierno, las instituciones sin fines 
de lucro y el mercado 

El mercado es el espac10 fis1co o virtual donde confluyen compradores y 
vendedores de bienes y servicios (productores y consumidores), 
intercambiándolos e Interactuando a través del sistema de costos, valores y 
prec1os S1 alguno de estos agentes o de d1cho s1stema dejaran de existir, el 
mercado seria 1nex1stente 

Cuando sea el caso que ex1sta equivalencia entre los valores dispuestos a ser 
pagados por los compradores y los que están dispuestos a recibir los vendedores 
para 1ntercamb1ar determ~nados b1enes o servic1os (demanda y oferta), se dirá que 
existe equllibno de mercado. El mercado es el conjunto de mecanismos por medio 
del cual la soc1edad resuelve la mayor parte de los problemas económicos (qué, 
cuánto. cómo y para qu1én producir) 

2.3.1 CONCEPTO DE MERCADO "PERFECTO" 

Para que exista competencia perfecta se requ1ere: 
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a) Homogeneidad del producto. 
b) Movilidad de recursos sin costos. 
e) Gran número de compradores (demandantes) y productores 

(oferentes), de tal manera que ninguno de ellos tenga poder 
para modificar el precio. 

d) Información perfecta y sin costo. 

El concepto de mercado perfecto refiere que hay una ópt1ma asignación de 
recursos. que existe equilibrio entre la oferta y la demanda, con base en que ni 
compradores n1 vendedores pueden ejercer influencia alguna en el prec1o de los 
productos. S1 los mercados son perfectos y no existe discrepancia entre valores 
sociales y pnvados. hay una solución óptima soc1al, de otra manera, habrá 
d1stors1ones del mercado que pueden generar monopolios y monopson1os 

En el monopolio el vendedor puede manejar el precio y en el monopsonio es el 
comprador qu1en puede hacerlo. 

Obsérvese la Figura 2.5 donde se han graficado las curvas de la oferta y la 
demanda. Si hablamos de la oferta. en el eje de !as abscisas identificaremos los 
valores correspondientes al número de unidades producidas por cada oferente y 
en el eje de las ordenadas el precio que se pretende recibir por cada ur:a de ellas; 
puede apreciarse que m1entras más unidades produzcan y dispongan en el 
mercado. el prec1o buscado por cada una de ellas será mayor. En cambio, si 
hablamos de la demanda. en el eje honzontal ubicaremos los valores que 
corresponden al número de articulas demandados en un momento dado y en el 
eje vert1cal el costo que se está dispuesto a pagar por cada uno de ellos; del 
m1smo modo. puede notarse aue m1entras más unidades se consuman por 
adquiSICión en el mercado. el precio que se desea pagar será menor en términos 
un1tanos. · 

Las demandadas por cada 1nd1v1duo. según sea el caso de oferentes o 
demandantes. y sobre las ordenadas se ub1có el prec1o que están dispuestos a 
pagar los demandantes por cada articulo (0) Se desea encontrar el preCIO y la 
cant1dad de equillbno .:,Es P, el prec1o de equilibrio? En la gráfica siguiente se 
observa el equ1llbno con ·p·· y ·o·· S1 el prec1o se ubicara por debajo de ·p··. la 
cant1dad demandada es mayor que la cantidad ofrec1da Debido a este exceso de 
demanda. entonces el prec1o sub1rá hasta que se iguale la cantidad demandada 
con la ofertada 
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$/X 

p• 

i 
\____ o· 
Figura 2.5 Curvas de oferta y demanda 

Deténgase un momento y piense ¿qué pasará si un precio se ub1ca por enc1ma de 
·p·"? La respuesta será que existirá un exceso de oferta. es decir. si el precio de 
un b1en o serv1c1o se encontrara por enc1ma del de equilibrio. entonces la demanda 
d1smmu1rá su consumo. y si la cantidad ofrecida es mayor a la cantidad 
demandada. entonces el precio d1sm1nu1rá hasta que se equilibre la cantidad 
demandada y la cant1dad ofrecida. Esto significa que los prec1os se ajustarán de 
acuerdo con el comportamiento del mercado. Esto puede apreciarse en la Figura 
2.6. 

( $/X. o 
1 

"" 
Exceso óe otena / 

• ~ / 

"-,""' // 1 

p· 1 /)'~' 
/ " 1 

/ 

' /E: ceso oe oenw~ 1 

/ 
/ 

1 

/ D 
1 o· XII / 

Figura 2.6 Exceso de oferta y exceso de demanda 

2.3.2 COSTOS, VALORES Y PRECIOS 

El valor de un b1en puede ser apreciado baJO dos esquemas básicos: 

1 Valor de uso. y 
2 Valor de camb1o 
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El valor de uso es aquel que poseen los bienes por su capacidad de proporcionar 
una satisfacción. Este valor es asignado subjetivamente por cada individuo, 
dependiendo del grado de utilidad que recibe; por tanto, el grado de satisfacción 
será distinto de una persona a otra y su expresión objetiva puede ser que se 
establezca en. términos 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 equilibno de 
las func1ones de oferta y demanda. 

Cabe llamar la atención 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 cuantía monetana que debe erogar el productor de un bien y/o serv1cio para 
producirlo y ponerlo a disposición en el mercado; y por precio nos referimos a la 
cuantía 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 está formado por el costo más una cuantía monetaria 
adic1onal que es refenda en términos contables como "utilidad". aunque en 
realidad puede ser entendida también como "plusvalía". la cual es ong1nada por la 
ex1stenc1a de c1ertos factores que hacen atractivo el adquirir una cosa. 

Lo antenor hace entender que las cuantías del valor, del costo y del precio son 
1guales un1camente al momento de llevar a cabo el intercambio del b1en y/o 
serv1cio entre el oferente y el demandante del mismo. pues desde el momento en 
que una persona paga por adqumrlo. por esa simple acción. queda establecido su 
valor en un instante dado: después. por distintas circunstancias (inflación. cambio 
en las condiCiones de mercado. oferta y demanda. etc.), éste puede cambiar, 
aunque el hecho h1stórico contable se conserva y mantiene el monto del precio y 
del costo para él vendedor y el comprador respectivamente. 

No obstante. en momentos de recesión económica. el precio puede llegar a ser 
1gual o menor que el costo. en la 1nteligenc1a que se tiene urgencia y premura por 
vender el b1en. llevando esta SltuacJón a su remate 

Con base en lo antenor .. se defin1rá al valor como la cuantía económica, 
expresada en nuestra época en térmmos monetarios. dispuesta a ser cambí13da 
por la poses1ón de una cosa. es decir. con la cual se llevan a cabo los 
1ntercamb1os de b1enes y/o serviCIOS entre los oferentes de los mismos y sus 
demandantes en mercados especif1cos 

Por su capac1dad de conservar el valor. algunos bienes son mercancías 
acumuladoras .de valor. es dec1r. t1enen el potencial de conservarlo, y de 
Incrementarlo en el t1empo en térm~nos reales. Esta clase de bienes toma la forma 
de cap1tal. destinado a la producc1ón 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 t1pos: 

• constantes o reales, y 
• corrientes o nominales. 

Si hablamos de una serie de flujos de efectivo expresados en unidades monetarias 
constantes. significará que todos ellos están ligados a una misma fecha y que 
cada un1dad monetaria expresada tendrá el mismo poder adquisitivo que las 
demás. entendiendo por poder adquis1t1vo el índice de la cantidad de bienes que 
se pueden intercambiar por una unidad monetaria. Si por el contrario, hablamos de 
fluJOS de efect1vo expresados en unidades monetarias corrientes, se querrá decir 
que cada fluJO de efectivo de un periodo específico estará afectado por una tasa 
inflacionaria. o por una tasa de productividad nominal respecto de los flujos 
antenores o postenores. por lo que cada unidad monetaria tendrá distinto poder 
adquisitivo de las otras. 

2.3.3 VALOR MONETARIO 

La exposición hasta ahora r.echa sobre este tema ha inducido que los bienes y 
serv1c1os son deseados y consecuentemente apreciados por ser elementos que 
proporcionan sat1sfacc1ón o m1t1gac1ón de necesidades específicas, bien sean del 
md1viduo o de la soc1edad. y que este factor conduce a que posean un 
determmado valor en el t1empo. Sm embargo. su adquisición por parte de los 
demandantes -se efectúa med1ante el Intercambio de otro bien o servicio, o 
med1ante la entrega de una p1eza acuñada conocido como moneda. la cual sirve 
como elen,ento de med1ción del valor de las cosas. 

Debe comprenderse que con un conJunto de monedas se refiere el valor de las 
cosas. pero el valor ind1v1dual de ellas como elemento económico dependerá de la 
cant1dad de b1enes y serv1<:1os que puedan ser adqu1ndos por cada una de ellas. 
Este razonam1ento da lugar al concepto del poder adqwsitivo de la moneda, el 
cual se define con el coc1ente o ind1ce que a continuación se expresa: 

8 = UV 1 UM. 

donde el término "UV" expresa la cant1dad de bienes y servicios ofrecidos en una 
economía determinada. en un mstante especifico y medidos en ·unidades de 
valor". m1entras que el término "UM" representa el numero de ·unidades 
monetanas· en Circulación. expresadas en términos de su nominación, en el 
m1smo mstante y en la m1sma economía. 
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Cabe señalar que las unidades de valor y las unidades monetarias son análogas, 
es decir, se denominan con el mismo nombre (pesos, dólares, libras, pesetas, 
etc.), pero eso no significa que idénticas. Por ejemplo, supóngase que una 
economía produjo y ofreció, hasta un determinado momento, bienes y servicios 
equivalentes a novecientos cincuenta y tres millones de pesos, lo"s cuales fueron 
adquindos e intercambiados (comercializados) por la puesta en circulación de un 
conJunto monetano cuyas nominaciones suman seiscientos treinta y siete millones 
de pesos: el valor de cada unidad monetaria será 

1i = 953/637 = 1.4961. 

La cantidad de b1enes y servicios dispuestos por una economía puede ser 
conoc1da mediante el indicador económico llamado Producto Interno Bruto (PIB), 
ya que éste m1de la producción realizada por los agentes residentes en un país, 
mdepend1entemente de quién sea su propietario. 

Con base en lo anterior. considerando que los bienes y/o servicios tendrán la 
misma aprec1ac1ón en cualquier economía por parte de los consumidores, ya que 
d1chos b1enes y/o se-v1c10S son idénticos, o similares, o con calidad equivalente, 
será pos1ble determ1nar el valor de la moneda de una economía respecto de otra 
tomando como punto de comparacién el índice de poder adquisitivo que cada una 
posee Como eJemplo. supóngase la ex1stencia de tres economías con las 
s1gu1entes caract··ristlcas: 

Economía "A" PIB = 846 u.v. (unidades de valor). 
Circulación mone:ana de 756 u.m. (unidades monetanas). 

Economía "8" PIB = 531 u v (unidc.des de valor). 
Circulación monetana de 567 u.m. (unidades monetarias). 

Economía ·e PIB = 469 u v. (umdades de valor). 
C1rculac1ón monetana de 254 u.m. (unidades monetarias). 

Con estos datos será posible determ1nar el valor de cada moneda en las tres 
economías. así como la eqUivalencia entre ellas calculando los respectivos índices 
de poder adqu1s1!1vo y estableciendo la s1guiente "matriz de tipo cambiaría" 
mostrada en la Tabla 2.3. 

1 ¡;,.,=a 1 lie = b oc= e 
1 1 ó,., =a i CA 1 OA 1 os 1 CA oc 1 CA ' 

1 2 j lie = b OA 1 os 1 lie 1 lis 1 oc 1 lie 
1 3 l oc= e 1 liA 1 oc 1 lie 1 lic oc 1 oc ' 

Tabla 2.3 Matr1z de tipo camb1ar1o 

Aplicando esta idea al caso planteado se tendrá que: 
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liA = 846/756 = 1.1191, 
lis= 531/567 = 0.9365, 
lic = 469/254 = 1.8465, 

obten1endo la matriz de tipo cambiaría que a continuación se muestra: 

1 liA = 1.1191 Os= 0.9365 lic = 1.8465 
111 liA = ¡ 1.1191/11191=1.0000¡0.9365/1.1191=0.8368 1.8465/1.1191 =1.6500 
1 11.1191• 
¡ 2! lis= ! 11191/0 9365=1 1950 '0.9365/0.9365=1.0000 1.8465/0.9365=1.9717 
1 10.9365: 
131 lic = ¡ 1.1191/1.9465=0.5749 0.9365/1.8465=0.5072 1.8465/1.8465=1.0000 

! 1.8465: 

La matnz de tipo camb1ario debe interpretarse en sentido horizontal, de modo que, 
para el eJemplo planteado. una unidad monetaria de la economía "A" se 
intercambiará por 0.836G umdades monetarias de la economía "8" o por 1.6500 de 
la ·e·. Una unidad monetana de la economía "B" equivaldrá a 1.1950 de la "A" y a 
1.9717 unidades monetanas de la economía "C". Por último. una unidad monetaria 
de la economía ·e· podrá cambiarse por 0.5749 de la economía "A" o por 0.5072 
unidades monetanas de la ·e· 

Lo antenor refiere un punto de equilibrio que se deriva de los supuestos que 
fundamentan este modelo. sin embargo, las monedas también llegan a 
conformarse como b1enes que oster.tan un valor de cambio. Cuando llega ese 
mnmento. camb1an éstas su valor partiendo de dicho punto de equilibrio y 
vanandolo con base en las fuerzas dP oferta y demanda que existan en un 
determmado momento en el mercado. 

2.3.4 INFLACIÓN Y PÉRDIDA DEL PODER ADQUISITIVO 

En térm1nos conceptué..es macroeconómicos. la mflación es el aumento medido en 
·· térmmos porcentuales del mvel agregado de precios entre dos fechas 

determmadas en un mercado general. o bien. de bienes especificas; si por el 
contrano. entre d1chas fechas correspondiera una disminución en lugar de un 
aumento. se d1rá que ocurrió deflación El nivel agregado de precios es la medía 
de los prec1os de los b1enes y/o serviCIOS de la economía en relación con una 
fecha base dada 

Es Importante notar que la definición de inflación o deflación, según proceda, es 
relacionada con el precio y no con el valor. ya que si en términos de intercambio 
de b1enes exist1era aumento o diSminución, se d1rá que existe plusvalía (utilidad) o 
m1nusvalia (pérdida) correspondientemente. 
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Como ya fue explicado, los precios de mercado están ligados con la oferta y la 
demanda y, consecuentemente, la inflación o deflación dependerá de las 
reacciones del mercado ante los cambios en la oferta y la demanda. 

Cuando en una economía se presenta inflación continua combinada con recesión 
o estancamiento de la actividad económica durante un periodo determinado, a 
dicho periodo se le llama "estanflación", situación que es frecuentemente vista en 
economías de t1po emergente. 

Se mencionó que la inflación es medida como un porcentaje, misma que tiene 
como consecuencia inherente la pérdida del poder adquisitivo, concepto también 
macroeconóm1co que se define como la cantidad porcentual de b1enes o servicios 
que una unidad monetaria deja de adquirir. 

Debe entenderse que la inflación y la pérdida del poder adquisitivo son conceptos 
diferentes. la pnmera tiene como consecuencia la segunda, por lo que de ningún 
modo les corresponderá el mismo valor porcentual como medida de cada una de 
ellas Como ejemplo, obsérvese la Figura 2.7: 

t, 
1 

D 
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Figura 2.7 Esquema explicativo del concepto "pérdida del poder adquisitivo" 

En la f1gura antenor. en una ,Jnmera fecha (t1) ex1ste una debida correspondencia 
entre una umdad monetana (moneda) y una unidad de valor (cantidad 
detemn1nada de b1enes '!lo servicios). pero en otra posterior (t2), el incremento en 
los precios hace que la m1sma unidad monetana no pueda adquirir la unidad de 
valor que ha sufndo .un incremento debido al alza de los precios en el mercado, 
alza que es denommada "inflación" y es expresada en térmmos porcentuales (T¡). 
Surgen entonces dos preguntas ¿qué nueva porción de bienes y/Ó servicios 
adqu1ere en la segunda fecha la un1dad monetaria? y, ¿cuánto deja de adquirir 
d1cha unidad monetana? 

Se sabe que ahora el 100% de los bienes y/o servicios son ahora la unidad de 
valor más la tasa inflacionaria (T¡). la porción de estos bienes y/o servicios que 
adquiere la unidad monetaria se determmará planteando, en términos aritméticos, 
una relac1ón d1recta de tres parámetros, es decir: 
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P = 1/(1+ T,); 

consecuentemente, la cantidad porcentual de bienes y/o servicios que se dejan de 
adquinr será la diferencia de "P" con la unidad porcentual, o sea: 

PPA= 1 -1/(1+T,). 

Reduciendo la expresión anterior, puede afirmarse que la pérdida del poder 
adqu1sit1vo (PPA) de la moneda es función de la tasa inflacionaria (T,), misma que 
guarda la siguiente equivalencia: 

PPA = T1 / (1+T1) 

2.3.5 TASA DE CRECIMIENTO REAL DEL PATRIMONIO 

Con bas:e en lo expuesto en el punto inmediato anterior, surge ahora la 
interrogante ilustrada en la Figura :;:.8: si se considera que, además de existir 
1nflaci6n. la umdad monetaria es Invertida en la fecha "t," y produce para :a 
segunda fecha "t2" un beneficio agregado. med1do en términos porcentuales "i" 
(tasa efect1va del periodo definido entre las dos fechas), que hace a dicha unidad 
monetana más grande. ¿en qué proporción es mayor o menor la nueva unidad 
monetana respecto de la nueva un1dad de valor? 

t1 t2 
1 l..!i. 

D [J 
1 u.v. 1 u.v. 

n 1 -
D DJ 
1~m 1~m 

Figura 2.8 Esquema explicativo del concepto "tasa de crecimiento real del 
patrimonio" 

Para contestar· esta pregunta debe med1rse la proporción de cambio de la nueva 
un1dad monetana respecto de la nueva un1dad de valor y, consecuentemente, la 
tasa de crecimiento real del patnmon1o (un1dad monetaria) corresponderá a la 
diferencia de esta proporción de cambio con la unidad, a saber: 
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1 + T R = ( 1 + i) 1 ( ( 1 + T,) 

T R = {(1 + i) 1 ( (1 + T;)}- 1. 

Por ejemplo, si la inflación de un periodo fuera del 14% y la tasa efectiva del 
mismo que gana una inversión fuera del 19%, de ninguna manera deberá decirse 
que la tasa de crecimiento real del patrimonio fue del 5% (19%-14%); esto seria 
falso. Dicha tasa seria equivalente al4.39%: 

TR = {(1 + 0.19) 1 (1 + 0.14)}- 1 
T R = 0.04385 "'4.39%. 

Pero, ¿qué pasaría si la tasa inflacionaria fuera mayor que la tasa efectiva? 
Supóngase que los valores de estas tasas fueran 21% y 16% respectivamente. 
Entonces la tasa real seria negativa, a saber: 

TR = {í1 +o 16) 1 (1 + 0.21)}- 1 
TR = 0.04132 "'4.13%. 

Está situación resulta lógica de pensar si se toma en cuenta que la media del 
camb1o en el n1vel agregado de prec1os fuera mayor que los rendimientos 
otorgados por las 1nvers1ones. es dec1r, no solamente habría pérdida del pcJer 
adqUISitiVO como consecuencia inherente de la inflación. sino que además existiría 
una d1sm1nución real en el patrimonio Casos como el descrito suelen verse 
frecuentemente en economías de t1po emergente. 

-

2.4 ELEMENTOS DE CONTABILIDAD FINANCIERA 

2.4.1 ANTECEDENTES Y PRINCIPIOS 

Durante el siglo XV se gestaron las bases de la contabilidad; en esa época, un 
monje llamado Luca Paccio/1 fonmalizó un esquema rudimentario para registrar las 
operaciones mercantiles que realizaba la congregación de la cual fonmaba parte. 
La aportación de Luca Pacc1olt a la contabilidad consistió 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 contnbuc1ones 

La contabilidad es una técn1ca empleada para producir, sistemática y 
estructuradamente. infonmación de orden cuantitativo respecto las transacciones 
que real1za una entidad económ1ca (persona física o persona moral); dicha 
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información es expresada en unidades monetarias comentes y registrada con el 
objeto de facilitar la toma de decisiones a los interesados en relación con dicha 
entidad económica. 

Podemos decir entonces que es un medio con el cual se puede medir la situación 
financ1era de la entidad en un momento determinado, pero para comparar 
s1tuac1ones especificas correspondientes a distintos puntos del t1empo habrá que 
utilizar conceptos de la matemática financiera y análisis de inversiones, los cuales 
se abordarán más adelante. Sin embargo, la contabilidad integra tres objetivos 
generales: 

1 . Proporcionar información útil para las actuales y prospectivas inversiones 
que deban realizarse. 

2. Preparar información que ayude a los usuarios a determinar los montos, la 
oportunidad y la incertidumbre de los proyectos asociados con la realización 
de inversiones dentro de la empresa. 

3. Informar acerca de los recursos de una empresa. los derechos sobre de 
éstos. los efectos de las transacciones y los acontecimientos que cambian 
esos recursos y los derechos sobre aquellos. 

Al reconocer a la contabilidad como el 1d1oma de los negocios y como medio para 
facilitar información financiera a las empresas. al gobierno, a particulares y a otros 
grupos. surg1ó como consecuencia la necesidad de establecer normas que 
aseguren la confiabilidad y la comparab1lidad en la Información contable. Estas 
normas se conocen como "Pnnc1p1os de Contabilidad" qué, en el caso específico 
de Méx1co. son em1tidos por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos (IMCP) 
a través de la-<:;om1sión c1e Pnnc1p10S de Contabilidad. 

Los Prir ;¡p•os de Contabilidad son un con¡unto de , :>stulados generalmente 
aceptados que norman el e¡erc1CJO profes1onal de la contaduría pública. Se 
cons1dera que. en general. son aceptados porque han operado con efectividad en 
la pract1ca y han s1do aceptados por todos los contadores. de hecho, son los 
med1os a través de los cuales la profesión contable se asegura que la información 
financ1era cumpla con las caracterist1cas deseadas. 

Los principiOS bás1cos en que se sustenta una técnica, como la contable, tiene su 
ongen en pnnc1pios con una connotación más amplia; Con esto se quiere decir 
que tales pnnc¡p¡os pud1eran ser de aplicación a todas las esferas de la vida. En 
este caso. los pnnc¡p¡os de contabilidad generalmente aceptados están 
estructurados en conceptos bas1cos alrededor de tres áreas: 
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a) Principios que identifican y delimitan al ente económico o negocio del cual 
se pretende infoll"'lar. 
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b) Pnnc1pios que definen la base para cuantificar las operaciones del negocio, 
es dec1r, para llevar a cabo el registro. 

e) Pnncipios que hacen referencia a la presentación de información financiera 
de las organizacicnes. 

Los pnnc1pios que identifican y delimitan al ente son tres, a saber: 

1. Entidad. Este principio postula la identificación de la empresa como un ente 
independiente en su contabilidad, tanto de sus accionistas o propietanos, 
de sus acreedores o deudores, como de otras empresas. El objetivo de este 
pnncJplo es ev1tar la mezcla en las operaciones económicas que celebre la 
empresa con alguna otra organización o individuo. 

2. Realización. Cuan!Jfica las operaciones económicas que realiza una 
empresa, tanto con otros entes económicos, como los ocumdos por 
transformaciones Internas o por eventos económicos externos que afectan 
a la entidad, es dec1r. la contabilidad cuantifica en términos monetarios las 
operac1ones que realiza una ·entidad con otros participantes en la actividad 
económ1ca y ciertos eventos económicos que la afectan. 

3. Periodo contable. Div1de la vida económica de la entidad en periodos 
predeterminados para conocer los resultados de cada uno de éstos de 
manera independiente a su continuidad como institución. Implica dividir las 
actividades económicas de la empresa en periodos tales como un mes un 
tnmestre o un año, por ejemplo. 

Los tres pnnc1p1os que definen la base para cuantificar las operac1ones del 
negoc1o son 

1 Valor histórico original. Este principio establece que los bienes y 
derechos deben reg1strarse con su costo de adquisición o fabricación; sin 
embargo. adm1te que estas c1fras deben modificarse en caso de que 
ocurran eventos posteriores que les hagan perder su significado. aplicando 
métodos de aJuste er. forma sistemática que preserven la imparcialidad y 
objetividad de la mfonmac1ón contable. 

2 Negocio en marcha. Presupone la permanencia de la entidad en el 
mercado perennemente. excepto el caso de entes en liquidación. Permite 
suponer. salvo prueba en contrano. que la empresa seguirá operando por 
t1empo Jndef1n1do. deb1do a eso no resulta válido usar valores de liquidación 
al cuantificar sus recursos y obligaciones. 

3. Partida doble o dualidad económica. Este es, quizá, el más importante 
de la contabilidad: es un pnncip1o fundamental que implica que toda 
transacción de la ent1dad debe reg1strarse mostrando el efecto sobre los 
activos. pas1vos y/o capital 
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Por último. los pnnc1pios que hacen referenc1a a la presentación de la información 
financiera de las organizaciones también son tres· 

1 Revelación suficiente. Considera el hecho de que los estados financieros 
deben ser claros y comprensibles para juzgar los resultados de operación y 
la situación financ1era de la entidad. Por este motivo, los estados 
financieros estaran acompañados de notas aclaratorias que informaran 
sobre el procedimiento seguido para la elaboración de los mismos. 

2 Importancia relativa. Propone que en la elaboración de la información 
financiera se debo: equilibrar el detalle y mutiplicidad de los datos con los 
requ1s1tos de utilidad y finalidad de la información. 

3 Consistencia. Establece que los principios y reglas con las cuales se 
obtuvo la información contable deben continuar aplicandose 
permanentemente para facilitar su comparación. Asimismo establece que 
cuando ex1sta algún cambio. éste se justifique y se anote el efecto que 
produce en las cifras contables: 

Como puede aprec1arse. los pnncip1os de contabilidad son de gran relevancia en 
la pract1ca. deb1do a que son un medio útil para generar información en apoyo a la 
toma de decisiones. asegurando con ello una información contable de calidad; no 
obstante. como es de entenderse. en cada t1po de negocio existen Intereses 
distintos. lóg1camente será necesario preparar y presentar diferentes tipos de 
mformac1ón que sat1sfagan tales necesidades. La contabilidad, al adecuarse para 
f1nes específicos. adopta facetas que a continuación se listan en forma enunciativa 
pero no lim1tat1va 

46 

a) Contabl1idad Financiera. Su ob¡etivo es presentar información financiera 
de propósito general para aud1enc1a y usos externos. 

b) Contabilidad Administrativa. Esta onentada al uso estrictamente interno. 

c) Contabilidad de Costos. Permite conocer el costo de producción de los 
b1enes y/o servic1os que ganara la ent1dad así como su precio de venta. 

d) Contabilidad Fiscal. Incluye el reg1stro y preparación de informes para la 
presentación de mformes y pagos de Impuestos. 

e) Contabilidad Gubernamental. Incluye la contabilidad llevada por la 
empresa del sector público de manera mtema así como también todas las 
actividades del país mcluyendo sus ingresos y sus gastos. 
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2.4.2 EL PROCESO CONTABLE 

Los registros que aluden los princip1os contables se efectúan en "cuentas" 
especificas que refieren la situac1ón de conceptos plenamente identificados. 
01chas cuentas pueden ser clasificadas en los siguientes tipos: 

• Act1vo 

• Pas1vo . 

• Cap1tal 

• Resultados . 

Las cuentas de activo son aquellas en las que se registran aquellos recursos 
económ1cos propiedad de una entidad, es dec1r, los bien o derechos de los cuales 
se espera nndan beneficios en el futuro. Los t1pos de activos varían con relación a 
la naturaleza de cada empresa, pero en general se clasifican en: 

a) Activo Circulante. Corresponde a todos los movimientos de liquidez de la 
empresa 

b) Act1vo FiJO. Son todos los derechos y pertenencias propias para qu~ la 
entidad lleve a cabo su proceso de producción, los cuales deberán cumplir 
requiSitos min1mos establecidos con antelación por la prop1a entidad en lo 
relat1vo a su costo de adqu1s1ción (Costo de Reposición Nuevo -CRN-) y de 
su v1da útil total (V U T.) refenda en térm1nos técnicos o económ1cos. 

c) Activo Difendc. Son aquellos activos que al paso del tiempo se trasladan a 
cuentas de gastos. por ejemplo. aquellos pagos que la entidad realiza por 
ant1c1pado. 

Por su parte. las cuentas de pas1vo representan lo que el negocio debe a otras 
personas o entidades conocidas como proveedores y acreedores: sab1endo que 
los proveedores y acreedores t1enen derecho pnoritano sobre los activos del 
negoc1o en caso de d1solución o c1erre del m1smo. antecediendo a los duel'los, 
qu1enes s1empre vendrán en último lugar. se puede decir que la equivalencia 
numénca de estas cuentas representa la obligac1ón prioritaria que le corresponde 
a una entidad. 

Cabe señalar que cuando se trata de la esc1sión de una empresa, con el producto 
de la venta de los act1vos se debe pagar pnmero a los trabadores; en segundo 
lugar a los acreedores legales y el remanente queda para los duel'los. 

Es uso y costumbre contable que las cuentas de pasivo se clasifiquen con base 
en su carácter temporal, es decir. en relac1ón con el t1empo en que debe liquidarse 
la obligación. Esta clas1ficac1ón es la s1gu1ente. 

a) Pas1vo a Corto Plazo Corresponde a todos los compromisos de la empresa 
que deben liquidarse antes de un año. 
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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 año. 

e) Pasivo Diferido. Son aquellos pasivos que al paso del tiempo se trasladan a 
cuentas de ingresos. por ejemplo, aquellos cobros que la entidad recibe por 
anticipado. 

El capital son las aportaciones realizados por los dueños (conocidos como 
acciomstas) para la creación y sostemmiento de la entidad; Capital Contable y 
Capital Neto son otros términos de uso frecuente para des1gnarlas. 

Y finalmente. las cuentas de resultados involucran los ingresos ganados por la 
entidad. así como sus costos y gastos incurridos en el proceso productivo, 
dividiéndose básicamente en dos rubros: Utilidades Acumuladas y Utilidad del 
Ejercicio (ult1mo ejercicio realizado). 

La relación que deben guardar los cuatro tipos de cuentas enunciaJos puede 
expresarse mediante la s1guiente ecuación contable: 

Act1vo = Pas1vo + Capital + Resultados 

Esta 1gualdad puede visualizarse en forma de una "balanza". misma que recibe el 
nombre de "Balanza Contable" y es mostrada a continuación en la FigUia 2.9: 

+ 

Figura 2.9 Balanza Contable 

Se podrá observar que. en la f1gura antenor. cada balanza expuesta presenta un 
signo posit1vo de su lado 1zqu1erdo y un signo negat1vo del derecho. los cuales 
serán empleados para dar operat1v1dad al pnncipio fundamental de la contabilidad: 
el pnnc1p1o de la part1da doble. m1smo que fue expuesto anteriormente. 

Del lado 1zqu1erdo. donde se ub1ca el signo positivo. se aplicarán los movimientos 
que recibirán el nombrt de ·cargo" o "debe" o "débito", mientras que del lado 
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derecho, donde está el s1gno negativo, serán aplicados los movimientos referidos 
como "abono" o "haber" o "crédito". 

Es necesano recordar que la representación gráfica de la "balanza" es la 
abstracción de una cuenta que es llamada "cuenta r. nombre que obedece a la 
forma de la balanza y que es empleada para fines didácticos. Una "cuenta T' es el 
lugar donde se anotarán los aumentos o disminuciones de cada partida derivada 
de las act1v1dades contables, representados por los movimientos de "cargo y 
abono". 

En términos formales. cada cuenta, sea que se clasifique como de activo, de 
pasivo. de capital o de resultados, tendrá el formato reflejado en la Figura 2.10 y 
será mtegrada con los sigu1entes elementos. 

1. Encabezado o nombre (título). 
2. Numero de cuenta. 
3. Columna para fecha. 
4. Columna para cargos o debe 
5. Columna para abonos o haber 
6. Saldo de la cuenta 

i1 EfECTIVOENr:AJAY CU.fNTA Hum. 100 

:1 Fecha ! Debe IHab• i Saldo 

i 1 199• 1: 1: 11 
ti fne_J 1 500!.0 i 1 500.00 

!1 5 1 1 250.00 250.00 

li 9 . 1 1 1 150.00 f 150.00 ,. 
10 11 100.00 1: 1 : 200 00 '' 

1 ]1) ! : illlno i. 1 i 180.00 

li 1 1 1 s•do deudor 

Figura 2.10 Esquema formal de una cuenta contable 

Obsérvese ahora la F1gura 2 11 que a contmuac1ón se muestra para exponer el 
esquema d1dáctrco de una ·cuenta T': 

EFECTIVO EN CAJA Y BANCOS 
!nombre de le cuent1) 

Sección de 1M c•gos 
(1ado izqu•erdo) 

100 
(nUm•o de la cuenta) 

Secdón da kts &Donas 
noo~ o d orecho) 

Figura 2.11 Esquema de una "cuenta r· 
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Es importante señalar que se efectuarán movimientos en las "balanzas" o "cuentas 
r de act1vo, pas1vo, capital o resultados v1gilando que se mantenga el equilibrio el 
la balanza mayor, que correspondería a respetar la ecuación contable ya 
expuesta: para ello, deberán hacerse movimientos que tengan una equivalencia 
en magnitud y signo en ambos lados de la gran balanza, considerando que los 
s1gnos finales se obtendrán mediante al producto de los parciales. Por ejemplo, si 
se realiza un movim1ento del lado derecho de una cuenta de activo, el signo final 
de la operación será negativo, ya que el activo se encuentra del lado izquierdo de 
la balanza mayor y se determinaría el producto de dos signos contrarios, lo que da 
como resultado un signo negativo, por el contrario, si se efectuase un movimiento 
del lado derecho de una cuenta de pasivo. el s1gno final sería positivo, ya que el 
pas1vo se ubica del lado derecho y se determinaría el producto. de dos signos 
1guales ... _ ... :"' 

... 
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 
movim1entos acreedores. es decir. mediante la diferencia entre su "debe" y su . 
"haber". 

Con fundamento en lo anterior. puede afirmarse que la sumatoria de los 
mov1m1entos correspondientes a los cargos debe ser de igual magnitud a la 
sumatona de los movimientos correspondientes a los abonos. Igualmente, se 
pueden formular las s1guientes condicionantes: 

• El cargo en una cuenta de act1vo representa el aumento de la misma y-por 
contrapartida le corresponderá un abono en otra cuenta de activo,· de· 
pas1vo. de cap1tal o de resultados 

.···. 

• El abono en una cuenta de act1vo representa la disminución de la misma y 
por contrapartida le corresponderá un cargo en otra cuenta de1 activo, de 
pas1vc. de cap1tal o de resultados. ·. -~'"' 

• El cargo en una cuenta de pas1vo. de cap1tal o de resultados representa la 
d1smmuc1ón de la m1sma y por contrapartida le corresponderá un abono en 
otra cuenta de act1vo. pas1vo. cap1tal o resultados. 

• El abono en una cuenta de pas1vo. de capital o de resultados representa el 
aumento de la misma y por contrapartida le corresponderá un abono en otra 
cuenta de act1vo. de pas1vo. de cap1tal o de resultados. 

Supongase que el arrendador de un ed1fic1o recibe $5'000,000.00 por concepto del 
pago ant1c1pado de la renta por el uso de un edificio. pero al transcurrir dos meses 
le es desocupado el ed1f1C10 y se le sohcrta la devolución de las rentas no 
devengadas. a lo cual accede en buenos términos. Los asientos contables que se 
realizarían son los SigUientes 
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BANCOS + 

(1)5.000.000 14.166.666(4) 

833.334 

COBROS ANTICIPADOS 

(2) 416,667 5.000.000 (1) 

(3) 416.667 

833,334 5,000.000 

j4. 166,666 

(4) 4,166,666\ 

VENTAS 
416,667(21 

416,667 (3) 

833,334 

Nótese que se ha referido cada movimiento con un número ordinal contenido entre 
paréntes1s El primer as1ento. por ejemplo, involucró una cuenta de activo y otra de 
pas1vo: SI se verifican las magnitudes involucradas se verá que son iguales, 
1gualmente SI se verif1can los signos se observará que también son iguales. ya que 
el as1ento de la cuenta de act1vo (bancos) se realizó del lado izquierdú (cargo), y el 
movim1ento de la CL!enta de pasivo (cobros anticipados) se realizó del lado 
derecho (abono). o sea. el signo fmal del movimiento hecho en la "cuenta r 
llamada "BANCOS" es positivo (pues el producto es de dos signos iguales 
pos1t1vos). del m1smo modo. el s1gno final del movimiento realizado en la "balanza" 
llamada "COBROS ANTICIPADOS" es también positivo (debido que el producto es 
de s1gnos 1guales negat1vos). El saldo de cada cuenta se obtiene restando su 
suma de los cargos de su suma de los abonos asentados. La naturaleza del saldo 
dependerá de qué sumatona es mayor: si la sumatoria del lado izquierdo fuera la 
mayor. el sa!do será de tipo "deudor·. pero si la sumatoria mayor fuera la del lado 
derecho. el saldo será ·aoeedor". 

Analícese ahora un segundo ejemplo. en el cual una empresa adquiere un 
veh1culo que dest1nara para el reparto de mercancías: es adquirido de contado y al 
paso ce dos años se real1za la deprec1ac1ón que es aplicable: 

• 

• BANCOS 

:200 000 "' i 200.000 __ _ 

• EQUIPO TRI\NSPORTE 
11i 173.913 1 

173.913 1 

• DEPRECIACION TRANSP -
143.478121 
'43 478131 
186.958 

+ 

• 

GASTOS DE OPERACION 

(2) 43,4781 
(3143.478 

86,956 1 

IVA POR PAGAR 

(1) 26.0871 
26,087 
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Cabe aclarar que la deprec1ación 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 recuperación de las inversiones hechas por el uso de 
derechos (patentes. marcas, gastos de Instalación, etc.), entonces se tratará con 
el concepto de amortización, la cual se determina por el mismo mecanismo 
aplicado en la depreciación. Es muy importante señalar que este concepto será 
empleado para determinar los flujos de efectivo para evaluación, como será visto 
en el apartado correspondiente. Para verificar que los asientos realizados son 
correctos. es posible formular una "Balanza de Comprobación", la cual contendrá 
los saldos de cada una de las cuentas contables según SLI naturaleza "deudora" o 
"acreedora" (debe o haber) y seguirá el esquema ilustrado a continuación: 
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BALANZA DE COMPROBACIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 20XX. 

. 1 SALDO 
Cuentas . Debe / Haber 
Activo 

C1rculante 
Ca¡a 
Bancos 
Mercancías 
Clier>tes 
Documentos por cobrar 
Deudores d1versos 

FIJO 
Ed1:.cíos 
Mob11iano y Equipo de oficma 
Equ1p0 de repJrto 

Olfendo 
Gastos de ¡nstalac1ón 

Pasivo 
A corto plazo 

Proveedo !S 

Documentos por pagar 
Acreedores d1versos 

A largo plazo 
Acreedores hipotecarios 

·olfendo 
Rentas antiCipadas 

Capital 
Cap1tal Contable 

SU MAl 

500.00 
600.00 

1,500.00 
900.00 
500.00 
500.00 

1.900.00 
1.800.00 
1,300.00 

400.00 

9,900.00 

1.200.00 
1,000.00 

800.00 

800.00 

20C.OO 

5,900.00 

9,900.00 
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Para llevar a cabo los asientos contables que procedan, se deberá 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 básicos. 
e) Las reglas de contabilidad de operaciones. 
d) Los catálogos de cuentas utilizadas. 
e) Manuales o Instructivos de contabilidad. 

La estructura es precisamente el aspecto que da fonma a la actividad, m1entras 
que el proceso se realiza mediante de una serie de pasos que se denominan 
como "c¡c/o contable'·, el cual refiere. 

a) Reg1stro de trans¡¡cciones. 
b) Clasificación de movimientos contables. 
e) Suma de resultados por cuenta. 
d) Generación de estados financieros. 

Denvado de lo anterior. es fundamental decir que la función práct1ca de la 
contabilidad financ1era está orientar1a a presentar la infonmación de la entidad 
mediante cuatro fonmas bás1cas denominadas "Estados Financieros·. mismos que 
son· 

a) Estados de situación financiera. 
b) Estados de resultados de operación. 
el Estados de camb1os en la situación financiera. 
d) Estados de camb1os en la 1nversión de los propietarios. 

Para los efectos pretendidos por el presente texto. solamente serán refendos los 
pnmeros dos expuestos. ya que son los que resultan tener importancia para fines 
de valuac1ón El pnmero de ellos refiere al denom1nado "Balance General", mismo 
que es mostrado en el Anexo 1. 

El segundo de los estados. denominado "Estado de Resultados" o Estado de 
Pérdidas y Gananc1as" segUira el planteamiento a contmuación enunciado: 

menos 

menos 

.gual 

menos 

menos 

mao 

Ventas 

Devoluc1ones sobre ventas 

RebaJaS sobre ventas 

Ventas netas 

lnventano 1n1c1al 

Compras 
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mas 

mas 

1gual 

menos 

1gual 

menos 

•gual 

menos 

•gual 

menos 

mas 

.gua! 

menos 

mas 

.gua: 

menos 

meno~ 

menos 

menos 

menos 

menos~ 

meno. 

menos 

¡gual 

Devoluciones sobre compras 

Rebajas sobre compras 

1 nventario final 

Utilidad Bruta 

Gastos de venta 

Utilidad sobre ventas 

Gastos de administración 

Utilidad mercantil 

Gastos operativos 

Utilidad OQerativa 

Gastos Financieros 

P~oductos financieros 

Utilidad financiera 

Otros gastos 

Otros productos 

Capitulo 2 

Utilidad antes de imQuestos 

Impuesto sobre la renta (ISR) 

Impuesto al actrvo fi¡o (IMPAC) 

Impuesto sobre nómrnas (ISN) 

Impuestos sobre adqursrcró'l de actrvos (ISAAC) 

Cuotas patronales al IMSS 

Cuotas patronales aiiNFONAVIT 

Cuotas patronales al Srstema de Ahorro para el Retrro (SAR) 

Utilidad Qara reQarto 

Particrpación a los traba¡adores sobre utilidades (PTU) 

Utilidad o Pérdida Neta 

Ensegurda. para termrnar con este tema. se expone un breve ejemplo sobre la 
determrnacrón de un estado de resultados de una emoresa cualquiera: 
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ESTADO DE RESULTADOS DEL 1° DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 20XX. 

1 1 2 1 3 1 4 
1 

Ventas Totales 
Menos: Devoluciones sobre ventas 

Menos: Rebajas sobre ventas 
1 

30.00 
¡1.950 00 

Ventas Netas 
lnventano lmc1al 
Compras 
Mas Gastos de Compra 

Compras Totales 
Menos Devoluciones sobre compras 

Menos RebajaS sobre compras 
Compras Netas 
Total de mercancias 

Menos lnventano final 
Costo de lo vendido 

Utilidad Bruta 
Gastos de operación 

Gastos de venta 
Renta del almacén 

800.00 
20.00 

20ool 

820.00 
60.00 
10 00 70 00 

17 00 
Propaganda 9 00! 

' Sueldos de agentes y dependientes 1 32.00! 

ComiSIOnes de agentes 1 16 oo¡ 1 

Consumo de luz 1 1 00 75.00 
' 1 1 Gastos de adm1n1strac1on· 

Renta de la of1cmas 
Sueldos de personal de of1cmas 

Papelena y út1les 

Consumo de luz 
Productos hnanc1eros 

Intereses a nuestro favor 

Descuentos sobre compras 
Gás:os fmanc1eros 

Intereses a nuestro cargo 
Descuentos sobre ventas 

Gastos de suuaCIOr-
Utilidad de operación 

Otros gastos 
Perd1da en venta de mo0111ano 

1 1 

i ~; ~~11 1 

! 3 00 ' 

1 2 OOl 60 od 
! i t 

! 7 ooi 1 

~ 12001 

i s oo! 
' 4 soi 

1 
o 50· 10 00 

i 1 

50 00 

1.250 00 

750 00 

2.000 00 
600 00 

135 00 

1,900.00 

1,400.00 
500.00 

2.00. 133 oo¡ 
36~ 00 

Perd1da en ventas ce acc1ones 

Otros prOductos 
Com1s1ones cobradas 

D1v1aendos cobrados 

120001 

! ' OOLI_' '"',-"':"'---::-'2'-::0"-:. 0""0 

347.00 Utilidad del &Jercaclo 
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2.4.3 EFECTOS DE LA INFLACIÓN EN LA CONTABILIDAD 

Si se acepta que la inflación es un cambio en la unidad con que medimos valores 
económicos. el hecho de que ex1sta este fenómeno no cambia el valor intrínseco 
de los b1enes sustantivos como son los terrenos, edificios. plantas industriales e 
inventarios, pero si cambia el monto o cifra con que este valor se expresa (costo o 
precio, según sea el caso). Por el contrario, los bienes y obligaciones de 
naturaleza 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 inflación, 
pero si pierden valor real porque son una representación fiduciaria de la unidad de 
medida que se está reduciendo de tamaño. 

Resulta entonces evidente que los efectos de la inflación distorsionan las cifras · 
presentadas en los estados financieros (a mayor ant1güedad de los registros 
mayor distorsión). por lo que cobra relevancia la necesidad de reflejar dichos 
efectos de la inflación en los mismos. Ante esta situación, en el año de 1983, entró 
en vigor el Boletín B-10 "Reconocimiento de los efectos de la inflación en la 
información financiera", emitido por el Instituto Mexicano de Contadores 
Públicos. cuyo objet1vo es establecer las reglas relativas a la evaluación y 
presentación de la información financiera de todas las entidades que preparan 
estados financ1eros básicos en un entamo inflacionario. haciendo una clasificación 
de part1das monetanas y no monetarias. Las primeras que son aquellas que 
p1erden poder adqu1sit1vo. y las segundas que son aquellas que incrementar. su 
valor. 

La necesidad de actualizar la mformación financiera es producida por las 
diferenc1as· que ex1sten entre los reg1stros de las Jperaciones al costo, bajo el 
pnnc1p1o de ~ontab1lidad de "valor h1stónco ongmal" y los valores actuales que son 
mayores normalmente. debido. principalmente. a la pérdida del poder adquisitivo 
de la moneda y a las mod1ficac1ones. cas1 s1empre por incremento eñ :los costos · 
especificas de los b1enes y serv1c1os ut1lizados por el ente. 

Los conceptos que son susceptibles de actualización para reflejar adecuadamente 
los efectos de la mflac1ón son 

• Inventarios. 
• Costo de ventas. 
• Inmuebles. 
• Maquina na y equ1po. así como su deprec1ac1ón acumulada y del periodo, 
• Capital contable. 
• Resultado por tenenc1a de act1vos no monetarios. 
• Resultado por pos1ción monetana y, 
• Costo Integral de fmanc1am1ento 
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El resultado por tenencia de activos no monetarios existe únicamente cuando se 
s1gue el método de costos específicos. Se calcula comparando el incremento real 
en el valor de las partidas no monetarias, actualizadas por el método de costo de 
reposición, con el que se hubiera logrado de haber aplicado factores derivados del 
Índice Nacional de Precios a: Consumidor (INPC). 

El resultado por posición monetaria lo origina la disminución del poder adquisitivo 
de activos y pasivos monetanos en una época inflacionaria, ya que siguen 
manteniendo su valor nominal. 

Los activos monetarios producirán 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 la comparación de utilidades contra pérdidas, por estos 
conceptos, se obtiene el resultado por posición monetaria. 

En una época inflacionaria el concepto de costo integral de financiamiento se 
amplia para incluir, además de los intereses y fluctuaciones cambiarías, el 
resultado por posiCión monetaria. 

La actualización de partidas no monetanas con fines meramente contables de 
reexpresión de los estados financieros de una entidad específica, se practican dos 
métodos de actualización: el pnmero llamado ajuste por cambios en el nivel 
general de precios. que consiste en correg1r la unidad de medida empleada por la 
contabilidad tradicional. ut:lizando pesos constantes en vez de pesos nominales, 
empleando para ello el lnd1ce Nac1onal de Precios al Consumidor que publica el 
Banco de Méx1co a partir de 1950, y el segundo denominado de costos 
específicos o valores de reposición. que se funda en la medición de valores que 
se generan en el presente. en lugar de valores provocados por intercambios 
realizados en ·el pasado. que se detenmina mediante valuación de un perito 
mdepend1ente. 

Es muy importante señalar que la mfonmación obtenida con cada uno de los 
métodos no es comparable. deb1do a que t1enen bases diferentes y se emplean 
cntenos d1St1ntos. de hecho. se recom1enda no mezclar los dos métodos en la 
actualización de los inventanos y en los act1vos fijos. La mezcla de métodos sólo 
podrá aplicarse entre conceptos diferentes y nunca dentro del mismo rubro. Las 
empresas que consoliden infonmación financiera deberán manejar en las 
entidades los m1smos métodos para que las cifras consolidadas tengan 
s1gmficado 

El método de ajustes por camb1os en el nivel general de precios parte del 
reconoc1m1ento de que toda ent1dad operat1va posee dos clases de valores: unos, 
los monetanos. cuya representación en un número detenminado de unidades 

.monetanas no se modifica por la inflación: otros, los no monetarios, cuya 
representación en un1dades monetarias si se modifican en función de la misma. 
Ejemplo 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, continuaría siendo de 
$1'000,000.00 hasta que se red1ma. y ejemplo de los segundos seria un terreno, 
cuyo costo de adqu1sición de 1 '000,000.00 tendría un valor de mercado de 
$1'500.000.00. si al cabo de un año la inflación hubiera sido del 50% medido a 
través del índice nacional de precios al consumidor. 

El número de unidades monetarias representativas de los valores monetarios no 
se modifica en un penado de inflación; sm embargo, el poder adquisitivo de las 
m1smas se erosiona gradualmente representando este fenómeno una pérdida en 
el caso de valores monetanos act1vos o una utilidad en el caso de pasivos 
monetanos. En camb1o. por lo que respecta a los valores no monetarios en que sí 
se mod1fica el número de unidades monetarias que los representan, la inflación no 
los erosiona en prínc1pío. ya que el precio de éstos va ajustándose en función del 
índ1ce ínflac1onano. 

El método de ajustes por cambios en el nivel general de precios actualiza los 
valores no monetanos en func1ón del porcentaje de inflación habido entre la fecha 
de su adqUisición, contra\ación o aportación, y aquella en que se elaboran los 
estados f1nanc1eros periódicos. En- períodos subsecuentes se parte de cifras 
actualizadas aplicando el factor del periodo correspondiente. Así por ejemplo. en 
el caso del terreno. sí la mflación en el segundo año fuera del 60%, tendría un 
1ncremento de $900.000.00 calculados sobre el $1'500,000.00 a que se ajustó al 
finalizar el pnmero. es dec1r, un nuevo valor de $2'400,000.00. 

En las cond1C1ones anten:;nmente señaladas. resulta evidente que el ajuste por 
camb1os en el n1vel general de prec1os es aquel que actualiza. en función de pesos 
de poder adqu1sit1vo constante. los valores no monetarios de la entidad 
(mventanos. activos fijOS tang1bles. ínvers1ones penmanentes en valores, capital 
contable. costos y gastos denvados de d1chas actualizaciones. cono son el costo 
de ventas y· la deprec1ación. etc) y detenmma un resultado monetario 
representativo de la eros1ón que la mflac1ón causa en el neto de valores 
monetanos (pos1ción monetaria) que la empresa ha manejado a través de un 
penado o ejerCICIO detenmmado S1 esta posición neta ha sido activa (activos 
monetanos supenores a pas1vos monetanos). la erosión es sufrida por la empresa 
al no poder Incrementar el monto de esos activos monetarios netos para conservar 
su poder de compra. sí. en camb1o. los pas1vos monetarios exceden a los activos 
monetanos (pos1c1ón monetana corta). el pasivo neto de la empresa. al no 
mcrementarse. produce un benef1cio monetano a expensas de los acreedores. 

Dentro de ese método. lo que en realidad ocurre es que se aplican rigurosamente 
las normas trad1c1onales del costo h1stónco en función de unidades monetarias de 
poder adqu1s1t1vo constante. prescmdíéndose de cualquier otra consideración 
d1stmta a la del factor mflac1onano. Por ejemplo, en el propio caso del terreno 
citado. éste podría tener un monto de valuación de $1'800,000.00 al finalizar el 
pnmer ano y de $2'300.000.00 al finalizar el segundo; sin embargo, el valor que se 
registraría baJO este método que no toma en cuanta la valuación, sería de 
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$1'500,000.00 ($300,000.00 menos que la valuación) y de $2'400,000.00 
($100,000.00 más que la valuación). 

Por su parte. el método de actualización por costos especificas no const1túye una 
s1mple opción diferente respecto del anterior, se trata de un concepto de 
actualización distinto que, al menos parcialmente, puede presentarse en ámbitos 
inflacionarios. Sin Inflación, en cambio. el método de actualización por el nivel 
general de precios simplemente no ex1stiria. 

Como fue explicado. en método de ajuste· por cambios en el nivel general de 
precios. las actualizaciones efectuadas se fundan invariablemente en los datos 
históncos. sólo que reexpresados en unidades monetarias constantes, en función 
de la inflac1ón: el pnnc1pio del costo. que ha regido por décadas a la contabilidad 
tradicional. no se afecta con las actualizaciones implicadas por este método, lo 
ún1co que se hace es ajustar las cifras en función un una unidad de medida cada 
vez más pequeña, como es la moneda afectada por la inflación. El 'Tiétodo de 
actualización por costos específicos. en cambio, se aparta totalmente del principio 
del costo histórico, actualizando !os rubros no monetarios del activo y, 
eventualmente. del pasiVO, así como los costos derivados de los mismos en 
función de sus valores específicos de reposición, con toda la gama de 
modalidades que este último concepto implica. constituyendo una primera etapa 
hac1a la consecución de un objetivo que se ha planteado desde hace muchos años 
a la técn1ca contable y que ésta no se había decidido a encarar por la complejidad 
y sub¡et1vidad 1mplíc1tas. la de los valores actuales 

La percepción de esta diferenc1a conceptual entre uno y otro métodos es 
1nd_ispensable para un conocimiento cabal de la problemática involucrada en la 
actualización de la informac1ón financ1era. La metodología de la actualización por 
costos específicos puede desarrollarse con dos técnicas diferentes. que no 
necesanamenté convergen en las m1smas cifras finales de actualización: 

a) En la pnmera de ellas puede partirse de las cifras históricas directamente, 
modificándolas con todos aquellos aspectos que cambian los costos de 
repos1c1ón de los d1stintos act1vos no monetarios que se actualizan, para lo 
cual se hace necesana la pract1ca de una valuación especifica. 

b) En la segunda se desarrolla la actualización en dos etapas: primeramente 
las cifras históricas sé actualizan a pesos constantes al momento presente 
usando el método del mvel general de precios ya descrito y, finalmente, 
partiendo de las cifras así actualizadas. ajustar éstas para reexpresarlas a 
su valor de repos1ción. 

Evidentemente. ambos métodos man!Jenen aún algunas deficiencias que deberán 
) ser resueltas en el futuro: el método de ajuste por cambios en el nivel general 

de precios tiene consistencia, ya que SI se parte del mismo costo histórico y 
aplicando los ind1ces of1c1ales. dos personas distintas llegarán al mismo valor 
actualizado. pero t1ene el defecto que dichos índices oficiales no siempre reflejan 
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los cambios prec1sos en costos y precios existentes en los mercados propios de 
los bienes muebles e inmuebles; el método de costos específicos o valores de 
reposición es inconsistente, ya que dos valuadores que emitan dictamen sobre el 
m1smo bien reportaran dos valores diferentes, ya que cada uno de ellos partirá de 
indagaciones y estudios estadísticos en el mercado distintos. pero en ambos 
casos se tomará en cuenta aquellos aspectos que influyen en el valor de los 
b1enes (plusvalía o mmusvalia). 

2.5 ELEMENTOS DE MATEMÁTICA FINANCIERA 

Los movimientos económicos existentes en la sociedad en general han creado 
desde hace mucho tiempo el concepto de préstamo o "mutuo". Un préstamo es la 
facilitación que una persona con excedentes de recursos económicos hace a otra 
para qUJen esos recursos son escasos. a cambio de la reintegración de ese m1smo 
recurso económ1co más un "interés" en 'un momento posterior. 

El "interés" es la cantidad o cuantía monetaria que se debe pagar, en el momento 
establecido. por el uso del recurso económ1co aJeno referido, sm menoscabo de su 
reintegración a quien lo prestó. A este recurso económico prestado se 1-':! denom1na 
"suerte pnnc1pal". 

Como es lóg1co de ;:>ensar. un préstamo es regido por usos y costumbres de 
indole comerc1al. por lo que será necesario definir fundamentos que servirán de 
pnnc1pio para el desarrollo de la "teoria del mterés" y de la "teoría del descuento". 

Se comenzará por denominar al recurso económico prestado como "suerte 
pnnc1pal". se llamará "plazo" al t1empo total en que debe ser reintegrado el 
préstamo y su 1nterés generado. y "periodo" al t1empo que transcurre entre la 
aplicación de un 1nterés y otro Debe tenerse presente que el plazo y el periodo no 
necesanamente son equivalentes. es más. puede dec1rse que el plazo es el 
conJunto de penados que transcurren para la remtegración de la suerte principal y 
su 1nterés generado. 

Sin embargo. ex1sten lapsos menores al penado en que suele calcularse el interés 
que corresponde para Integrarlo a la suerte pnnc1pal. de tal manera que ésta será 
mayor la S1gu1ente vez que vuelva a calcularse el interés respectivo. A esta forma 
de generación de 1ntereses se le conoce como "interés compuesto", y a los lapsos 
refendos en esta 1dea se le conocen como "subpenodos". Habrá que entender que 
un conjunto de subpenodos formara un periodo, y como anteriormente se dijo, un 
conJunto de penados formarán el plazo. 

Para efectos de nomenclatura. se designará a cada subperiodo con la literal ·m·, a 
cada penado con la literal "n". y el plazo quedará referido consecuentemente con 
el producto ·mn" La suene pnnc1pal se denotará con la sigla "C0", y el monto que 
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se debe remtegrar en un momento detenminado se entenderá como "C,, C2. C3. 
Cmn". el cual será equ1valente a la suerte principal original, más los intereses 
generados al momento; lo anterior significa que "m" se variará desde la unidad y 
hasta el número total de subperiodos que tenga cada periodo, y de manera 
análoga, "n" se variará también desde la unidad y hasta el número total de 
penados que tenga el plazo. 

Con lo antenor se deduce que, siempre y cuando el interés sea diferente de cero, 
las cantidades en el tiempo serán diferentes entre sí, es decir que: 

y por esta razón se afirma- que un recurso económico tiene valor en el tiempo, 
denom1nando a la cant1dad de la extrema izquierda como ·valor presente" respecto 
de los valores a su derecha, y a la cantidad de la extrema derecha como "valor 
futuro" respecto de los que están a su Izquierda 

2.5.1 TEORÍA DEL INTERÉS 

El nterés que se pacta pagar por el préstamo en cada subperiodo se establec:erá 
como una proporc1ón de la suerte princ1pal. es dec1r, se calculará med1ante el 
producto de la misma por una "tasa" expresada en ténmínos porcentuales, y 
denotada come "í'". con lo cua! se obt1ene que 

1' = Co (i'). 

y s1 se desea conocer la "tasa de 1nterés nommal del pericdo", entonces bastará 
con multiplicar el número total de subperíodos de cada periodo por la tasa de cada 
subper1odo. es deCir 

l(m) =m 1·. 

donde ·m· es el número d~ subpenodos que tiene cada periodo, ·¡··es la tasa de 
interés aplicable en cada subpenodo para el cálculo del interés, y la tasa de 
mterés nommal del periodo "11m,· se conocerá Simplemente con el nombre de "tasa 
nommal de mterés" · 

Con esto. es pos1ble defm1r la tasa de mterés aplicable en cada subperiodo de la 
S1gu1ente manera 

i' = i¡m¡l m. 

Ahora bien. SI nos refenmos a los montos ·e,, c2. c3 .... , Cmn" indicados 
antenonmente. esta tasa t1ene la s1gu1ente equivalencia: 
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donde el subíndice "k" señala el monto de un subperiodo específico, y variará 
desde cero, haciendo referencia a la suerte principal, hasta el valor del producto 
"mn". 

La teoría del interés parte de esta últ1ma expresión, en la cual la tasa de interés es _ 
v1sta como un cociente o razón de cambio de la diferencia entre el monto siguiente 
y el antenor. respecto del monto anterior. 

Ahora se puede deducir otra expresión que calcule el siguiente monto a pagar con 
fundamento en lo anterior de la siguiente manera: 

c. (i') = c •• ,- c. 
c •. , = c. + c. (i') 
c •. , = c. (1 + i') 

S1n embargo. habrá que considerar la idea del mterés compuesto Introducida 
anteriormente. pues cuando un mterés no es pagado en el subperiodo 
correspondiente. es costumbre que éste se adicione a la suerte principal; y con 
este nuevo monto mcrementado, se calculará el1nterés del sigUJente subperiodo. 

S1 esta situac1ón se repite. aplicando la m1sma tasa en cada subperiodo, se 
aplicar~. la m1sma mecánica. generalizándola de la s1guiente manera: 

62 

C, = Co (1 + i') 

e,= e, (1 + i'l 
C: = Co ( 1 + i') ( 1 + i') 

e, = Co ( 1 + i')2 

cJ = e, < 1 • 1') 
C, = Ce ( 1 + i/ ( 1 + i') 

C; = Co (1 + i')3 

C. = C3 ( 1 + i') 
c. = Co ( 1 + i')3 

( 1 + i') 
c. = Co ( 1 + i')• 

e~ = c. (1 + i'l 
C5 = Co ( 1 + i'}• ( 1 + i'} 

C5 = Co ( 1 + i')5 
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ck = ck-1 (1 + i'l 
Ck = Co (1 + i')k-1 (1 + i') 

Ck = Co (1 + if 

ck•1 = ck (1 + i') 
Ck•1 = Co (1 + i')k (1 + i') 

Ck•1 = Co (1 + i')k•l, 

con lo cual se da lugar a la expresión general del interés compuesto: 

Si se restnnge el valor del subíndice "k" desde cero hasta el número de 
subperiodos que t1ene cada periodo. la diferencia entre "Ck" y "C0" es el interés 
total que "efectivamente" se generó durante los "m" subperiodos por el préstamo 
del recurso aJeno. desprendiéndose de esta situación el concepto de "tasa efec.;iva 
de mterés del penado". que será distmguida con la literal simple "i", y que tendrá la 
sigu1ente equ,valenc1a: 

i =(Cm- Ca) 1 Co, 

de donde se de· prende que. 

Cm = Co + Co (i) 

Sustituyendo e! valor de ·c.,.: en la expresión general del interés compuesto, y 
ten1endo presente que "k" tomará el vaiJr de ·m·, se llega a que: 

Co + Co (1) = Ca (1 + i')m 

S1 se d1v1de lo antenor entre el térmmo "C0" se obt1ene la expresión que relaciona a 
la tasa efect1va con la tasa de 1nterés aplicable en cada subp ~riodo, que es la 
srgurente 

1 + i = ( 1 + i')m 

i = (1 + iT -1 

El valor de "i" y de ·,,m." son refendos a una misma amplitud de tiempo: el periodo; 
pero la pnmera es de índole efectrvo y la otra de índole nominal. 

Para obtener la relación de la tasa efect1va de interés con la tasa nominal de 
1nterés. ambas referidas al penado como se ha mencionado, se sustituye el valor 
de la tasa de mterés aplicable a cada subperiodo por la equivalencia 
correspondrente. quedando: 
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Despejando de lo antenor a la tasa nominal de interés se obtiene que: 

i(ml = m { (1 + i) 11
m - 1} 

En térmmos de la tasa de interés aplicable en cada subperiodo, esta expresión se 
transforma a lo s1gu1ente: 

i' = (1 + i)11
m- 1 

Tomando la expres1ón general del interés compuesto, y considerando que "k" 
puede ser vanada desde cero hasta el valor del producto "mn", se tendrá lo 
s1gU1ente 

e = e (1 + i')mn mn O , 

o b1en. s1 se cons1de1a la tasa efect1va del periodo: 

emn = eo (1 + i)" 

dende ·m· es el numero de sut.periodos que tiene cada periodo, y "n" el numero 
de penados que t1ene el plazo 

Por ejemplo. con las bases ya planteadas. si deseamos en un plazo de cinco anos 
generar mtereses doce veces al año (se>•an cinco periodos con duración cada uno 
de un año y se tendrán en cada penado doce subpenodos con duración cada uno 
de un mes). el·exponente al que habra que elevar el binom1o "(1 + i')" será igual a 
sesenta cant1dad proven1ente de mult1p:1car doce por cmco, es decir, el valor 
aplicable de ·m· en este caso es de doce. y el de "n" igual a cinco. Cabe 
menc1onar con este ejemplo. que al proceso de generar intereses en cada 
subpenodo. se le denom1na como ·capitalización de la tasa". 

Con base en lo hasta ahora explicado. es posible realizar un esquema con los 
conceptos planteados de tasas efect1vas referidas a los subperiodos, periodos y 
plazo de la operac10n. así como las cuantías de valor involucradas en cada punto 
de la barra del t1empo como se esquemat1za en la Figura 2. 12. donde·¡·· es la tasa 
efect1va del subpenodo y serv1ra como base para determinar el valor de "i", misma 
que es la tasa efect1va del penado y que se empleará para determinar a ·¡•·, que 
es la tasa efectr•a del plazo 
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1 1 1 1 1 1 1 

Penado 1 f---i. 

Subpenodo 
Plazo 

Figura 2.12 Esquematización del concepto de plazo, periodo y subperiodo 

Estas tres tasas están relacionadas entre sí mediante las siguientes expresiones 
matemáticas: 

i = (1 + i't -1 

¡" = ( 1 + i)" - 1 

¡" = (1 + i't" - 1 

Consecuentemente. las relac1ones de capital serán las s1guientes: 

Cm = Co (1 + i')m 

Cmn = Ca (1 + i)" 

Cmn = Co (1 + i')mn 

Es muy Importante destacar que. no obstante todo lo anterior. el producto ·mn" 
puede mclus1ve ser defm1do en el campo de los número reales. es dec1r. puede 
tener valores numéncós con cifras decimales; sin embargo. esta. idea será 
d1scut1da mas adelante. 

Es prudente aclarar que -¡-· es la tasa de mterés que será pagada al transcurrir 
todo el t1empo que durará la operac1ón comercial. y puede ser calculada también 
de la sigu1ente manera: 

¡" = (Cmn - Co) 1 Co. 

Pero enfoquemos ahora nuestra atención en la fórmula antes vista que relaciona 
una tasa efectiva de mterés con una nommal: 
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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 será referida 
también a un año, por ejemplo. 

Planteado este caso, ¿qué ocurriría si, manteniendo constante el valor de la tasa 
efectiva de 1nterés, esta proviniera de la capitalización semestral de una tasa 
nominal de interés?. La respuesta es la siguiente: 

i(2) = 2 { (1 + i) 112 -1}. 

S1 proviniera de una capitalización trimestral, se tendría que: 

i(4) = 4 { (1 + i) 114 -1}; 

s1 se tratara de una capitalización bimestral, procedería lo siguiente: 

1(5) = 6 { (1 + i)116
- 1}; 

s1 la capitalización se realizara de hrma mensual, se llegaría a que:· 

i¡,~¡ = 12 { (1 + i)1112
- 1}, 

SI existiese una capitalización· d1aria. la expresión aplicable sería la indicada a 
contmuac16n 

i¡355i = 365 { ( 1 + 1) 1.'35
5

- 1 }; 

y asi. es fact1ble prosegUir. hasta llegar al caso de tratar con una "capitalización 
1nstantanea". es dec1r. una en la aue ·m" tuv1era un valor sumamente grande. 

Contmuando con la emulac16n de este proced1m1ento, se defimrá el concepto 
denom<nado "fuerza de 1ntere~·. el cual es representado con la s1gla "o". Este valor 
puede ser defin1do con los pnnc1p1os de limite expresaaos por el cálculo 
d1ferenc1al. como a cont<nuac16n se muestra 

o= 11m 11m,= hm m { (1 + i) 1Im- 1} 
m,..... m-+z 

Para encontrar este limite, es necesano hacer el siguiente cambio de variable: 

S1 x = 1/m. 

o = 11m 11m 1 = 11m { ( 1 + i)' - 1} 1 X. 
X-+0 K-+0 
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Aplicando el Teorema de L'hopital nos queda: 

8 = lim i¡m¡ = 11m (1 + i)' Ln(1 + i) 
x.-+0 x~O 

8 = Ln(1 + i) 

Si se desea despejar de aquí la tasa efectiva de interés del penodo, queda lo 
s1guiente: 

é = 1 + i 

Como ya fue expresado. ex1ste la s1guiente relación entre la tasa efectiva de 
interés y la tasa de Interés aplicable a cada subperiodo: 

1 + i = (1 + i')m, 

por lo que es válida la s1gu1ente expresión. 

lo cua 1 s1gnifica que la expres1ón del mterés compuesto antPs v1sta: 

Cmn =Ca (1 + i')mn 

puede eo::crib1rse tamb1én como 

Para e¡empilficar lo antenor. supongamos que deseamos deterr .. inar la tasa 
nom1nal de interés que corresponde a una efect1va de interés del 13.8%, para 
d1stmtos subperiodos de caprtailzac1ón. 

S1 m=1 

Si m=2: 

S1 m=3. 

1¡1, = 1 { (1 +o 138) 111 -1} 
lp¡ = 13.8% 

1¡2) = 2 { (1 +o 138)112 -1} 
112J = 13.3542% 
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i:3: = 3 { (1 + 0.138)
113

-1} 
i(3) = 13.2098% 

i¡4) = 4 { (1 + 0.138) 114
- 1} 

l¡m¡ = 13.1384% 

i161 = 6 { (1 + 0.138) 116 -1} 
l¡s¡ = 13.0675% 

ip2\ = 12 { (1 + 0.138) 1112 -1} 
i¡12\ = 12.9971% 

i¡24) = 24 { (1 +o 138)1124 -1} 
1¡24) = 12.9621% 

1¡52: =52 { (1 + 0.138) 1152 -1} 
1¡52\ = 12.9433% 

1¡3651 = 365 { (1 +o 138) 11365 -1} 
1¡365\ = 12.9295% 

i18 1601 = 8.760 { (1 + 0.138) 118 760
- 1} 

i1e 750> = 12.9273% 

1¡525600> = 525.600{(1+0 138)"525600-1} 
I¡S 760•:; 12.9272% 

Como puede observarse. a med1da que crece ·m·, "¡1m1" concurre a un valor que 
puede deterrnmarse med1ante la expres16n de la "fuerza del interés": 

8 = Ln(1 + i) 
¡; = Ln(1 +O 138) 

o= 12.9272% 

Esto qu1ere dec1r que ·s· tiene un s1gnificado analogo al de "i1.,1", con lo cual se 
concluye que. dada una tasa efect1va de mterés. na· ex1stira tasa nominal de 
ir]terés alguna que sea menor que la efect1va, ni mayor que la fuerza del interés, 
es dec1r: 
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8 S i(m) S i. 

Por otro lado. en materia de comprobación. la validez de la expresión general del 
interés compuesto puede verificarse. para el conjunto de los número naturales, por 
el método de Inducción Matemát1ca de la siguiente manera: 

S1 mn = 0: 

S1mn=1: 

S1 mn =k. 

S1 mn = k+1. 

o b1en. 

Ca = Ca ( 1 + i')a 
Ca= Ca 

C, =Ca (1 + i') 
C, =Ca (1 + i') 

C, = Ca ( 1 + i')' 

C,., =Ca (1 + i')'., 

C,., =Ca (1 + i')' (1 + i') 
C,., =Ca (1 + n•·• 

El ser las dos expresiones idént1cas y equivalentes. queda demostrada la validez 
de la expres1ón general para el conJunto de los números n'aturales. 

Asi m1smo. la expresión puede venficarse también para el conjunto de los 
números reales. como fue menc1onado con anterioridad; pero hay que considerar 
que el mcremento en ·e; estará dado por el número real "1/m". el cual representa 
a cada subpenodo en que es capitalizada la tasa; Situación que dinge al siguiente 
análiSIS 

¡· = 11m, 1m = (C,.,m- C,) 1 C, 

Si ·m· !lende al infinito. puede observarse que la diferencia de "C••11m" y ·e; es 
tend1ente a cero por su parte. lo que es equivalente a tener: 

hm ¡· = lim 11m1 / m = ii 1 m 
m ... :r m-+:r 

ii 1m = lim (C,. 11m- C,) 1 e, 
m,.~ 

Hac1endo el siguiente camb1o de vanable se tiene: 
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Si 6m = 1/m 

y despejando "i1m1" se obt1ene: 

El lím1te de esta función cuando "m" tiende al infinito, es equivalente a aplicar el 
límite de la función cuando "b.m" t1ende a cero; pero, si se observa el segu.1do 
cociente de la expres1ón. se notará que al aplicar este límite se tratará con el 
teorema fundamental del cálculo diferenc1al, por lo que se obtiene que: 

& = lim i1m1 = lirn (1/C.) (C•·~m- C.)ib.m 
_vn~O .1m~O 

&-=-C• 1 c •. 

La s1gla "C'"· representa la denvada de la función "C.". 

No obstante lo antenor. se neces1ta conocer el valor de la función y no el de su 
denvada. por lo que debe mtegrarse la af1rmación anterior, y para ello es necesario 
hacer lo sigu1ente 

S1 e,= e,. 
ó =e;' e,. 

Multiplicando ambos térm1nos por "d:" se obtendrá que. 

&(d:) = (C; 1 C,) dt. 

Se debe tener presente que se ha part1do de la expresión fundamentada en la tasa 
efect1va de 1nteres al hacer tender a la literal ·m· al1nfinito. es dec1r, la amplitud del 
subpenodo es equtvalente a la del penado. y consecuentemente ambos resultan 
ser 1guales (cada penado c;olamente tendrá un subperiodo). por lo que sólo en 
este caso. ba¡o esa conc1C1ón se t1ene que. 

1 =·¡' = l1m1 

Al integrar definidamente la última expresión. donde se obtuvo la relación de 
"&(dt)". desde ·o· hasta ·n·. que es el Intervalo de mterés en virtud de lo anterior, y 
recordando el pnnc1pio del calculo integral que afirma que la integración del 
cociente de la denvada de una función entre dicha función es equivalente al 
logantmo natural de la m1sr.1a má~ una constante de integración, se tiene: 
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fo" o(dT) = fo" (C,' 1 C,) de 

on = Ln Cmn - Ln Ca 

on = Ln (Cmn 1 Ca) 

e(ónl = Cmn 1 Ca 

e -e e(ón) mn- O , 

pero se sabe que: 

eón= (1 + i't" 

Cmn = Ca (1 + i')mn 

Con lo cual. queda demostrado que la expresión es válida· también para el 
conjunto de los números reales. 

Habrá que hacer notar. que al efectuar la integral de la demostración anterior, el 
térmmo "Cmn • aparece deb1do a que la amplitud del subperiodo es equivalente a la 
del penado como se menc1onó. y se trató con una expresión donde se 1nvolucra la 
tasa efectiva de interés "i", por lo que ·e; en realidad equivale a "Cm·. que al 
integrarse genera a "Cmn • 

2.5.2 TEORÍA DEL DESCUENTO 

El descuento es una cant1dad equ1valente en monto al interés; pero la 
determmación de la tasa aplicable en cada subperiodo se obtiene con la s1guiente 
ecuac1ón 

d' = (C,.,- C,) 1 C,., 

donde el subind1ce "k". al 1gual que lo v1sto bajo la teoría del interés, señala el 
monto de un subpenodo especifico. y vanará desde cero, haciendo referencia a la 
suerte pnnc1pal. hasta el valor del producto ·mn". También se hará referencia a los 
montos ·e, C2. C3. . Cmn. ya indicados antenormente. 

La teoría del descuento sostiene que la tasa de descuento es un cociente o razón 
de camb1o de .la diferenc1a entre el monto s1guiente y el anterior, respecto del 
monto SigUiente 
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El descuento se calculará mediante el producto del valor futuro de la suerte 
principal por una "tasa" expresada en términos 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 bastará con 
mulliplicar el número total de subperiodos de cada periodo por la tasa de cada 
subper1odo. es dec1r. 

d¡m) =m d', 

donde "m" es el número de subperiodos que tiene cada periodo, "d'" es la tasa de 
descuento aplicable en cada subperiodo para el cálculo del descuento, y la tasa de 
descuento del periodo "dcm1" se conocerá con el nombre de "tasa nominal de 
descuento". 

Con esto. es posible definir la tasa de descuento aplicable en cada subperiodo de 
la s1guiente manera: 

d' = d1m1 / m. 

De manera análoga a lo hecho en la teoría del interés, se puede deducir una 
expres1ón que calcule el siguiente monto a pagar del modo s1guiente: 

e,., (d') =e,.,- e, 
e,., (1- d'l =e, 

e,., =c. (1- dT': 

y con este razonam1ento se puede llegar a la expresión general del descuento 
compuesto 

Ck = Co (1 - d')-~< 

Sí se restnnge el valor del subind1ce "k" desde cero hasta el número de 
subpenodos que t1ene c:.~da periodo. la diferencia entre ·e; y "C0" es el descuento 
total que "efectivamente" se generó durante los ·m· subperiodos por el préstamo 
de un recurso a1eno. desprendiéndose así el concepto de "tasa efectiva de 
descuento". que sera dlslingUida con la lrteral s1mple "d", y que tendrá la siguiente 
eqUivalencia 

de donde se desprende que 

Cm=Co(1-d)"' 
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Sustituyendo el valor de "Cm" en la expresión general del descuento compuesto, y 
teniendo presente que "k" tomará el valor de "m", se llega a que: 

Co (1 - dr1 = Ca (1 - d')-m 

Si se divide lo anterior entre el término "Ca" se obtiene la expresión que relaciona a 
la tasa efectiva de descuento con la tasa de descuento aplicable en cada 
subperiodo, que es la sigUiente: 

1 - d = ( 1 - d')m 

d = 1- (1- d't 

Para obtener la relac1ón de la tasa efectiva de descuento con la tasa nominal de 
descuento. se sustituye el valor de la tasa de descuento aplicable a cada 
subpenodo por la equivalencia correspondiente, quedando· 

d = 1 - (1 - d¡m/mt 

Despe¡ando de lo antenor a la tasa nominal de descuento se obtiene que: 

d¡m) =m { 1 - (1 - d) 11m} 

En termmos de la tasa de descuento aplicable en cada subperioco, esta expresión 
se transforma a lo sigu1ente: 

d' = 1 - (1 - d)11
m 

To~ando la expres1ón general del descuento compuesto. y considerando que "k" 
puede ser variada desee cero hasta el valor del producto ~mn", se tendrá lo 
SigUiente 

Cmn = Co (1 - d'r'"" 

donde ·m· es el número de subpenodos que tiene cada periodo, y ·n· el número 
de penados· que t1ene el plazo. 

En términos de la tasa de descuento efectiva. la relación anterior queda de la 
SJgu1ente forma. 

Cmn = Co (1 - d)"" 

De manera análoga a lo tratado ba¡o la teoría del interés, a continuación se 
defin1rá él concepto denom1nado "fuerza de descuento", representado con la sigla 
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"éi'". Este valor puede ser definido con el concepto de límite, formulado en el 
cálculo diferencial. como a continuación se muestra: 

8' = 11m d1m1 = lim m { 1 - (1 - d) 11m} 
m~:r: m-+.::c 

Para encontrar este límite, es necesario hacer el siguiente cambio de variable: 

Six=1/m. 
8' = 11m d1m1 = lim { 1 - (1 - d)'} 1 x. 

l:-7Ü X-+0 

Aplicando el Teorema de L'hopital nos queda: 

ú' = lim d1m1 = lim (1 - d)x Ln(1 - d) 
x-+0 x-.0 

8' = -Ln(1 - d) 

Si se desea despe¡ar de aquí la tasa efectiva de descuento del periodo, qued3 lo 
S1gu1ente. 

e"" = 1 - d 

Como ya fue expresado. ex1ste la s1gu1ente relac1ón entre la tasa efectiva de 
descuento y la tasa de descuento aplicable a cada subpenodo: 

1-d = (1-d')"'. 

por le que es válida la s1gu1ente expresión 

e~ n = (1 - d'r'"". 

lo cual Slgn1f1ca que la expres1ón del descuento compuesto antes vista: 

puede escnb1rse tamb1én como 

e =e e16'n) mn O 
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Esta última expresión es equivalente a la análoga determinado bajo los concepto 
de la teoría delrnterés, es decir: 

por tal motivo, puede afirmarse que la fuerza de interés es equivalente en valor a 
la fuerza de descuento 

La validez de la expresión general del descuento compuesto puede ser verificada, 
para el conJunto de los número naturales y para el conjunto de los números reE.ies. 
de maneras análogas a las desarrolladas en la teoría del interés, razón por la cual 
las demostracrones respectrvas se omitrrán en este apartado. 

2.5.3 EQUIVALENCIA ENTRE INTERÉS Y DESCUENTO 

Tras lo expuesto hasta ahora. surge la interrogante respecto de la existencia de 
alguna relacrón entre la teoría del interés y la del descuento, cuya respuesta es 
evrdente. pues se conoce lo siguiente: 

Cmn = Ca ( 1 + i)" 

Cmn =Ca (1 - dr". 

de donde basta con rgualar ambas relacrones. y drvidir la resultante entre el 
termrno "Ce.·. obtenrendo 

o bren: 

Co(1 +i)"=Ca(1-d)-n 

(1 + il" = (1-dr" 

1 + 1 = (1 - d)' 1 

r=(1-d)''-·1, 

i = d 1 (1 - d); 

y de forma análoga, se desprende también que: 

d = i 1 (1 + i), 
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lo cual resulta ser la equivalencia entre la 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 teoría respectiva. 

Cuando se haga referencia a planteamientos de índole financiera, debe tenerse 
presente que la tasa aplicable a un esquema derivado de la teoría del interés, 
puede ser menc1onada Simplemente como "la tasa", es decir, la palabra "Interés" 
puede ser omitida, pero. en cambio, al tratar con esquemas derivados de la teoría 
del descuento. habrá que precisar que la tasa tratada es "la tasa de descuento". 

2.5.4 AMORTIZACIONES 

Un concepto más que debe abordarse dentro del tratado de la matemática 
fmanciera es el de ·amortización", misma que se define como el elemento de un 
con¡unto de pagos iguales. realizados a intervalos iguales de tiempo para liquidar 
una cuantía monetaria. La amortización suele conocerse también con el nombre 
de "anualidad". pero e; pesar de este nombre, no necesariamente los pagos deben 
ser hechos anualmente 

La amort1zación es el procedimiento con el que se salda gradualmente una deuda 
por med1o de una sene de pagos que. generalmente .. son iguales y se realizan en 
penados equ1valentes como ya se menc1onó 

En el calculo del monto de estos pagos. infiere también la teoría del interés, y se 
relac1ona con el concepto matemátiCO de las progresiones geométncas. 

Para conocer el valor fu•uro de una serie de ingresos periódicos, referidos 
subsecuentemente con la literal "a". se generaría la sigUiente sumatoria: 

C..,.= a(1+1)c + a(1+1) 1 + a(1+i)2 + a(1+i)3 + ..... + a(1+i)n-1 

La expres1on corresponde evidentemente a una progresión geométrica, que se 
defme como una sene 1.1e cantidades que guardan entre si una relación constante, 
donde para determ1nar el sigUiente térmmo de la serie, deberá muHiplícarse el 
elemento antenor por la razón conocida ·r". que para este caso específico resuHa 
ser equivalente a "(1+11". 

Cabe destacar que. tanto el 1ngreso penódico ·a· como la tasa de interés "i", son 
refendos a la m1sma amphtud de t1empo, es dec~r, el subperiodo es equivalente al 
periodo En caso de que ambos no COincidan. habrá que aplicar la tasa de interés 
del subpenodo "i'" que corresponda. y la literal "n" será sustituida por el término 
"mn". 
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Si se formula la solución a este problema con fundamento al concepto matemático 
de la suma de una progresión geométrica se llega al siguiente desarrollo: 

Cmn = a(1+i)0 + a(1+i)1 + a(1+i)2 + a(1+i)3 + ..... + a(1+i)n-2 + a(1+i)n-1 

S1 se multiplica la expresión anterior por la razón (1+i) se llega a que. 

Cmn (1+i) = a(1+i) 1 + a(1+i)2 + a(1+i)3 + a(1+i)4 + ..... + a(1+i)n-1 + a(1+i)" 

Si se obtiene la diferencia entre la segunda y la primera expresión se obtiene: 

Cmn (1+i)- Cmn = a(1+i)"- a(1+i)0 

Cmn (i) =a [(1+i)"- 1] 

Cmn = [a 1 i ] [ (1 + i)"- 1 ] 

Donde "Cmn" es el valor futuro de una suerte principal, y "a" el monto del pago 
periódico que amortizará una deuda considerando el esquema del interés. 

S1 se desea referir una amortización en términos de un valor presente o suerte 
pnncipal "C0", habrá que considerar lo siguiente: 

Cmn = Co ( 1 + i)" 

por lo tanto· 

C0(1+i)" = [ali] [(1+i)" -1] 

C0(1+i)" (1+i)"" = [afi] [(1+i)"- 1] (1+i)"" 

C0 = [ a 1 i 1 [ 1 - (1 +i)"" 1 

De cualqu1era de ambas expres1ones. segun sea el caso, puede despe¡arse 
fácilmente el pago periódiCO ·a· de la s1guiente manera: 

a = Cmn ( i ) 1 [ (1 + i)" - 1 ], 

o tamb1én 

a = C0 ( i ) 1 [ 1 - (1 +i)"" ]. 

Debe hacerse h1ncapié en que ambas expres1ones consideran un esquema de 
pagos vencidos. es deCir, el pnmer pago se liquidará una vez transcurrido el 
primer subpenodo. el segundo al final del siguiente. y así sucesivamente. 
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Si se trata con 'casos en los cuales las amortizaciones son expresadas en términos 
de tiempo d1stmto al que corresponde a la tasa de interés, donde como ya fue 
señalado, un periodo cuenta con más de un subperiodo. las expres1ones 
anteriores se transforman a lo siguiente: 

Ca= [a' 1 i'] [ 1 - (1+i')'"'" ]; 

Cmn = [a' 1 i' ] [ (1 + i't"- 1 ]; 

a' = Ca ( i' ) 1 [ 1 - (1 +i')"m" ); y 

a' = Cmn ( i' ) 1 [ (1 + i')m"- 1 ]. 

donde las literales ·a·· e "i'" corresponden al pago periódico y a la tasa de interés 
aplicables en cada subperiodo respectivamente 

No obstante lo antenor. en finanzas existen casos en los cuales se efectúan 
amortizaciones de "suertes principales" mediante la aportación de pagos· 
constantes que duran un penado muy grande. que incluso puede considerarse 
como mcefinido; 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 1gualar un valor presente. 

En matemáticas. esto se traduce a lo consideración de un plazo tan grande que 
tiende al "infinito". es decir. e' número de periodos son tantos. que hacen que el 
plazo se vuelva en un valor sumamente grande. 

Sigu1endo las ideas planteadas por el concepto de amortización. es posible 
determmar valores presentes y futuros c;on esta nueva condición. efectuando el 
s1gu1ente lim1te 

Co = hm [ a· 1 i'] [ 1 - (1 +i}"'" ]: 
mn...,-1 

evidentemente el térm1no "( 1 +il"'"" tenderá al valor de cero al aplicar las 
sustitUCiones correspondientes. quedando la S1gu1ente expresión: 

Co=a'/i'. 

m1sma que resulta ser la equ1valenc1a de un valor presente con una sucesión de 
amortizaciones perpetuas. 

Sm embargo. este proceso sólo es aplicable de manera práctica hacia un valor 
presente. no así para un valor futuro. pues como puede observarse, si se aplica el 
limite a la expresión que liga a una amortización con un valor futuro. éste generará 
un valor tan grande. comparable solamente con el del "infinito". 
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Marco Normativo de la Valuación 

CAPÍTULO 3 
MARCO NORMATIVO DE LA 
VALUACIÓN 

3.1 NORMAS JURÍDICAS 

Las valuaciones tendrán como objetivo establecer una cuantía de valor para la 
cosa valuada Esto con fines tales como los siguientes: 

a) Conocer el valor comercial para fines particulares. 
b) AdquiSICiones o enajenaciones: compraventa, donación, sucesión, 

prescripción positiva. cesión de derechos. permuta, dación en pago, traslado 
de dominio. etc 

e) Seguros y fianzas. 
dl Créditos hipotecarios 
e) Créditos con garantía de b1enes muebles. 
f) Valuación de act1vos fijos para los efectos de reexpresión de estados 

financ1eros 
g) lndemmzac1ones por exprop1ación 
h) Afectaciones por causas de utilidad pública. 
i) Just1prec1aC1ón de los productos que la Federación deba cobrar cuando 

concesione Inmuebles federales. 
j) Embargos y remates. 
k) Liquidación de soc1edades. aumentos de capital, escisiones y fusiones. 
1) Controversias de orden ¡ud1c1al en matena penal, civil o mercantil. 
m) Estud1os técn1cos para determinar el monto de obras de urbantzación y pago 

de derechos de regularización de obra. 
n) Just1prec1acion de arrendamiento. 

Las valuac1ones s1empre serán ligadas a una fecha de referencia, entendiendo por 
este concepto. la fecha en la cual se relacionan los bienes a valuar y se 
determman sus valores. Para efectos de evitar la extemporaneidad o 
congest1onam1ento en v1rtud que la elaboración de una valuación de activo fijo 
1mpl1ca en ocas1ones mucho t1empo. la fecha de referencia puede no coincidir con 
la del c1erre del e¡erc1c1o soc1al. pero en n1ngún caso excederá de 6 meses previos 
a la de d1cho cierre. Los valores a la fecha de referencia tendrán vigencia a la 
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fecha de cierre del ejercicio social, siempre y cuando no ocurran eventos que 
modifiquen sustancialmente el valor de los act1vos valuados. 

En los ejercicios contables siguientes a la actualización mediante valuación 
emitida por perito independiente en la materia, se podrán ajustar las cifras 
denvadas de esa valuación utilizando índices específicos de precios e los activos 
fijos de que se trate. los cuales podrán 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 valuación. 

Excepcionalmente, las empresas podrán determinar, por sí mismas, el valor neto 
de reposic1ón de sus act1vos fijos, cuando dispongan de elementos objetivos y 
verificables para ello. 

De conform1dad con la Ley General de Sociedades Mercantiles en vigor, las 
empresas pueden capitalizar utilidades retenidas o reservas de valuación o de 
revaluac1ón baJO los siguientes requisitos: 

• Deberán haber sido previame.ñte reconocidas en estados financieros, 
debidamente aprobados por la asamblea de accionistas. 

• Tratándose de reservas de valuación o de revaluación, deberán esta1 
apoyadas en valuaciones efectuadas por valuadores independientes 
.certificados. por valuadores autonzados por instituciones de crédito o por 
Corredores Publicos t;tulados. 

Desde fines de 1993 y pnncipios de 1994 existía la inquietud sobre la 
conven1enc1a de mantener o e1Im1nar la alternativa contenida en el Boletín B-10 
sobre la actualización de los act1vos no monetarios a través de la metodología del 
costo de reposición. por esta razón la Comisión de Principios de Contabilidad del 
Instituto Mex1cano de Contadores Públicos emitió el "Quinto Documento de 
Adecuac1ones al Boletin B-1 o·. documento normativo cuyo objetivo fue lograr una 
mayor comparab11idad y ObJetiVIdad de la información financiera mediante la 
apiicacion de un método úmco para la actualización de inventarios, costos de 
ventas y act1vo fiJO. asi como la depreciación acumulada y la del periodo. Dicho 
método resultó 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 
actualizar sus act1vos no monetanos con base en el costo de reposición, lo cual 
entró en v1gor el 1° de enero de 1997. afectándose directamente el ejercicio 
valuatorio. ya que se cuestionó la calidad del trabajo de los valuadores y se marcó 
un concepto discriminatorio de parte de los contadores donde se da prioridad al 
costo h1stónco de los activos 

Por su parte. el lnstrtuto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas, A.C. (IMEF), en su 
boletín técmco nac1onal no. 37 de d1c1embre de 1996, plantó algunas sugerencias 
para clanf1car el proceso valuatono, tales como crear la carrera de valuador; o 
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bien, la especialidad en las carreras afines de ingeniería civil y arquitectura. El 
Instituto planteó la importancia de una educación continua al respecto, la creación 

· de un código de ética profesional, asi como la necesidad de contar con una 
agrupación u organismo federal que lo vigile y sancione. 

No obstante, los lineamientos generales para el ejercicio de la valuación de bie11es 
por parte del sistema bancario mex1cano de bienes fueron regulados en su 
momento por Circulares tales como 1118 y 1118-bis en relación con la circular 
111 O para el caso de mobiliario y equipo, y por las circulares 1201 (de fecha 23 de 
marzo de 1988 "Reglas a las que habrán de sujetarse las Instituciones de Banca 
Múltiple y las Instituciones de Banca de Desarrollo, en la formulación de avalúos") 
y 1202 (formato para avaluos de mmuebles) en el caso de bienes inmuebles. 
Estas cuatro circulares fueron emitidas por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores (CNBV) de la Secretaria de Hac1enda y Crédito Público (SHCP) del Poder 
E¡ecutivo Federal 

D1chas circulares otorgaban la m1sma fuerza probatoria a las valuaciones 
practicadas por instituciones bancanas que las leyes asignan a los hechos por 
corredor público o perito, y por consiguiente, los avalúos bancarios deben 
formularse con métodos y cntenos adecuados uniformes que permitan determinar 
de la me¡or manera posible el valor de los b1enes valuados de acuerdo con ret~las 
especificas. aunque sustituidas actualmente por la circular 1462, que se integra 
con un cuerpo textual y cuatro apartados: el pnmero es relativo a las prácticas y 
procedimientos, el segundo sobre la valuac1ón de b1enes mmuebles, el tercero 
versa· sobre valuac1ones de maqu1naria y equipo y, finalmente, el cuarto establece 
las normas para el caso de valuaciones agropecuarias. 

Es Importante destacar que la Circular 1201 señalaba que el valor de los bienes a 
valuar debería determinarse con independenCia de los fines para los cuales se 
requ1ere el avalúo (pnnc1p1o del valor úmco), así como que la circular 1118 de la 
Ley del Mercado de Valores proh1bia. en su apartado 2.3.1. 1, a los valuadores la 
utli1zación del ind1ce Nacional de Prec1os al Consumidor que publica el Banco de 
Méx1co. toda vez que a la letra d1ce. "2.3.1. 1.-Deben aplicarse índices especificos 
para cada uno de los activos valuados. por tipo y rama a que pertenezcan y sin 
ulillzar el lnd1ce Nac1onal de Prec1os al Consumidor que publica el Banco de 
MéXICO. 

Por su parte tamb1én. la Com1s1ón Nac1onal de Seguros y Fianzas (CNSF) de la 
Secretaria de Hac1enda y Créd1to Público (SHCP) del Poder Ejecutivo Federal, 
facultada por la Ley General de lnstrtuc1ones y Sociedades Murtualistas de 
Seguros. emitió su c1rcular S-15 1, en la cual emite las disposiciones para la 
valuación y registro contable de 1nvers1ones inmobiliarias, así como también su 
c1rcular S-15.1.1, en la que establece los procedimientos para determinar el valor 
máximo 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 equ1valente a la semisuma del costo neto de 
reposición y del valor de uso (valor fis1co y valor de capitalización). 

Teoría y Praxis de Valuación lnmobiliana y de Negocios 91 



Capítulo 3 

En otro tema. como es sabido. a raíz de las altas tasas de inflación que se 
presentaron en nuestro país entre los años 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 utilizand0 el 
Índice Nac1onal de Precios al Consumidor se actualizan algunos valores fiscales, 
pero en general, la base para la actualización de la partida del act1vo fijo es la 
valuación em1tlda por perito en la materia. 

Para determmar la base del impuesto sobre la renta, podemos deducir de los 
mgresos, los costos y gastos inherentes a la operación de las empresas. Las 
mversiones en activos fijOS, se deducen mediante la aplicación de los porcentajes 
señalados para tal efecto, los cuales se aplican sobre el valor actualizado de los 
act1vos fijos. hasta que se acumule el 100% de depreciación. 

Cuando se enajenan los activos fijos, se compara el prec1o de venta contra el valor 
fiscal del b1en (costo de adquisición menos depreciación, debidamente 
actualizado). para determinar la utilidad gravable o pérdida en la venta. En el caso 
de los bienes mmuebles que estén mtegrados al activo fijo, si no fuera posible 
determinar el valor del terreno y construcciones por separado. del valor total del 
b1en. se cons1dera que un 20% es aportado por el terreno, y el resto por las 
construcciones. 

Para determ1nar la base del 1mpuesto al activo de las empresas. se suman los 
promed1os de los act1vos de la empresa deduciendo algunos pasivos. la 
actualización de los b1enes se realizará para calcular el promedio de activos que 
se mcluyen en la base del 1mpuesto 

Por otra parte. el articulo 6 fracc1ón 11 de la Ley Federal de Correduría Pública 
establece que al "corredor público" corresponde fungir como perito valuador para 
estimar. cuantificar y valorar los b1enes. serviCIOS, derechos y obligaciones que se 
sometan a su cons1derac1ón. por nombramiento pnvado o ·por mandato de 
autondad competente Corredor es el agente auxiliar del comercio, con cuya 

... 1ntervenc1ón se proponen y aJuStan los actos. contratos y convenios y se certifican 
los hechos mercantiles. tiene fe pública cuando expresamente lo faculta· este 
cód1go u otras leyes y p·Jede actuar como pento en asuntos de tráfico mercantil. 

Los Corredores Públicos habilitados conforme a la Ley Federal de Correduría 
Pública del 29 de d1c1embre de 1992. son profesionales que acreditan ante la 
Secretaria de Comerc1o y Fomento lndustnal una alta calidad profesional y 
reconoc1da honorabilidad. por lo que pueden presentar cabalmente cualquier 
d1ctamen de valuación. s1empre que no ex1sta prohibición legal o reglamentaria a 
este respecto El articulo 3 fracc1ón 11 de la Ley Federal de Correduría Pública 
preceptúa que corresponde a la Secretaria de Comercio y Fomento Industrial 
exam1nar a las personas que deseen obtener la calidad de aspirantes a corredores 
o a ejercer como corredores públ.cos. asegurándose de que éstos sean personas 
dotadas de alta calidad profes1onal y reconocida honorabilidad. 
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El articulo 1252 del Cód1go de Comercio establece que el título de habilitación de 
corredor público acredita para todos los efectos la calidad de perito valuador. El 
articulo 1257 de la Ley en cita señala que, en todos los casos en que se trate 
ún1camente de pentaje sobre el valor de cualquier clase de bienes y derechos, los 
m1smos se realizaran por avalúos que practiquen dos corredores públicos o 
Instituciones de crédito, nombrados por cada una de las partes. y en caso de 
diferenc1as en los montos que arrojen los avalúos, no mayor del treinta por ciento 
en relación con el monto mayor. se mediaran esas diferencias. De ser mayor tal 
diferencia, se nombrara un perito tercero en discordia, conforme al artículo 1255 
de este cód1go, en lo conducente. El artículo 1300 establece que los avalúos harán 
prueba plena. 

El artículo 141 O del Cód1go de Comerc1o preceptúa que cuando los bienes deban 
salir a remate deberan ser valuados por dos corredores públicos o peritos y por un 
tercero en discordia. 

El articulo 116 de la Ley de Sociedades Mercantiles en su segundo párrafo 
establece que tratandose de reservas de valuación o de revaluación, éstas 
deberán estar apoyadas en avalúos efectuados por valuadores independier.tes 
autonzados por la Com1S1ón Nac1onal de Valores. instituciones de crédito o 
corredores pGblicos titulados. 

El últ1mo parrafo del articulo 346 del Cód1go de Proced1m1entos Civiles establece . . 
que el 'itulo de habilitación de corredor público acredita para todos los efectos la 
calidad de pento valuador. El articulo 353 de Ley Procesal Civil establece, la 
m1sma S1tuac1ón mvocada en el articulo 1257 del Código de Comercio. 

La fracc1ón XXII del artículo 46 de la Ley de Instituciones de Crédito preceptúa que 
la!:' JnstJtucJones de crédito podran encargarse de hacer avalúos que tendrán la 
m1sma fuerza probatona que las leyes as1gnan a los hechos por corredor público. 

La f~acc1ón V del articulo 26 de la Ley Federal de Instituciones de Fianzas señala 
que la garant1a que cons1ste en prenda sólo podra constituirse sobre bienes 
valuados por 1nstituc1ones de crédito o corredor. 

El articulo 102 de la Ley del Impuesto Sobre la Renta. en su primer párrafo 
establece que los contribuyentes podrán solicitar la práctica de un avalúo por 
corredor público trtulado o ms:itución de crédito autorizados por la Secretaría de 
Hac1enda y Créd1to Público. Las au1oridades fiscales estarán facultadas para 
pract1car. ordenar o tomar en cuenta. el avalúo del bien objeto de enajenación y 
cuando el valor del avalúo exceda en mas de un diez por ciento de la 
contraprestación pactada por la enajenación, el total de la diferencia se considera 
1ngreso del adquirente en los térmmos del capitulo quinto; en cuyo caso se 
Incrementará su costo con el total de la d1ferenc1a citada. 

El articulo 4 del Reglamento del Código Fiscal de la Federación en su primer 
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párrafo establece que los avalúos que se practiquen para efectos fiscales tendrán 
vigencia seis meses contados a partir de la fecha en que se efectúen y deberán 
llevarse a cabo por las autondades fiscales, instituciones de crédito. la Comisión 
de Avalúos de B1enes Nacionales o por corredor público. 

Por otro lado el artículo 486 del Código de Procedimientos Civiles establece que 
en el ju1cio hipotecario cuanto de remate se trate. cada parte tendrá derecho de 
exh1b1r, dentro de los diez días siguientes a que sea ejecutable la sentencia, 
avalúo de la finca hipotecada, practicado por un corredor público, una institución 
de crédito o por perito ·¡aluador autorizado por el Consejo de la Judicatura, los 
cuales en n1ngún caso podrán tener el carácter de parte o de interesada en el 
¡uic1o. El articulo 569 del Código de Procedimientos Civiles, contenido en la 
Sección Tercera, de los remates, señala que el avalúo se practicará de acuerdo 
con las reglas establecidas para la prueba pericial. 

Por últ1mo, tratándose de valuación de predios en las distintas Entidades 
Federativas. debe observarse lo señalado por los instructivos correspondientes, 
mismos que son publicados por las respectivas tesorerías de sus secretarías de 
finanzas. o b1en. por las oficmas catastrales facultadas para ello, donde se 
establecen ios requ1s1tos mínimos que debe contener un avalúo. tanto en materia 
de terreno como en matena de construcc1ones edificadas sobre ellos 

3.1.1 RESPECTO DE LOS BIENES MUEBLES E INMUEBLES 

El Cód1go C1v1l para el D1strito Federal en matena común. y para toda la República 
en mater;a federal. establece la clas1f1cación legal de los bienes en los artículos 
750 al 763 de su Titulo Segundo del Libro Segundo. Dentro de dicha clasificación 
5e establece la descripción de aquellos b1enes que son considerados inmuebles y 
ae aquellos que son muebles 

Segun el Cód1go C1v1l. son b1enes Inmuebles· 

1 El suelo y las construcc1ones adhendas a él. 

2 Las plantas y árboles. m1entras estuv1eren unidos a la tierra, y los frutos 
pend1entes de los m1smos árboles y plantas, mientras no sean 
separados de ellos por cosechas o cortes regulares; 

3. Todo lo que esté unido a un mmueble de manera fija, de modo que no 
pueda separarse sin detenoro del mismo inmueble o del objeto a él 
adherido": 

4. Las estatuas. relieves. pmturas u otros objetos de ornamentación, 
colocados en edifiCIOS o heredades por el dueño del inmueble, en tal 
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forma que revele el propósito de unirlos de un modo permanente al 
fundo; 

5. Los palomares, colmenas, estanques de peces o criaderos análogos, 
cuando el propietario los conserve con el propósito de mantenerlos 
unidos a la finca y formando parte de ella de un modo permanente; 

6. Las máqu1nas. vasos, instrumentos o utensilios destinados por el 
prop1etano de la finca, directa o exclusivamente, a la industria o 
explotación de la misma; 

7. Los abonos destinados al cultiVO de una heredad, que estén en las 
t1erras donde hayan de utilizarse, y las semillas necesarias para el 
cult1vo de la finca;. 

8. Los aparatos eléctricos y accesorios adheridos al suelo o a los edificios 
por el dueño de éstos. salvo convenio en contrario; 

9. Los manantiales, estanques, aljibes y corrientes de agua, así como los 
acueductos v las cañerías de cualquiera especie que sirvan para 
conducir los liqu1dos o gases a una finca o para extraerlos de ella; 

1 O. Los an1males que fomnen el pie de cría en los predios rúst1cos 
destinados total o parcialmente al ramo de ganadería, así como las 
bestias de trabajo indispensables para el cultivo de la finca, m1entras 
es tan dest1nadas a ese objeto; 

11 Los d1ques y construcc1ones que. aún cuando sean flotantes. estén 
destmados por su Objeto y condi:iones a pemnanecer en un punto fijo de 
un rio. lago o costa. 

12 Los derechos reales sobre mmueb1es. 

13 Las lineas telef6mcas y telegraficas, y también le; estaciones 
rad1otelegrafJcas f1jas 

Los b1enes muebles. por su lado. son los cuerpos que pueden trasladarse de un 
lugar a otro. ya sea que se muevan por si m1smos o por efecto de una fuerza 
exténor Estos b1enes son muebles como tales por: 

. a) su naturaleza: o 
b) por diSpOSICIÓn de la ley 

Son bienes muebles por detemninac1ón de la ley, las obligaciones y los derechos o 
acc1ones que t1enen por objeto cosas muebles o cantidades exigibles en virtud de 
accu)n personal Ende. seran muebles las acciones que cada socio tiene en las 
asoc1aciones o sociedades. aún cuando a éstas pertenezcan algunos bienes 
mmuebles 
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En general. son bienes muebles por su naturaleza todos los demás no 
considerados por la ley como inmuebles, como son por ejemplo, las 
embarcaciones de todo género, los matenales procedentes de la demolición de un 
edifiCIO y los que se hubieren acopiado para repararlo o para construir uno nuevo, 
los derechos dé autor, las colecciones científicas y artísticas, el acervo informativo 
y bibliográfico ¡unto con sus estantes. las medallas, las armas, los instrumentos de 
artes y ofic1os. las ¡ayas, los granos, mercancías y demás cosas similares. 

Cabe aclarar que los bienes muebles por su naturaleza, que se hayan considerado 
como mmuebles. recobrarán su calidad de muebles cuando el mismo dueño los 
separe del mmueble. salvo el caso de que en el valor de éste se haya computado 
el de aquellos. para constituir algún derecho real a favor de un tercero. 

Así mismo. la ley establece que para efectos comerciales y/o legales. los bienes 
muebles e inmuebles podrán ser su¡etos de la práctica de una valuación. Una 
valuac1ón es un dictamen que se pract1ca con base en criterios técmcos y 
requerimientos generales que detenninan el .valor de un bien, el cual será 
est1mado ba¡o el supuesto de que el m1smo se encuentra en caso de venta, 
coínc1dentemente con el principio contable de "negocio en marcha". 

3.1.2 RESPECTO DE LA PROPIEDAD INTELECTUAL 

La mvestJgac16n c1entifica Que se realiza da lugar, por lo general, a propuestas de 
nuevos procesos de f3bncación de productos y/o servicios, así como las me¡oras 
tecn1cas y la d1fus1ón de conocimientos tecnológicos, conocidos como "propiedad 
mtelectual e mdustnal" 

Los b1enes Que se mtegr<:~n en este campo son los derechos de autor; de obras, 
publicaciones penód1cas y rev1stas. los d1sel'\os industriales, en modelos, dibujos y 
modelo~ de ut1lidad las rrarcas. de avisos comerciales. colectivas, Innominadas, 
mDctas y nombres comerc1ales. así como patentes registradas· y, de manera 
general. todos los aspectos relat1vos a la propiedad industrial y de derechos de 
autor 

Estos b1enes están s·¡¡etos a la aplicación administrativa emanada del Poder 
E¡ecut1vo Federal. por conducto de la Secretaría de Comercio y Fomento Industrial 
en, el caso de la propiedad mdustnal, med1ante la Ley de Fomento y Protección a 
la Propiedad lndustnal; y por conducto de la Secretaria de Educación Pública en el 
caso de la Prop1edad Intelectual. med1ante la Ley Federal del Derecho de Autor y 
la Legislación sobre Derechos de Autor, misma que integra al efecto Decretos, 
Acuerdos y C1rculares que versan en la materia. 
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El organismo descentralizado, con personalidad jurídica propia, encargado de la 
consulta y apoyo técnico en materia de Propiedad Industrial, así como de realizar 
estudios sobre la situación de la propiedad industnal en el ámbito 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 protección y salvaguarda que otorga la Ley al creador 
de una Obra Literaria. Científica o Artística, reconociéndole su calidad de "autor". 

3.1.2.2 DISEÑOS INDUSTRIALES 

Los Diseños lndustnales comprenden: 

1. Los Dibujos Industriales. Son toda combinación de figuras. líneas o colores 
que se 1ncorporan a un producto industrial con fines de ornamentación. y que 
le dan un aspecto peculiar y pror1o, y 

2 Los Modelos Industriales. Están constituidos por toda forma tridimensional que 
s1rva de tipo o patrón para la fabricación de un producto industrial. y le de 
apanenc1a espec1al en todo lo que no 1mplique efectos técnicos. 

3. Los Modelos de Utilidad Son Objetos. utensilios. aparatos o herramientas que, 
como resultado de una modificación en su disposición, configuración, 
estructura o forma. presentan una función diferente respecto de las partes que 
lo mtegran: o ventajas en cuanto a su utilidad. 

3.1.2.3 MARCAS 

Se ent1ende por Marca. todo s1gno visible que distmga productos o-servicios de 
otros de su m1sma espec1e o clase en el mercado. 

Las Marcas Colect1vas son aquellas empleadas para distmguir en el mercado, los 
productos o servic1os de los m1embros de asociaciones de productores, 
fabncantes. comerc1antes o prestadores de servic1os. legalmente constituidas, 
respectos de los productos o serviCIOS de qu1enes forman parte de dichas 
asoc1aciones 

Los Avisos Comerc1ales son las frases u oraciones que tengan por objeto anunciar 
al público establec1m1entos o negoc1ac1ones comerciales, industriales o de 
serviCIOS. productos o servic1os. para distinguirlos fácilmente de los de su especie. 
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Un Nombre Comercial es la nominación que, como razón soc1al, 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; 

2 Las formas tridimensionales; 

3. El nombre prop1o de una persona física. siempre que no exista un homónimo 
ya reg1strado como marca; 

4 Los nombres comerciales y denominaciones o razones sociales siempre que 
no queden comprendidos en el párrafo sigUiente. 

No se reg1stran como marca· 

a) Las denominaciones. figuras o formas tridimensionales animadas o 
cambiantes. que se expresan de rnanera dmámica, aún cuando sean visibles; 

b) Los nombres técnicos de uso común de los productos o servicios que 
pretenda ampararse con la marca. asi como aquellas palabras que. en el 
lenguaje comente o en las prácticas comerciales. se hayan convertido en la 
des1gnación usual o genér:ca ce los m1smos. 

c) Las formas tnd1mens1onales que sean del dominio público o que se hayan 
hecho de uso común y aquellas que carezcan de ong1nalidad que las distinga 
fácilmente." asi como la forma usual y comente de los productos o la impuesta 
por su naturaleza o función mdustnal. 

d) Las denommac1ones. f1guras o formas tnd1mensionales que. considerand:> el 
conJunto de sus caracte .. st1cas. sean descnpt1vas de los productos o servicios 
que traten de protegerse como marca Quedan Incluidas en el supuesto 
antenor las palabras descnpt1vas o md1cat1vas de la especie, calidad. cantidad; 
dest1no. valor. lugar de ongen de los productos o la época de producción; 

e) Las letras. los números o los colores aislados. a menos que estén combinados 
o acompañados de elementos tales como signos. diseflos o denominaciones. 
que les den un carácter diStintivo 

f) La traducción a otros 1d1omas. la variación ortográfica caprichosa o la 
construCCión artific1al de palabras no reg1strables; 
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g) Las que reproduzcan o imiten, sin autorización, escudos. banderas o 
emblemas de cualquier organización reconocida oficialmente, así como la 
designación verbal de los mismos; 

h) Las que reproduzcan o imiten signos o sellos oficiales de control o garantía 
adoptados por un estado, sin consentimiento de la autoridad competente, o 
monedas, b1lletes de banco, monedas conmemorativas o cualquier medio 
oficial de pago nacional o extranJero; 

i) Las que reproduzc¡;n o imiten los nombres o la representación gráficá de 
condecoraciones, medallas u otros premios obtenidos en exposiciones, ferias, 
congresos, eventos culturales o deportivos, reconocidos oficialmente; 

j) Las denominaciones geográficas. propias o comunes, y los mapas. así como 
los gentilicios, nombres y adjetivos, cuando indiquen la precedencia de los 
productos o serviCIOS y puedan originar confusión o error en cuanto su 
procedencia; 

k) Las denommaciones de poblaciones o lugares que se caractericen por la 
fabncac1ón de c1ertos productos, para amparar éstos. excepto los nombres de 
lugares de prop1edad particular. cuando sean espec1ales e inconfundibles y se 
tenga el consentimiento del propietario; 

1) Los nombres. seudómmos. firmas y retratos de personas, sin consentimiento 
de los mteresados o. s1 han fallec1do. de su cónyuge, parientes consanguíneos 
en grado más próx1n1o o panentes por adopción; 

m) Los títulos de obras literanas. artist1cas o Científicas y los personajes ficticios o 
Simbólicos. salvo con el consent1m1ento de su autor. cuando, conforme a la ley 
de la materia. éste mantenga vigentes sus derechos; así como los personajes 
hum-nos de caractenzación. SI no se cuenta con su conformidad; 

n) Las denom1nac1ones. f1guras o formas tndimens1onales. susceptibles de 
engañar al público o mduw a error. entendiéndose por tales las que 
constituyan falsas 1nd1cac1ones sobre la naturaleza. componentes o cualidades 
de los productos o serv1c1os que pretenda amparar; 

o) Las denominaciones. figuras o formas tridimensionales, idénticas o 
semeJantes a una marca que la Secretaria de Comercio y Fomento Industrial 
est1me notonamente conoc1da en Méx1co. para ser apli ::adas a cualquier 
producto o serv1c1o .. 

p) Una marca que sea idént1ca o semeJante en grado de confusión a otra ya 
reg1strada o v1gente. aplicada a los m1smos o s1milares producidos o servicios. 
Sm embargo, sí podrá registrarse una marca que sea idéntica a otra ya 
registrada. SI la solicitud es planteada por el mismo titular, para aplicarla a 
productos o serv1c1os Similares; 
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q) Una marca que sea idéntica o semejante en grado de confusión, a un nombre 
comercial aplicado a una empresa o un establecimiento industrial. comerc1al o 
de servicios. cuyo giro preponderante sea la elaboración o venta de los 
productos o la prestación de los servicios que se pretendan amparar con la 
marca. y siempre que el nombre comercial haya sido usado con anterioridad a 
la fecha de presentación de la solicitud de registro de la marca o la de uso 
declarado de la misma. Lo anterior no será aplicable. cuando la solicitud de 
marca la presente el usuario del nombre comercial. si no existe otro nombre 
comerc1al idéntico que haya s1do publicado. 

La legislación existente en México señala que los modelos de utilidad y diseños 
industriales son sometidos a registro: mientras que los nombres comerciales 
estarán protegidos por la ley. sin neces1dad del mismo. 

3.1.2.4 PATENTES. 

La ley señala que las Invenciones (Nuevas) son sometidas a patente: los procesos 
o productos de aplicación industrial quedan comprendidos dentro del rango de las 
m1smas. Se ent1ende como Act1v1dad Inventiva. al proceso creat1vo cuyos 
resultados no se deduzcan del estado de la técn1ca en fonma evidente para un 
técnico en la materia. 

Las Invenciones Nuevas son aquellas no encontradas en el estado de la técnica, 
creación humana que penmrte transformar la matena o la energía que ex1ste en la 
naturaleza. para su aprovechamiento 

No se considerarán lnvenc1ones 

1 Los ~ ·mc1p1oS teóncos o Clentif1cos. 

2. Los descubrimiento~ que revelen algo que ya ex1stia en la naturaleza. aún 
cuando antenonmente fuese desconocido para el hombre: 

3 Los esquemas. planes. reglas y métodos para realizar actos mentales. juegos 
O negOCIOS: 

4 Los programas de computaCión. 

5 Las formas de presentación de ¡nfonmación. 

6. Las creac1ones estét1cas y las obras artísticas o literarias: 

7. Los métodos de tratam1ento qu¡rúrg1co, terapéutico o de diagnóstico aplicables 
al cuerpo humano o los relativos a an1males: 
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8. La yuxtaposición de invenciones conocidas o mezclas de productos 
conoc1dos. su variación de forma, de dimensiones o de material~s. salvo que 
en realidad se trate de su combinación o fusión de tal manera que no puedan 
func1onar separadamente o que las cualidades o funciones características de 
las mismas sean modifi::adas 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 
usándolos. las que se apliquen a ellos o las que resulten en los mismos. 
Quedan incluidos en esta disposición todos los tipos de microorganismos, 
tales como las bacterias. los hongos. las algas, los virus, los microplasmas. los 
protovirus. los m1croplasmas. los protozoarios y, en general, las células que no 
se reproduzcan sexualmente. y 

3. Los procesos biotecnológicos de obtención de farmoquímicos, medicamentos 
en general. bebidas y alimentos para consumo animal y humano, fertilizantes, 
plagu1c1das. herb1c1das. fungícídas o productos con actividad biológica. 

No son patentables 

1. Los procesos esenc1al:nente biológicos para la obtención o reproducción de 
plantas. an1males o sus vanedades. inCluyendo los procesos genéticos o 
relativos a matenal capaz de conducir su propia duplicación, por si mismo o 
por cualqu1er otra manera 1nd1recta. cuando consistan simplemente en 
selecc1onar o a1slar material biológ1co disponible y dejarlo que actúe en 
condiciones naturales. 

2. Las espec1es vegetales y las espec1es y razas animales; 

3 El matenal b1olog1co tal como se encuentra en la naturaleza; 

4 El matenal genét1co. y 

5 Las Invenciones referentes a la materia viva que compone el cuerpo humano. 

3.1.3 EL DICTAMEN VALUATORIO COMO ELEMENTO 
PROBATORIO JUDICIAL 

En matena ¡ud1cial. cuando el simple ejercicio de los sentidos no basta para la 
aprecsacsón 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 intérprete 
desempeñan funciones distintas e inconfundibles: el interprete se limita a 
reproduCir lo que oye o lo que ve y será seguro que siempre, dos o más, llegarán a 
la misma conclusión; el tes:igo, al declarar acude a sus recuerdos refiriendo 
sencillamente el acto que presenció; y el pento da su opinión personal que puede 
vanar con el ind1viduo que desempeña el cargo. Esta diferencia explica porqué de 
ordinano, en un proceso JUdicial, se designará un sólo interprete, mientras que los 
pentos por lo general deben ser dos o más. 

El dictamen pencial refendo se constituirá como prueba en un proceso jurídico, 
entendiendo como prueba todo aquel procedimiento empleado para demostración 
legal de la verdad de un hecho, en otras palabras, es la averiguación 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 
sustant1vo en la admm1strar.::ón de la justicia. Debe reconocerse el carácter de un 
perito como órgano de prueba, ya qúe sólo con su intervención es posible, en 
muchos casos. prec1sar circunstancias técnicas que de otra manera sería 
imposible conocer; y en esas cond1ciones. debe considerarse al resultado de la 
penc1a como un med1o de prueba verdadero y especial. 

El pento es qUien 1ntegra el conocimiento del JUZgador en la constatación objetiva 
de los hechos y en la detem1mac1ón de las causas y efectos cuando se requiere la 
posesión y aportac1ón de conocimientos técnicos o especiales sobre una ciencia, 
arte o d1sciphna d1versa del derecho en un caso concreto llevado a la decisión 
JUriSdiCCIOnal 

El articulo 1252 del Cód1go de Comerc1o y el artículo 346 del Código de 
Proced1m1entos C1viles señalan que los peritos deben tener título en la ciencia, 
arte. tecnica. of1c1o o mdustria a que pertenezca la cuestión sobre la que ha de 
oírse su parecer. si la c1enc1a. arte. técmca. ofic1o o mdustria requieren título para 
su e¡erc1c1o S1 no lo requ1eran. o requméndolo, no hubiere peritos en el lugar, 
podrán ser nombradas cualesqu1era personas entendidas a satisfacción del C. 
Juez. aun cuando no tengan titulo La prueba pericial sólo será admisible cuando 
se requ1eran conoc1m1entos espec1ales de la ciencia, arte, técnica, oficio o 
1ndustna de que se trate. mas no en lo relativo a conocimientos generales que la 
ley presupone como necesanos en los ¡ueces. por lo que se desecharan de oficio 
aquellas penc1ales que se ofrezcan por la partes para ese tipo de conocimientos, o 
que se encuentren acredrtadas en autos con otras pruebas, o tan solo se refieran 
a simples operac1ones antmét1cas o similares. 

De lo antenor. es posible establecer las siguientes premisas: 
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1. En su perfil, el ¡Jerito es por definición general un técnico que posee 
conocimientos especiales atraídos por la experiencia en el ejercicio de su 
profesión dentro de un campo específico de la c1enc1a o el arte. 

2. A su vez, por la función que desempeña dentro del proceso, el perito es por 
decisión JUrisdiccional o por designación de las partes contendientes, y 
comparece dentro del proceso judicial para que, mediante la aplicación de 
sus conocimientos técníco-c1entifícos, contribuya a la verificación de un 
hecho o circunstancia controvertido. 

3. El pento adqu1ere así. dentro del proceso, la personalidad JUrídica del 
tercero ajeno a la contienda, pero cuya participación se contempla, por la 
norma procesal. en calidad de auxiliar en el proceso por el hecho de 
aceptar la encomienda y protestar cumplir con ella. 

Con la pnmera prem1sa se cubre el requisito de competencia, cualidad ~sencial del 
pento y punto medular del supuesto legal, pues representa la llave que le da 
acceso dentro del procedimiento. Esto Implica, que el perito deberá poseer 
conocimientos de tal naturaleza, en el campo en que recaiga el punto 
controvertido, dado que deberá ser competente para resolverlo, de forma que 
podrá establecer en apt1tud de cumplir con el objeto enmarcado en la segunda 
prem1sa. cuya func1ón engloba prec1samente la función que justifica s·J presencia 
dentro del proceso y por lo cual adquiere personalidad jurídica para mtervenir 
dentro del mismo 

El concepto Juríd1co-doctnnal de pento. según las anteriores reflexiones, es la de 
un experto. especialista en matenas diversas al derecho, por cuya aptitud es 
llamado a emit1r op1n1ones fundadas respecto a cuestiones ant1gentes a un punto 
controvertido. en v1rtud de lo cual adqu1ere calidad de tercero auxiliar en el 
proceso. adquir1endo así d1cha personalidad Jurídica y, por lo cual, la norma 
procesal preve su comparecencia en un proceso judic1al. 

Hab1endo definido los conceptos JUrídicos de prueba y perito, habrá que definir 
tamb1én el concepto de proced1m1ento penc1al El procedimiento pericial es una 
sene de actos metódicamente conducidos por la razón, realizados por un experto 
con apoyo en sus cono::1m1entos espec1ales. teórico-científicos y sus expenencias, 
encam1nados a la 1nvest1gac1ón y comprobación de un hecho materia de 
controversia en aux11io de la admm1stración de JUSticia. 

El proceso penc1al. ya v1sto en la· practica. es la investigación que conduce al 
cumplimiento del cargo penc1al. cons1ste en la indagatoria que inicia con el 
planteamiento de una cuestión y concluye con el esclarecimiento de la misma. 

El dictamen peric1al .es un med10 de prueba del cual se vale el juzgador para 
completar las bases de su vered1cto. obv1o es decir que dicho medio deberá ser 
veraz y por lo tanto conf1able. En tal virtud, el procedimiento pericial deberá 
sujetarse a tres lineamientos generales: 
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• Deberá ser objetivo y racional. técnico metódico y realista. 
• Aplicará bases técnicas en su totalidad. 
• Contará con fundamentos científicos. 

Cuando el procedimiento se ha desarrollado con estricto apego a los anteriores 
lmeam1entos. esto se reflejará en el resultado de la prueba por tres elementos 
característicos: 

• Será especifica. 
• Será reproducible. 
• Será confiable. 

Una prueba efectuada por el perito en tales condiciones, será una prueba que 
contribuya a darle certidumbre a la tarea judicial, siendo ésta la consigna que 
jamás deberá perder de vista el perito en el cumplimiento de su encom,~nda. 

Para que el dictamen tenga eficac1a probatona no basta que exista jurídicamente y 
que adolezca de nulidad. sino que es necesano. además. que reúna requisitos de 
fondo o conten1do. tales como son los siguientes: 

a) Que sea un medio condUcente respecto al hecho por probar. 

b) Que el hecho objeto del dictamen sea pertmente. .: . : 

e) Que el pento sea experto y competente para el desempeño de su encargo. 

d) Que no exista mot1vo seno para dudar de su desinterés, imparcialidad y 
smcendad 

e) Que no se haya probado una obJeCión fonnulada en tiempo al dictamen. 

f) Que el d1ctamen esté debidamente fundamentado. 

g) Que las conclus1ones del dictamen sean claras. finnes y consecuencia 
lóg1ca de sus fur.damentos 

h) Que las conclusiones sean convmcentes y no aparezcan improbables, 
absurdas o 1mpos1bles 

1) Que no ex1stan otras pruebas que desv1rtúen el dictamen o lo hagan 
dudoso o mcierto. 

j) Que no haya rectificación o retractación del perito. 

k) Que el d1ctamen se3 rend1do en oportunidad. 
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1) Que no se haya violado el derecho de defensa. de la parte pe~udicada con 
el dictamen. o su debida contradicción. 

m) Que los peritos no excedan los l1mites de su encargo. 

n) Que se haya declarado judicialmente la falsedad del d1ctamen. 

o) Que el hecho no sea jurídicamente imposible, por existir presunción "iuns et 
de iuri" o cosa juzgada en contrano. 

p) Que los pentos no hayan v1olado la reserva legal o 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 ocas1ones la cuestión jurídica versa sobre la cuantía 
monetana que refle¡a el "justo" valor de un bien específico, ya que un individuo no 
puede calcularle basándose en su prop1a escala de valores, sino que un valor se 
debe determ1nar o, en su caso pronost1car, mediante la indagación y análisis de 
los elementos que mteractúan en el mercado correspondiente, resulta ser la 
valuac1ón o tasación una de las técn1cas altamente recumdas en un proceso 
jUdiCial 

El método aplicado se s1túa en la práct1ca pericial como la piedra angular que le da 
c1m1er:o a una buena invest1gac1ón. puesto que esto permite desarrollar un 
proceso entend1ble y con grandes pos1b1lidades de éx1to. Al realizar con orden su 
labor se le facil1ta al pento elaborar el dictamen y posibilita· una adecuada 
valoración. aspectos que evita~ caer en entre dicho y ser sometido a molestos 
mterrogatonos por alguna de las partes en la aud1enc1a de prueba prevista por la 
ley No obstante que el dictamen se funde en la verdad. su falta de claridad ci de 
orden lo hace parecer sospechoso e mcons1stente. generándose así una 
wcunstanc1a que podría ser aprovechada por el litigante oportunista y tendencioso 
para que la prueba sea desechada. 

Por tal mot1v0. una invest1gac1cin pencial no es nmguna tarea trivial, sino que es un 
proceso que mvolucra método. c1enc1a. técn1ca. pento, experiencia, intereses de 
las partes. etcétera. el cual se centra en el pento y le reclama concentrar su 
expenenc1a y madurez profes1onal a efecto de que su intervención satisfaga la 
ilustración requenda por el ¡uzgador. lo que explica y destaca en forma relevante la 
neces1dad de ceñ1rse estnctamente a los cánones de la metodología que rige la 
especialidad. 

Seria incorrecto que un pento valuador adoptase aires de suficiencia pensando 
que la voz del experto es "ley d1vma", al proceso jud1ciallo rigen leyes que ubican 
por 1gual a qu1enes comparecen al drama procesal, cualquiera que sea su p::pel 
dentro del m1smo, mcluso del ¡uez. representante del estado y máxima autoridad 
en el proceso. es sometida su conducta ¡ud1cial a la norma, por lo cual no hay 

Teoría y Prax1s de Valuación Inmobiliaria y de Negocios 105 



Capítulo 3 

mayor canogía para el especialista que las que garantizan las verdades técn1cas 
fundadas en su razón Científica. La verdad técnica del perito. cuando es fundada, 
será verdad legal que someta a las partes cuando el juez la traduce en declaración 
jurídica. 

Es penoso constatar que en muchos casos el perito valuador se circunscribe a ser 
un técnico de med1ana expresión profesional, en quien asoman los vestiglos de 
una vaga preparación especialista y, aún más. pobre expenenc1a. que en la 
creencia de conocimientos suficientes le induce a refugiarse en una practica 
profesional con marcada deficiencia práctica. Se presentan casos,· en que los 
pentos valuadores determinan en una sola ho¡a cuál es el costo de un bien o 
servicio s1n señalar el método utilizado. los antecedentes. las operaciones 
matemáticas que le sirvieron de base para llegar al resultado que presenta. etc .. 
conformándose con manifestar que realizaron un estudio comparativo de mercado, 
pero no establecen ni señalan de dónde lo obtuvieron y, en muchos casos. aplican 
ind1ces maprop1ados. 

Desafortunadamente existen otros casos en los que algunos profesionistas creen 
que los procesos de . formac1ón académica son etapas incomodas que 
necesanamente se debe~ soportar a condic1ón de obtener una licencia para 
e¡ercer y poder lucrar. posteriormente. al estar el profesional ante la Circunstancia 
de em1t1r un d1ctamen pencial. relucen sus verdaderas deficiencias. 

Cuando un valuador se preocupa por su constante actualización (educación 
con!lnu3 profesional) refle¡a una actrtud pos1t1va. ya que verá con agrado la 
opor1unidad de par11Cipar mtercamb1ando su experiencia y asimilando las ajenas, 
al hacerlo 1mplica la neces1dad de poner a prueba su templanza. si la tiene. o en 
su caso desarrollarla. puesto que la carenc1a de ella obliga a ser más exigente 
cons1go m1smo y, por ende. a ngonzar la pract1ca profesional en general. lo cual 
mduce la crea·c,ón y práct1ca de un "código de ética" suficiente para normar el 
compor1am1ento profes1onal y ¡urid1co del valuador. 

3.1.3.1 PROCEDIMIENTO DE DESAHOGO DEL DICTAMEN VALUATORIO 

Conforme lo md1cado en el Deocreto publicado en el D1ano Oficial de fecha 24 de 
mayo de 1996. por el que se crearon. modificaron y derogaron diversas 
d1spos1C10nes del Cód1go de Proced1m1entos C1v1les y el Código ae Comercio, los 
artículos 346 al 353 de la Ley Procesal C1vil y los artículos 1252 al 1258 del 
Cod1go de Comerc1o en v1gor regulan a la prueba pericial de la siguiente manera: 

1. La prueba penc1al sólo será admisible cuando se requ1eran conocimientos 
espec1ales de la c1enc1a. ar1e. técn1ca. ofic1o. o industna de que se trate. Los 
pentos deben tener titulo en la c1enc1a, arte. técmca, oficio o industria a que 
pertenezca la cuest1ón sobre la que ha de oírse el parecer, si requiere titulo 
para su e¡ercic1o. El titulo de habilitación de corredor público acredita para 
todos los efectos la calidad de pento valuador. 
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·2. No será admit1da por el juzgador n1nguna pericial que verse sobre 
conoc1m1ento generales que la ley presupone como necesarios para los 
jueces, por lo que se desecharán de oficio aquellas periciales que se 
ofrezcan por las partes para ese t1po de conocimiento o que se demuestren 
acreditados en autos con otras pruebas, o tan solo se refieran a simple 
operaciones antméticas o similares. 

3. El ofrecimiento de la prueba pericial está sujeta a las siguientes reglas: 
a) Debe proponerse dentro del plazo de ofrecimiento de pruebas; 
b) Debe señalarse con toda precisión la ciencia, arte, técmca, oficio o 

mdustna sobre la cual deba practicarse la prueba; los puntos sc.bre 
los que versará y las cuestiones que se deben resolver en la pericial; 

e) Debe señalarse el nombre y apellidos del perito, así como su 
domicilio. número de cédula profesional (antes no era necesario) y 
su calidad técn1ca, artística, o industrial; ' 

d) Debe relacionarse la prueba con los hechos controvertidos. 
e) La ausencia de cualquiera de las anteriores cuatro reglas originará 

que de ofic1o. el ¡uez deseche la prueba. 

4. Tratándose de juicios "ordinanos" (civiles y mercantiles), los oferentes de la 
prueba quedan 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 desempeño dentro del plazo de tres días. El perito al presentar el 
escnto · refendo. debe de anexar copia de su cédula profesional o 
documentos que acrediten ~u cal1dad de perito, en el arte, técnica o 
1ndustn2 para el que se le des1gna. debiendo manifestar bajo protesta de 
dec~r verdad. qtte cuenta con la capacidad suficiente para emitir el dictamen 
sobre los puntos ht1g1osos Los peritos en .el juicio ordmario deberán emitir 
su d1ctamen dentro de los diez días siguientes a la fecha en que hayan 
presentado los escntos de aceptac1ón y protesta del cargo de peritos. 

5 Las partes en los JUICIOS sumano, especial o de cualquier naturaleza distinta 
al JUICIO "ord1nano". quedan obligadas a presentar a su perito al local del 
¡uzgado dentrc de los tres días sigUientes al proveido en que se les tenga 
por des1gnados para aceptar y protestar su cargo. El perito que cumpla con 
lo antenor. deberá rend1r su dictamen dentro de los cinco días siguientes a 
la fecha en que se haya aceptado y protestado el cargo. 

6 Para el caso de que uno de los peritos no presente su dictamen dentro del 
plazo conced1do para ello. la ley presume que acepta el dictamen 
presentado por el perito de la contrana. perfeccionándose con ello la prueba 
(de¡ando atrás el entena de la Corte en el sentido de que la prueba pericial 
es coleg1ada y necesanamente habrán de aparecer en el expediente dos 
d1ctamen es en relac1ón con la lit1s). Si fueron los dos peritos los que 
om1t1eron rend1r el dictamen el ¡uez designará a un solo perito en rebeldia 
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de ambas partes, quien al rendir su dictamen dentro del plazo señalado 
quedará perfeccionada la prueba. 

7. A falta de aceptación y protesta del cargo de perito (sea por escrito o por 
comparecencia) el juez designará perito en rebeldía a cada parte, pudiendo 
des1gnar perito único en caso que la omisión de ambos peritos. 

8 Antes de admitirse la prueba pencial el ¡uez dará vista a la contraria con un 
doble aspecto. 

a) Para que manifieste sobre la pertinencia de la prueba, lo que es una 
buena med1da, ya que en ciertas ocasiones la prueba pericial se 
ofrece con el único ánimo de retardar el buen curso del 
procedimiento. 

b) Si la contrana está de acuerdo con la prueba o la considera 
pertmente entonces podrá proponer la ampliación de otros puntos y 
cuest1ones además de los formulados por el oferente, con el fin de 
que ambos cuestionarios sean resueltos. 

9 En el caso que los dictámenes presentados resultan "substancialmente 
contrad1ctonos" de tal manera que a ju1cio del juez no sea posible encontrar 
conclus1ones af1nes. podrá, si lo considera necesario designar un perito 
tercero er discordia. El perito tercero en discordia deberá rendir su 
d1ctamen en la audienc1a de prueba. ya que en caso que no lo haga, dará 
ongen a que se le sanc1one con una multa igual a los honoranos que 
perc1b1ria por su dictamen (en favor de las partes) y con aviso al Pleno del 
Tnbunal Supenor de Just1c1a del D1strrto Federal o a la asociación, colegio o 
mst1tuc1on que lo hub1ere propuesto, s1endo removido de su cargo y 
oes1gnándose uno nuevo que se su¡etará a las reglas anteriores. 

1 O Los d1ctamen es de los peritos un1camente en cuanto al valor de cualquier 
clase de b1enes y derechos se realizarán por avalúos que practique dos 
corredores publicas o InStitUCiones de crédito, nombrados por cada uno de 
las partes y en caso de d1ferenc1a en los montos que arro¡en 'tos avalúos, 
no mayor del trt .nta por Cle!"lto en relac16n con el monto mayor, se mediaran 
estas d1ferenc,as En caso que la dlferenc1a sea mayor, se designará un 
pento tercero en d1scord1a. S1 alguno de los peritos de las partes omitiere 
rend1r su d1ctamen en matena de avalúo, el valor de los bienes y derechos 
será el de ava1úo que se presente por la parte que lo exhiba, perdiendo la 
contrana su derecho a 1mpugnar1o. 

11. Respecto de los honora nos de los peritos, cada parte tiene a su cargo el 
pago d~ pento de su parte En el caso de que sea perito designado por el 
¡uez en rebeldía de las partes o del tercero en discordia, los honorarios de 
éstos correrán en un cmcuenta por ciento a cargo de cada parte. Si alguna 
oe las partes no paga la parte que le corresponda de los honorarios del 
pento de acuerdo a lo señalado en el párrafo que antecede será compelido 
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para su pago aún por la vía de apremio, pudiendo embargarse sus bie,les 
para garantizar su pago, además la parte que no pague perderá su derecho 
a impugnar el dictamen del perito de que se trate. 

12. Las partes tendrán derecho a interrogar al o a los peritos que hayan rendido 
su dictamen salvo en los casos de avalúos a que se refiere el articulo 1257 
del Código de Comercio. 

De acuerdo con el articulo 101 de la Ley Orgánica del Tribunal Superior de 
JustiCia del Distrito Federal, el peritaje de los asuntos judiciales que se presenten 
ante las autoridades comunes del Distrito Federal es una función pública y, en esa 
virtud, los profesionales, los técnicos o prácticos en cualquier materia científica, 
arte u oficio que presten sus servicios a la administración pública, están obligados 
a cooperar con dichas autoridades, dictaminando en los asuntos relacionados con 
su encomienda, conceptuándose como auxiliares de la administración de justicia, 
de este modo, se sitúa el desahogo de la prueba de valuación respecto de bienes 
y servicios al procedimiento especial contenido en los artículos indicados. 

3.2 NORMAS ÉTICAS 

En los Estados Unidos Mexicanos. reconociendo la necesidad de promover y 
fomentar el ejercicio profesional de excelencia, la Asociación Nacional de Institutos 
Mex1canos de Valuación, A.C., durante su XXXI Convención Nacional de 
Valuación realizada en Querétaro. Oro el 26 de octubre de 1995, ha promulgado 
un conjunto de reglas con las que pretende establecer un "Código de !:tica y de 
Pnnc1p1os Generales para el Ejercicio de la Valuación" para los profesionales de la 
valuac1ón agrem1ados en los Institutos que la integran. 

La AsociaCión Nac1onal del Institutos Mexicanos de Valuación, A.C., es una 
soc1edad mex1cana fundada er. el año de 1969, misma que agrupa a los 
orgamsmos de profesionales valuadores denominados "Institutos Mexicanos de 
Valuac1ón". los cuales están constituidos. a su vez, por personas físicas 
profesionales asoc1adas que han demostrado, a satisfacción del Instituto 
respect1vo. que son competentes para valuar bajo alguna especialidad o 
especialidades específicas y. por lo tanto. han merecido que se les otorgue el 
derecho de señalar su desJgnac1on como "Miembros I.M.V.". 

El propósito de establecer el cód1go referido ha sido instruir a los usuarios de los 
servicios de valuadores profesionales en relación con lo que, en opinión de la 
Asoc1ac1ón Nac1onal de lnstJtUtiJs Mex1canos de Valuación, A.C., constituye el 
ejerciCIO competente y ético de la valuación, orientar a los asociados de los 
Institutos Mexicanos de Valuación para que sean mas competentes en su ejercicio 
profesional y proveer de medios que complementen los usados para examinar a 
candidatos que deseen 1ngresar a los Institutos, con el propósito 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 obligación del valuador detenminar, describir y definir la expresión de valor 
adecuada, toda vez que existen diferentes metodologías aplicables, cada una de 
las cuales tiene validez en la conclusión final dependiendo del trabajo de valuación 
solicitado. es obligación del valuador establecer cuál de éstas es la adecuada al 
caso particular. El procedimiento y método para detenminar el valor requerido, es 
una elección que el valuador mismo debe realizar, no se le podría hacer 
responsable del resultado a menos que tenga la libertad de seleccionar el proceso 
a través del cual se obtendrá ese resu~ado; no obstante, la práctica correcta de la 
valuación requiere que el método seleccionado sea adecuado para el propósito, 
que incluya la consideración de todos los factores que influyen en el valor y que 
sea presentado en fonma clara y lóg1ca. 

Al cumplir con esta obligación, el valuador puede considerar las instrucciones de. 
su cliente o puede buscar asesoría legal ó profesional, pero la selección de la 
expresión correcta de valor es responsabilidad única del valuador. Es también su 
obligación explicar y describir claramente el significado de la expresión de valor 
especifico que él ha detenminado con el propósito de obviar un mal entendido y así 
ev1tar la aplicac1ón equivoca. 1ncorrecta o mala. ya sea en fonma deliberada 6 no 
deliberada. 

De lo anterior. se desprende la obligación de detenmmar los resultados numéricos 
adecuados y aplicables con el grado de exactitud que exige el propósito mismo de 
la valuación. evitando expresar e mforrnar un resultado numérico falso. 

Para poder cumplir con sus ~bligaciones. el valuador debe ser c.ompetente en su 
campo de e¡ercic1o: tal competencia se logrará mediante el estudio, la práctica y la 
expenenc1a. Tamb1én debe reconocer. comprender y guiar su conducta por los 
princ1p1os de ét1ca que son parte esenc1al del auténtico ejercicio y prác':ica 
profes1onal. 

Una profesión está basada en un con¡unto organizado de conocimientos 
específicos que no poseen los legos. E1 conocimiento es de carácter general y 
especifico. por tanto, reqUiere un alto grado de capacitación, asl como una 
invers1ón considerable de t1empo y esfuerzo para adquirirse y poderse aplicar. El 
cliente. debido a que no tiene el conocimiento especializado necesario, deposita 
toda su confianza en el valuador y confía que éste aplique sus conocimientos y 
habilidades profesionales hasta el punto que sea necesario para lograr los 
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objetivos del trabajo. Los valuadores deben reconocer esta responsabilidad hac1a 
el cliente y para con la sociedad. 

Frecuentemente, una valuación pasa de manos del cliente a terceras personas 
para su uso, mismas que pueden o no conocer al valuador, pero 
independientemente de ello, tienen derecho a confiar en la validez y objetividad de 
las conclusiones del valuador, como lo hace el cliente, por lo que, los valuadores 
deben reconocer también que tienen una responsabilidad ante estas personas 
que, además de su cliente, utilizan los resultados obtenidos en la valuación. 

No obstante, el b1enestar del público en general frecuentemente se involucra en la 
ejecuc1ón de asignaciones de valuación y. derivado de esto, el valuador t1ene una 
obligación y responsabilidad hacia el público en general, que invalida y sobresee 
su obligación hac1a su cliente, aunque la principal obligación del valuador hacia su 
cliente es entregar un trabajo completo, sin error y oportunamente. con resultados 
1ndepend1entes de los deseos ó anhelos del cliente, de otras personas, 
organ1smos ó instituciones públicas ó privadas. 

El hecho de que un valuador sea contratado para hacer una valuación constituye 
un asunto confidencial, ya que el cliente. sea un ciudadano particular ó una 
entidad determmada. preferirá. por razones válidas, mantener el encargo en 
secreto. El conocimiento por terceras personas de que un valuador ha sido 
contratado para llevar a cabo un traba¡o especifico puede dificultar la operación y, 
consecuentemente, no es apropiado de parte del valuador revelar su asignación, a 
menos que el cl1ente lo apruebe ó que el valuador se vea obligado por diligencias 
prev1stas por la ley 

Igualmente. _!:!S incorrecto que un valuador revele a terceras personas la cantidad 
que ha determinado en un traba¡o valuatono s1n el perm1so de su cliente, a menos 
que esta obligación la imponga la ley. como ya se senaló. 

En ausenc1a de acuerdo en contrano. el contemdo de un 1nforme de valuación es 
prop1edad del cliente y ét1camente no puede ser publicado, en ninguna forma 
identificable. sm su aprobac1ón 

Es mcorrecto que un valuador acepte un traba¡o que involucre la valuación de un 
b1en para cuya valuac1ón no esta calificado: a menos que se asocie ó consulte con 
otro valuador que esté deb1damente calificado para valuar tal tipo de bienes, 
deb1endo 1nformar esta srtuación al cliente con antelación. En otras palabra, es 
contrano a la ét1ca que un valuador pretenda poseer o manifieste que posee 
conocimientos profesionales que no tenga. 

Por otro lado. ·cuando un valuador es contratado por una de las partes en un litigio 
de orden judicial. se cons1dera práctica contrana a la ética que el valuador, en su 
dictamen. suprima u oculte cualquier hecho. dato u opinión que sea adverso a la 
causa de su cliente: o que destaque o haga resaltar cualesquiera hechos, datos u 
opiniones que sean favorables a la posición de su cliente; o que en cualquier otra 

Teoría y Prax1s de Valuac1ón lnmobiliana y de Negocios 111 



Capítulo 3 

forma asuma actitud parcial. En ese sentido, el valuador tiene la obligación de 
presentar los datos, el análisis y el valor sin importar el efecto que dicha 
presentación tenga sobre la causa de su cliente. 

Si fuera el caso, que más de un cliente busquen los servicios de un mismo 
valuador con respecto a la misma propiedad ó con respecto a la misma causa 
legal, dicho valuador no puede servir apropiadamente a más de uno, excepto en el 
caso en que todas las partes estén enteradas y de acuerdo. 

El que utiliza un informe de valuación. antes de depositar confianza en las 
conclusiones incluidas en él, llene derecho a presumir que la persona que firma el 
informe es responsable de las mismas, sea porque ejecutó personalmente el 
trabajo ó porque dicho trabajo fue hecho bajo su supervisión, por ello, es 
importante señalar que la 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 proporcionados por el cliente, miembros de 
otras profesiones u obtenidos p::>r 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 mforme sus fuentes documentales y/o de campo que ha utilizado, 
las cuales, debe estar dispuesto y preparado para presentarlas ante la posibilidad 
de cualqu1er verificación que se requ1era. 

El correcto ejerc1cio profesional de la valuación exige que el valuador estipule en 
su informe cualesquiera cond1c1ones contmgentes ó limitantes que afecten la 
valuación. sin que ello 1mplique descargar en otros la responsabilidad en relación a 
cuest1ones que están o deberían estar dentro del ámb1to de su competencia y 
conocimientos profesionales 

A pesar de lo antenor. en vanas ocasiones el valuador se encu"entra en 
situaciones en que los datos que cons1dera pert1nentes y necesarios para realizar 
una valua: ión no le son summ1strados. o b1en. el acceso._: bien en cuest1ón le es 
negado, sea por el cliente m1smo ó por cualqu1er otra de las partes involucradas, 
por e¡emplo los libros de reg1stro de la producción de un campo de p~tfÓieo o los 
libros de reg1stro de mgresos y egresos de un hotel. en tal caso el valuador puede 
negarse a prestar sus serv1c1os Esto s1gn1fica que. cuando considere ,,¡suficientes 
los datos para llevar a cabo su traba¡o. no debe realizarlo. 

En los casos en que dos 6 mas valuadores son contratados para elaborar una 
valuación de manera con¡unta. el sohcrtante puede suponer que si todos firman el 
informe. todos son. mancomunada. solidana. colectiva e individualmente 
responsables de la validez de todas las conclusiones incluidas; si no todos lo 
firman. el solicitante llene derecho a conocer cualesquiera opiniones disidentes 

Cuando dos ó mas valuadores son contratados para valuar individualmente la 
m1sma prop1edad, el cliente t1ene el derecho a esperar recibir opiniones 
independientes y a usarlas como forma de cotejo entre los diversos informes, por 
lo que resultaría ser comportamiento contrano a la ét1ca engañar respecto a quién 
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realizó una valuación añadiendo la firma de cualquier persona que, ni hizo el 
trabajo personalmente, ni tuvo a su cargo la supervisión del mismo. Si fuera el 
caso de tratar con informes colectivos, igualmente será contrario a la ética omitir 
cualesquiera firmas u opiniones disidentes, así como que alguno o algunos de 
ellos emitan informes separados 

Si dos o mas valuadores han s1do contratados por un mismo cliente para emitir 
d1ctamenes independientes del mismo bien, el que colaboren entre si o el que 
usen el producto y la información de las pesquisas o los resultados numéricos de 
él o los otros constituirá del m1smo modo una practica carente de ética. 

No obstante, un despacho o una empresa de valuadores puede usar el nombre de 
la soc1edad con la firma del responsable, pero la persona quien hizo la valuación 
debe firmar y se debe mcluir en el informe el nombre de la persona que llevó a 
cabo el trabajo. 

Si un valuador em1te una opmión de valor de un bien sin haber investigado y 
analizado todos los factNes que influyen, tal opinión, excepto por coincidencia 
extraordinana. sera errónea. Emitir tales opiniones improvisadas tiende a disminuir 
la Importancia de la inspección, investigación y análisis en el procedimiento 
valuatorio y reduce la confianza con que se reciben los resultados del buen 

· ejercicio de la valuación. por eso es declarado que, emitir opiniones irreflexivas y 
sm fundamento. constituye un acto no profesional. 

Si un valuador preparase un 1nforme prelim1nar. sin señalarlo como tal y estipular 
que las cifras 1ncluidas podrían estar sujetas a modificación cuando se complete el 
informe f1nal. ex1ste la posibilidad de que el usuario del informe, estando bajo la 
Impresión de que el 1nforme es f1nal, dé a las cifras un grado de exactitud y 
confiabilidad que éstas no poseen. Los resultados de ésta confianza errónea 
pueden ser negativos para la reputación de los valuadores profesionales en 
general. así como para la del valuador involucrado. Para eliminar esta posibilidad 
debe declararse tamb1én que. om:t1r una declaración limitante apropiada y 
calificadora en un 1nforme preliminar. es pract1ca no profesional en lá valuación. 

Los anunc1os autolaudatonos y la procuración de contratos o comisiones 
valuatonas med1ante el uso de pretensiones· o promesas falsas, inexactas o 
desorientadoras. son p.-ácticas totalmente negativas al establecimiento y 
mantemm1ento de la conf1anza pública en los resultados de los trabajos de 
valuación, por lo que es de considerar a tales prácticas como constitutivas de una 
conducta contrana a la ética y al recto ejerciCIO profesional. 

Ahora. abordando un tema que también es Importante, es buena práctica llegar a 
un contrato escnto 6 al menos un acuerdo verbal claro, entre el valuador y el 
cliente. especificando los objetivos y el propósito del trabajo, tiempo en que se 
entregará el informe y el monto de los honorarios. Si fuera el caso que un valuador 
disminuyera los honorarios que ha cot1zado a un cliente para un servicio especifico 
de valuación con el propós1to de desplazar--a otro valuador, cuando él se ha 
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enterado de la cotización del mismo, se considerará a ésta como una acción 
contrana a la ética: de ninguna manera será ética la conducta del_~aluador que 
intenta desplazar ·a otro, · después que éste ha sido contratado (verbal ó 
formalmente), para un servicio especifico de valuación. 

Si un valuador aceptara un trabajo para el cual el monto de sus honorarios 
dependiera de la cuantía de la adjudicación en un convenio inmobiliario o en una 
causa jud1c1al en donde se empleen sus servicios ó dependa de la cantidad de 
reducción de impuestos obtenida por un cliente en donde se utilizan sus servicios 
ó se sujete a la consumación de una venta ó el financiamiento de una operación 
inmobiliaria en conexión con los cuales- se utilizaron sus servicios ó está 
condicionado a la obtención de un resultado o conclusión especificada por su 
cliente. entonces cualquier persona que considerase la posibilidad de utilizar el 
resultado del trabajo del valuador podría sospechar que los resultados son 
tendenciosos para buscar un beneficio propio y los consideraría también inválidos: 
tal situación obraría en contra del establecimiento y mantenimiento de la 
credibilidad y confianza en los resultados de los trabajos valuatorios en general, 
por lo que, al contratar y aceptar ese tipo de honorarios condicionados o 
dependientes del resultado, se actúa de manera contraria la ética y se constituye 
una foima de eJercicio no profesional. 

En relación con lo mismo, todo valuador debe obligarse a jamás alterar los 
resultados obten1dos mediante la aplicación de métodos y procedimientos 
considerados como buena práct1ca de la valuación, para obtener mayores 
honora nos. 

Por los antenores mot1vos. se declara que no es ético y constituye una forma de 
ejerc1cío no profesional si un valuador alterase los resultados numéricos de un 
trabaJO de valuación. pagare o aceptase conceder, a fin de obtener un trabajo · 
valuatono. cuafqUter tipo de comisión, reembolso, división de comisión de corretaje 
o cualqu1era que se les as1mile. o si compitiese o concursare por un trabajo o 
com1sión de valuación sobre postura en subasta cuando el monto de los 
honoranos sea la ún1ca base para la contratación; sin embargo, esta última 
restncc1ón no debe mterpretarse como 1mped1mento para la entrega de propuestas 
para la prestación de servicios. 

Finalmente. cualquier vall.óador t1ene la obligación de proteger la reputación 
profes1onal de todos los valuadores. sean éstos m1embros de alguna asociación o 
no. m1entras que trabajen conforme al "C6d1go de Ética y de Principios Generales 
para el EJercicio de la Valuac1ón", de hecho. es declarado contrario a la ética que 
un valuador per¡ud1que ó trate de pel')udicar, a través de declaraciones falsas ó 
tendenc1osas ó por insinuaciones. la reputación profesional de cualquier valuador. 
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