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INTRODUCCION

Actualmente, la poca o mucha eficiencia de 1la actividad
rencial, se mide de acuerdo al logro de los objetivos propuestos,
que dicho de otra forma seria, segin las utilidades obtenidas
r la empresa y, es por ello, gue un buen gerente (o empresario)
anea sus ingresos, gastos y operaciones para obtener utilidagdes

manera eficiente al coordinar todas 1las actividades de 1la

presa,

Precisamente, es por medio de la planificacién presupestaria

e la alta dirigencia de la empresa obtiene el plan de accién
antitative de 1los objetivos que se propone alcanzar su
ministracién en un periedo determinado, evitando asi, sorpresas
cuanto a resultados econémicos inesperados, o efesctos de
iguidez o sobreliquidez, que ponen en peligro la buena marcha de

operacidn o producen pérdidas financieras, respectivamente,

Definitivamente las empresas que utilizan el presupuesto como
rramienta de direccién, obtendran mejores resultados gque las gue
lo hacen, razén por la que el presente trabaje de tesis
nominado "Presupuestos de inversién de Agroindustrias en épocas
inflacidn" trata de profundizar sobre la importancia que tiene

elaboracién de los presupuestos y especificamente log

-

esupuestos de inversién y de efectivo.

Es muy comin en nuestrc medic que las empresas




agroindustriales no consideren dentro de su presupuesto de
efectivo, las futuras adquisicicnes de bienes de capital o actives
fijos, a pesar que necesitan efectuar inversiones con el propésito
de ampliar su capacidad instalada, remodelar su planta o renovar su
mobiliario. Ello por supuesto les limitard su crecimiento v,
consecuentemente, pueden quedar'fuera de mercadeo, tomando en cuenta
que la competencia lucha por apoderarse de aguél, en base a calidad
y eficiencia, y lo cual se puede lograr mejorande los procesos de
produccidn mediante la planificacién adecuada de los recursos de la

empresa.

Dentro de los objetivos fundamentales del presente trabajo,
estfn el dar a conocer los efectos financieros al no considerar el
presupuesto de invgrsién en e) presupuesto de efectivo, dar a
conocer los aspectos técnicos a seguir en la elaboracién de los
presupuestos de inversidn y de efective, crear conciencia en leos
ejecutives de finanzas a efecto que cuando elaboren el preasupuesto

de efectivo consideren el de inversién para evitar poner en peligreo

la empresa.

El presente estudio, fue estructurado fundamentalmente en seigs
capitules, de los cuales el nimerc I se refiere a las empresas
agroindustriales de exportacién. Agui se wmencionan sus
antecedentes, su definicién, cémo estén divididas, su periocdo de

operaciones y su sistema contable.

Posteriormente, en el capitulo II se entra a considerar el



1bmeno de la inflacién, su efecto en la informacién financiera,

3 causas y factores que influyen para su presencia.

El capitulo 1III, desarrolla aspectos tedricos de los
:supuestos en general. Sobre sus principjos, wventajas vy
nitaciones, clasificacidn y metodologia para su elaboracién. Con
base proporcionada en estosg capitulos, en los dos que le siguen
7y V) se estudia en forma particular los aspectos mas
portantes de los presupuestos de inversién y de efectiveo. Se
rcionan algunas de las definiciones de mayor aceptacidn, sus
jetivos y caracteristicas, beneficios y otros elementos que
znen como propésite contribuir a que el lector profundice o
afirme sus conocimientos sobre la elaboracién de los

esupuestos de inversién y de efectivo.

¥ para concluir, se presenta en el capitule VI un ejercicio
& pretende dar un ejemplo de las cédulas que se pueden emplear en
elaboracidn de los presupuestos de inversién y de efectivo, las
e pueden variar en relacién al tipo de empresa y a la habilidad

1 ejecutivo de finanzas.




CAPITULO I

EMPRESAS AGROINDUSTRIALES DE EXPORTACION

Antecedentes,

Si bien es cierto gue durante los Gltimes afios
algunos sectores productores de bienes y servicios han
adquirideo importancia en la actividad econdmica del pais,
también lo es que el Sector Agropecuario continda siendo
determinante en la generacién de la produccidn, el empleo

y el ingreso.

El sector agropecuario es el encargado de generar la
Produccién Agricola, Ganadera, Avicola, Silvicola y de
Caza y Pesca. De acuerdo a cifras elaboradas por el Banco
de Guatemala, del total de ingreso de divisas, este sector
genera un poco mé&s del 60.0% y, en cuanto al empleo, da
ocupacidén a més del 50.0% de la poblacién econtmicamente
activa del pais (de 10 y mis afios de edad). Es importante
indicar que la Produccién Agricola es la mas importante
del sector y, de ella, la de exportacidn es la mnayor.

A nivel de ingreso de divisas, los productes tradicionales

de exportacién como el Algoddn,el AzGcar,el Banano, el

Hid



Café, el Cardamomo, etc, han ocupado ¥y ocupan el prime
lugar (Ver anexo 1). Sin embargo, con la estabilid:
politica y constitucional alcanzada en 198s Yy con 1z
decisiones tomadas en materia de politica econdmica en ¢
afnc 1989, se crearon las condiclones propicias pa:
impulsar y fortalecer las exportaciones, dando origen i
surgimiento de un considerable niimero de productos 1
tradicionales de exportacidn, de origen agricola

industrial.?

Generalmente estos productos agricolas, antes de s
consume o  exportacidn, sufren alglin procese ¢
transformacifn, lo que origina 1la relacién entre 1c
productores y las plantas industriales. Buena parte de ]
mano de obra gue antes se empleaba en las plantaciones ¢
productos tradicionales de exportacién en condicione
infrahumanas, hoy se dedican a trabajar la tierra en |

produccidn de cultivos no tradicionales para 1

exportacidn y para sus productos de autoconsumo.

Entonces la Agroindustria contribuyd a transforma:r

las labores, principalmente en las fases de produccidr

!curruchiche s. José R., LAS RELACIONES CONTRACTUALES EN L2
AGROINDUSTRIA Y LA TRANSFORMACION PRODUCTIVA DE LA AGRICULTUR?
GUATEMALTECA. Estudio, Guatemala, 1994, p- %.



preparacién de la tierra, uso de semillas certificadas,
adecuada aplicacién de insumog guimicos, eficiente ¥
oportuna cosecha ¥y, por supuesto, en la comercializacién

de dichos productos. (Ver anexos 2/4)

e
[
[+ 1
=)

Definiec

Para la definicién de las Empresas Agroindustriales

de exportacidén, es necesaric conocer los conceptos

siguientes:
A. Empresa. Es la actividad gue emprende una o mas

persconas con €l propbésite de prestar un servicio
econdmico que justifique su existencia, pudiendo ser
con fines de lucro o no. De acuerdo a su fin u
objeto, las empresas se pueden clasificar en
extractivas, agricolas, fabriles, de servicies,

comerciales, de transporte, de seguros, etc.

B. Industria. Hay gran cantidad de definiciones de
industria, desde aquellas que la confunden con el
termino "Empresa™ hasta la que nos da el diccionario
de la Lengua Espafiola diciendo qgue es la "Mafia Y

destreza o artificic para hacer una cosa". Sin




embargo, para efectos del presente trabajo
considera mé&s apropiada la siguiente: Es
actividad econdmica transformativa de las materi
primas, orgénicas e inorg&nicas que proporciona
agricultura, la ganaderfa, la mineria,
pisieultura, la silvicultura y cualquiera otras

actividades denominadas primarias.?

c. Agroindustria. Se debe entender por Agroindustria
toda actividad que implica procesamiento
transformacién de productos gque son generados
los subsectcres agricola, pecuario, forestal
pesguero. Es decir gue es aquella actividad o
relaciona los productos bisicos que provienen de 1
subsectores mencionados anteriormente, con
consumidor, por medic de la transformacid:
acondicionamiento, preservacisén, envasado
comercializacidn de tales productos.

Las Empresas Agroindustriales de Exportacién,
definen come la actividad econdmica que tiene cor

propésite transformar, acondicionar, preservar Y envast

lEscuela de Auditoria, CURSO DE ECONOMIA INDUSTRIAL, Facultac

de <Cienclas Econdmicas, USAC, Material para fines docentes,
Guatemala, 1983, p. 2.



los productos bésicos provenientes de los subsectores

agricola, pecuario, forestal y pesquero; destinados a los

mercados de exportacién. ?

Divisién de las Agroindustrias.

tema,

De acuerdo a algunos estudios realizados scobre el

existen varias divisiones de las agroindustrias,

sin embargo, a continuacién se describen las gue se han

considerado mas adecuadas:

Por el nivel de procesamiento de las materias primas

gque utilizan:

a)

b)

De primer nivel. Son aguellas gue reciben las
materias primas directamente del campo, es
decir gque ailin no han sufrido ningdn proceso de

industrializacién.

De sequndo nivel. Son aquellas gque reciben

insumos del nivel primario. Entences les

’Escuela de Auditoria, CURSO DE ECONOMTIA INDUSTRIAL, Facultad
Ciencias Econdmicas, USAC, Material para fines docentes,
temala 1993, p. 2.




insumos que utilizan para su proceso, ya h:
sufrido algln cambio o transformacién en

nivel anterior.

c) De tercer nivel. Son aguellas que trabajan cc
materias primas ya procesadas en los otre
niveles y fundamentalmente se dedican a I

produccidn de bienes finales.

B. Por la relacidn de las agroindustrias con 1z

unidades productivas:

a) Integracidén Vertical. Cuando la materia prin

requerida para la transformacién es producic
total, parcial o en alta proporcié

directamente por la agroindustria.®

b} Eor contratos con agricultores. Consiste en e

establecimiento de contratos o convenios ec
productores independientes, quienes €
determinadas fechas deberan entregar 1

cantidad y calidad de materia prima a precic

‘Curruchiche 8. José R., LAS RELACIONES CONTRACTUALES EN L2
AGROINDUSTRIA Y LA TRANSFORMACION PRODUCTIVA DE LA AGRICULTURA EX
GUATEMALA, Estudio, Guatemala, 1994, p. 2 y 3.



acordados previamente.

c) Co a-ve En esta relacitn, la
agroindustria recurre directamente al mercado
para abastecerse de las materias primas

necesarias para su proceso de transformacién.

Es importante recalcar el beneficlo recibido por los
Pequelios productores de acuerdo a la relacién indicada en
la 1literal b), pues de esta forma reciben asistencis
técnica y financiera, insumos de alta calidad, técnicas de
cosecha; y fundamentalmente que con todos estos
conocimientos recibidos hacen mis eficiente 1a produceién
de sus cultives de autoconsume, lo gque redunda en
bienestar para la comunidad (agricola, pecuaria, forestal

Y pesqguera).

Control de Operacicnes.

Es importante tomar en cuenta que las cperaciones de
las enmpresas agroindustriales de exportacién varian
fundamentalmente de acuerde al tamafio Yy al tipo de

producto gque someten al procesoc industrial. Las

operaciones de las empresas que preducen les productos




tradicionales de exportacidn, generalmente son mis
complejas, sin embarge, é&stas cuentan con buena
organizacidn, pues cuentan con una marcada separacién de
las funciones relacionadas con el cultive, procesamiento,
almacenamiento, ventas, sistemas de costos y de
operaciones contables. Algunas de ellas cuentan con
técnicos extranjeros para garantizar la calidad de sus
productos, para ser competitives en los mercadosz

extranjeros,

Por otra parte estén las empresas agroindustriales
que se dedican a la preduccién de productos  no
tradicionales de exportacién, en las que sus operacicnes
son menos complejas gque las indicadas en el parrafo
anterior, sin embargo dicha complejidad también varia de
acuerdo al tipo de producto que procesan. Las
agroindustrias grandes de este tipo, cuentan con buena
organizacién operativa Y administrativa, aungue

generalmente las pequefias estdn administradas por 1los

duefios y la mayor parte de actividades estin concentradas

en una © dos personas.

Periodo de Operaciones.



El periodo de operaciones de las agroindustrias varia
principalmente por el tipo de producto gue procesan,
principalmente cuando se trata de productos agricolas, va
que cultivan por temporadas, en el caso de los productos
tradicionales y para los no tradicionales, por las épocas
de invierno y verano. S5in embargo, algunas de estas
empresas no les afecta el verano al contar con sistemas de

riego que les permite producir durante todo el afio.

Las operaciones contables generalmente se refieren a
un afio, &l que en algunas agroindustrias lo dividen en
trece periodos de veintiocho dias para efectos de
presentar su informacién financiera. Esto lo hacen
fundamentalmente porgue la informacién técnica de
producclén (siembra, cosecha, consumos, rendimientos) 1la
reportan por semana y de esta forma hay homogeneidad en
los reportes de produccidn y los financieros. En el
presente estudic, nos referiremos a periodos de un afio

dividido en doce meses para efectos de control y ejecucién

presupuestal.

1.6 Contabilidad.

Las empresas agroindustriales de exportacién, al
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igual gue cualguier otroe tipoc de empresa, estén obligadas
& llevar contabilidad completa de acuerdo con principios
generalmente &aceptados, seglin lo establecido en el
articulo 368 del Decrete Ley No. 2-70 del Congreso de la

Repidblica (Cédigo de Comercio).

Ademis, estas empresas agroindustriales deberan

llevar cuando menos, los sigulentes libros contables:

A. Inventarios
B. De Diario
c. Mayor (o Centralizador)

D. De estados Financieros =

Asi también podrdn llevar cualquier otro 1libre
auxiliar contable para efecto de mantener control

detallade de sus operaciones.

El tipo de contabilidad que llevan las agroindustrias
de exportacidén, wvarfa de una a otra de acuerde a la
naturaleza de la produccién y los recursos econdmicos de
que disponen, fundamentalmente en lo referente al sistema
de costos, ya gue éste es determinante para establecer
los mérgenes de utilidad y los precios a los gue deberan

vender sus productos. Sin embargo, por lo caro gque
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resulta su desarrollo e implementacidén, en algunos casos
son sistemas empiricos que poco contribuyen en la buena

toma de decisicnes,

Segin definicién del Institutc Guatemalteco de
Contadores Plblicos y Auditores, la contabilidad es una
técnica que se utiliza para producir sistematica y
estructuralmente informacién financiera expresada en
unidades monetarias de las transacciones gue realiza una
entidad econdmica y de ciertos eventos econdmicos
identificables y cuantificables que la afectan, con el
objeto de facilitar a los diversos interesados el tomar

decisiones en relacién con dicha entidad econdnmica.

Actuaimente las empresas para poder sobrevivir,
tienen que ser altamente eficientes a fin de poder
competir en calidad y precios en el mercado nacional e
internacional que cada dia son mds exigentes. Para
conseguirlo, tienen gque tener a la mano informaciédn
financiera veraz y oportuna, la cual se obtiene de los
registros contables., Entonces para las empresas
agroindustriales modernas, la contabilidad mas que un
requisito fiscal, es una herramienta fundamental para la
correcta toma de decisicnes en la conduceién de las

mismas.

sk
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CAPITULO II

EL FENOMENO INFLACIONARIO

Antecedentes

Muchas han sido las teorfias que han tratadoc de
explicar el fendmeno inflacionario, pudiéndose afirmar
gue, hasta el momento no existe un consense generalizado
sobre las verdaderas causales del proceso inflacionarioc y

su comportamiente e incidencia en un sistema econdmico

determinado.

Diferentes corrientes del pensamiento econdmico han
debatido durante casi dos siglos sobre los origenes y las
causas de la inflacién.' La teoria cuantitativa del
dinero, fue una de las teorias gue a finales del siglo XIX
gozaba de gran aceptacién y fundamentalmente establecia un
vinculo directo entre la cantidad de dinero en circulacién
Yy el nivel de precios interno; es decir, que si 1la
liguidez monetaria aumentaba por encima de las

expectativas de la produccién de bienes y servicios, la

'‘Gonzalez del Valle Jorge, REFLEXIONES SOBRE LA INFLACION

EN GUATEMALA, (Editorial Landivar, Guatemala, 1987), p. S.
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tendencia de los precics es de aumentar. La versidn més
elemental de esta teoria establece gue en una economia
donde hay un total empleo de la poblacién, los aumentos de
la oferta monetaria generarin saldos de caja excesives en
los agentes econdmicos, quienes al desprenderse de ellos
provocardn un aumento en la demanda de bienes Y servicios,
dando lugar al desencadenamiento de un proceso

inflacionario.

En materia de politica econfmica, esta teoria fue
tomada como guia por algunos goblernos de Europa Yy
América, pues ante la amenaza de presiones inflacionarias
optaban por reducir el medio circulante, sin importar su
incidencia en la disminucién de la actividad econbmica vy

los efectos sociales que se derivan en forma paralela,

Muchas de las premisas que servian de pilares de la
teoria cuantitativa cambiaron después de la Primera Guerra
Mundial, probablemente, porque dichos paises se wieron
obligados por la querra a destinar buena parte de su
capacidad productiva a la produccién de armamento bélico
Y no a la producciédn de bienes de consumo; lo cual
demandaba grandes emisiones de moneda sin respaldo del
patrdn oro para poder financiar la guerra; pues la guerra

misma trajo consigo la sepultura del patrén oro, el que en
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otras oportunidades sirvié como un freno o una valvula de

escape a la inflacién interna.

De tal forma pues, que la teoria cuantitativa del
dinerc en la actualidad ha perdide relevancia, ya que, si
bien es cierto gue el dinero desempefia un papel importante
en todo proceso inflacionarioc, también debe considerarse
gue la cantidad de dineroc no es la finica causa y tampoco

la méds directa del proceso inflacionario.

Otra de las teorias explicativas de la inflacién es
la Keynesiana, la que gira en torno al concepto de "brecha
inflacionista" la gue se da por el exceso de volumen de
gasto agregado deseado sobre la capacidad de produccién
agregada. Segln esta teoria, siempre gque exista dicha
brecha, se originaré un proceso inflacionista, y cesaré en
el momento que se elimine el excesc de gasto, mediante la

adecuada politica de demanda contractiva.

Segin la Comisién Econdmica para América Latina-
CEPAL, el problema inflacionaric no debe buscarse en el
exceso de la demanda o la emisidn de dinero, sino en la
inflexibilidad de la oferta que es el agente causal de la
inflacién; pues segln su criterio, la dependencia

econdémica, tecnolégica y financiera determinard la oferta
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de bienes y servicios y su propia restriccién.

Para la corriente Neoliberal o el Monetarismo, en
boga actualmente, la inflacién es el resultado de un
exceso de demanda como efecto de una cuantiosa cantidad de
dineroc en c¢irculacién, provocada por el daficit

presupuestario por falta de control en el gasto piblico.

Puede concluirse, con base en las teorias expuestas,
que conforme se desarrolla el pensamiento econémico y de
acuerdo a la ideologia del estudicse de determinada
teoria, se define el fendmeno inflacionarie, sin arribar
en un concepto general gue permita cenjugar los diferentes

criterios vertidos al respecto.

Defipicidn

Interrelacionande las diwversas teorfas, puede
concluirse entonces, que la inflacién es un fendmeno
econdmico, gque de manera general se manifiesta como un
aumento en el nivel de precios, lo cual afecta el poder
adquisitivo de la moneda nacional con efectos inmediates
en el costo de la produccidén de bienes y servicios y el

deteriore del nivel de vida de la poblacién; cuyas causas
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se originan, ademfs del exceso de liguidez, en 1las

estructuras del sistema econdmico imperante de una

sociedad determinada.

la

Segdn el estudie realizado por el profesor L.A. Roje,

inflacién se caracteriza por:?

Ser un proceso dinémico, los precios pueden estar

subiendo constantemente y no de una sola vez,

Ser un procesc de alzas de precios generalizado,
ello no significa gque todos los precios de 1la

economia suban, ni gque lo hagan en igual cuantia.

No haber una Unica causa del inicio de los proceses
inflacionarics, normalmente se considera gque serén

varias y diferentes en cada caso.

El proceso, una vez iniciado, se dispersa de acuerdo
a las reacciones de los diversos agentes econémicos.
Ello nos explica de porgué la importancia de conocer

el comportamiento de tales agentes.

’DICCIONARIO ENCICLOPEDICO ECONOMIA PLANETA (Editorial
Planeta, Barcelona, 1981), p. 498.
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Causas

Tal como se menciond anteriormente, existen muchas
teorias que trétan de determinar cuiles son las causas que
provocan el proceso inflacionario; sin embargo, al igual
que - su definicifn, no existe una teoria generalmente
aceptada,_ho obstante para efectos del presente trabajo se
mencionardn los criterios vertidos al respecto, por el
Lic. Jorge Gonzdlez Del Valle en su estudio: "Reflexiones

sobre la inflacidén en Guatemala".

Segun el Lic. Gonz&lez del Valle, las causas de la
inflacién en Guatemala se pueden explicar analizando en

forma separada, los siguientes problemas:

A. Factores que influyen en la oferta de bienes Y

servicios.

La oferta de bienes y servicios esti determinada
fundamgﬁtalmehte por la produccién naciqﬁal ¥y por
las importaciones de todos 1los insumos gque la
complementan. Debemos tomar en cuenta gue la mayor
parte de la poblacidén Guatemalteca, es campesina Yy
de bajos ingresos, asi también que la produccidn de

alimentos bésicos juega un papel sumamente
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importante en la economia de los guatemaltecos. De
tal forma que si las cosechas no son abundantes, la
distribucién de los productos no se hace con la
velocidad necesaria y los costos son alteos, esto
provoca que los precios de la alimentacién para la
mayor parte de nuestra poblacidédn sean altos e
inestables, ejerciendo asi una influencia
inflacionista, Por otra parte, al tener bajes
rendimientos en la produccidn de alimentos
complementarios ( aziecar, trigo, leche, carne,
etc.), debe esperarse inestabilidad y preciocs altocs
para estos productos, afectando con esto a otra
buena parte de 1la poblacién, 1lo gue también
contribuye al proceso inflacionario. Adené&s las
deficiencias en el sistema distributive, los altos
costos de produccién por la alta dependencia de
insumos importados, los bajos niveles dg
productividad, el anacrénico sistema tributario y
las importaciones en general, tambi&n afectan el
nivel de precios al consumidor.

Factores que determinan el volumen, la velocidagd v

la composicidn de la demanda efectiva.

En la demanda también son diversos los factores

que influyen sobre ella, perc el predominante es el
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llamado "poder de compra" de los consumidores, y
éste depende del ingreso corriente de los
compradores y de la capacidad de crédito gqus é&stes

tengan para poder efectuar sus compras.

En Guatemala, nho es nada nuevo el hecho gque més del
B0% de la poblacién vive en condiciones de extrema
pobreza y/o miseria, cuyo ingreso no es suficients
para cubrir las necesidades bfsicas gque demanda su
desarrollo humano, lo que implica que la mayoria de
la poblacidén no tiene una adecuada capacidad de

conpra. (Ver anexo 5)

Los factores sicoldgicos.

Los factores sicolégicos influyen de diversas formas
en las decisiones, tanto de los vendedores como de
los compradores, de tal forma que simplemente con el
rumor de que se inicia un procese inflacionarioc, los
compradores tienden a aumentar su demanda efectiva,
para anticiparse al incremento de los bienes 14
servicios necesarios para su consumo:; mientras que
los productores o vendedores tenderin a acaparar o a
vender lentamente sus productos con el propdsito de

consequlr mejores precios y con ello obtener jugosas



20

ganancias.,

Entonces, wuna inflacidén artificial puede ser
provocada seglin las expectativas de los compradores
Y vendedores, ya que el aumento de la demanda no
corresponde a las necesidades reales de consumo y/o
inversién de los primeros y la disminucién de 1la
oferta tampoco refleja la verdadera disponibilidad

de bienes y servicios de los otros.

2.4 Efecto de la Inflacidén en la informacién financiera

En _los Estados Financieros.

Para la elaboracién del presupuesto,
generalmente se toma come base la informacioén
contable y es por elleo gue se considera necesario

describir en forma breve, el efecto gue tiene el

fendmeno inflaciconario en los estados financieros.

Eslconveniente tener presente, gue en &poca
inflacionaria como la que se vive en 1la actualidad,
la informacién contable se distorsiona por efecto de
tal fendmeno, es decir que se sobrevalfian los

activos y pasivos corrientes y se subval@an los
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activos y pasivos no corrientes, asi como i
alteracidn de las cifras del estado de resultados.
Dentro de las distorsiones que esta situacié
provoca en la informacidén contable, podenc

mencionar las siguientes:?

a). En el Balance General:

- Sobrevalia las utilidades retenidas.

- Aumenta el activo corriente, alterando 1
prueba del &cido.

- SubvallGa los inventarios y las cuentas 4
propiedad planta y equipo, alterande 1
razén de estabilidad.

- Sobrevalda los pasivos, presionando a la

administracidn al endeudamiento.

b) En el estado de resultados:
- Las ventas aumentan en proporcidn al alz
de precios.
- El costc de ventas aumenta en la mism
relacién en gue se incrementan lo

salarios, las materias primas, los gasto

*Burbano Ruiz Jorge E., PRESUPESTOS ENFOQUE MODERNO D
PLANEACION Y CONTROL DE RECURSOS (Ed. McGraw-Hill, Colombia
1993), p. 412 y 413,



de administracidn, los gastos financieros,
{incremento de tasas de interés) se
presentan utilidades ficticias sobre las

gue se pagan impuestos reales m&s altos.

De acuerdo a lo anterior, se demuestra gue el
efecto que la inflacién provoca sobre la informacisén
contable es sumamente fuerte, al extremo de poder
llevar a la quiebra a cualquier empresa, si las
decisiones se toman <con base a informaciﬁn

distorsionada.

De tal forma que es necesario reflejar en 1la
informacién contable el efecto de 1la inflacién
{ajustar) y una de las técnicas utilizadas para ello
es la "Reexpresidn de Estados Financieros", mediante
la cual se clasifican las cuentas en monetarias y ne

monetarias.*

Las cuentas monetarias, son aguellas cuyo valor
estd determinade por una cantidad fija de dinero, se

expresan en gquetzales corrientes y su tendencia

‘Burbano Ruiz Jorge E., PRESUPUESTOS ENFOQUE MODERNO DB
PLANEACION Y CONTROL DE RECURSOS (Ed. MeGraw-Hill, Colombia,
1993}, p. 412.
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durante une o mas periodos contables ocasiona
pérdidas (caja) o utilidades (pasivos a largo plazo

pagaderos en efectivo).

A titulo de ejenplo, pueden mencionarse: caja y
bancos, inversiones corrientes, cuentas por cobrar,
provisién cuentas incobrables, cuentas por pagar,

anticipos a clientes, etc.

Las cuentas no monetafias, son las que en época
inflaciecnaria no provocan ni ganancias ni pérdidas,
sin‘ embarge deben ser ajustadas(reexpresadas) a
quetzales corrientes, ya que su valor adquisitivo
pbermanece constante; ejemplo: Inventarios, gastos
anticipados, propiedad planta Yy equipo, depreciacién

acumulada, impuestos diferidos, etc.

En_los Presupuestos,

Los presupuestos pueden estar muy alejados de
la realidad si en su elaboracidn no se incluye el
efecto inflacionario, y para elloc es necesario
distinguir la cuantificacién de planes a corto

plazo(un afio) y cuantificacién de planes a largo
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plazo {miéximo cuatro afios).

En la elaboracién del presupuesto, se debe
considerar un factor de inflacibdn, el gue estars
determinade segin la intensidad del fendmeno
inflacionario gue esté viviendo el pals y cada
empresa. Asi tamki&n hay algunos rubros gue son még
gsusceptibles a la inflacidén gus ctros, por lo gus
deien ser oblete de ajuste. A continmuacién, ss
civan algunos:

- Precio de vanta.

- Publicidad v propaganda.

- Gastos de Venta.

- Gastos de administracién.

- Costos indirectos de Fabricacién.

- Costos de vantas

- Inversionas

El precedimiente para ajustar loz rubros dsa
gasto & tomar &) precic estimado segln politicas o
tomar el importe histérice; para precloc de venhz, &3
el precio ds venta o &l precic de la competencia; sn

al costo de wventa, los precios de cotizacién ds

materia prima del prdxime aho; para Inventario

producto terminadeo, su valuacidn a coste sghindar; v
para activos fiies, el velor cotizado. En todos los

casos, se aplicard el porcentaje de inflacién
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A titulo de conclusifn, puede sefialarse que las
empresas agroindustriales de  exportacién en
Guatemala, al igual que cualquier otre tipe de
industria, se ven afectadas por el fenémeno
inflacionario y es por elle que deben preparar
informacién financiera reexpresada, la gua gervirg
como base para la toma de decislones administrativas
enn forma oportuna. La informacién anteriormente
indicada, serd de suma importancia en la elahoracién
de los presupuestos, debiendo adicionalmente tomarse
todas las medidas que correspondan, para contar con
un presupuesto gue sea reallista ¥ que sirva como una

herramienta d& econtrol.
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CAPITULO IXI

PRESUPUESTOS

Antecedentes

Aproximadamente a finales del siglo XVIII, dentro dei
sector gubernamental briténicoe tuvoe su origen el
presupuesto, palabra gque se deriva del francés antiguo
bougette o bolsa, y que, posteriormente, entrd al sistema
inglés en donde se le denomind budget, palabra que

traducida al espafiol es presupussto.

Este sistema es adoptado por el sector gubernamental
de Francia en el afio 1820 y por el de Estados Unidos en e}
aho de 1821. Es importante notar gque hasta este afio el
sistema de presupuestos estaba siendo utilizado dnicamente
por el sector gubernamental, sin embargo entre los afics
1812 y 1%25 y fundamentalmente después de la primera
guerra mundial, el sector privado se comienza a interesar
en su uso, para controlar sus gastos y con ello contribuir
a mejorar sus ganancias. Con el transcurrir de los afos,
esta técnica continud su evolucidn, siende en Ginebra

donde se celebra el Primer Simposic Internacional de
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Control Presupuestal en 19320, definidndose en &1, los
principlos bisicos que regirfan dicho gistema. En 1$5%5 el
gobierno de los Estados Unidos crea el Departamento de
Presupuesto, introduciendo el Sistema de Plapeacién por
Programas v Presupuestos.

De esa forma, el sistema presupuestaric en forma
constante se ha venido perfeccionande, llegande en la
actualidad a ser una de las herramientas mds importantes

para la correcta administracién de las empresas.

Befinicidn

En la actualidad, la poca o mucha eficiencia de un
gerente, se& mide segin las utilidades obtenidas por la
enpresa bajo su administracidn y es por ello gue un buen
gerente (o empresaric) planea sus ingresos, gastos y =mus
operaciones, para obtener utilidades de manera eficiente,
al coordinay todas las actividades de la empresa. Existen
variadas definiciones sobre el presupuesto, de las gue a

continuaeidn se describen algunas:

A, Segqin el diccionario de la Real Academia

Espafiola, ez el “Cdmputo anticipade de costos de
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obras y rentas"

B. El autor Cristébal Del Rio lo define como "La
estimacidn programada, en forma sistemitica, de las
condiciones de operacién v de los resultados =z

obtener por un organismo en un periode determinado.

c. El autor Jean Meyer en su libro GQestifn
Presupuestaria lo define coms “Conjunte coordinado
de previsiones que permiten conocer con anticipacién
algunos resultados considerados b&sicos por el jefs

de la empresa®.'

Entonces podemos decir que el presupuesto es un plan
de accidén cuantitative formal de los objetives gqus ss
propone alcanzar la administrzcidn de una empresa en un
pericde determinado, adoptande las estrategias necesariss

parsa legrarlo.

El presupuesto forma parte importante de las
funciones administrativas: planeacidn, organizacisne,

coordinacidn, dirsccién y control, las que se describen

'Burbano Ruiz Jorge E., PRESUPUESTOS ENFOQUE MODERNQ DI
PLANEACION Y CONTROL DE RECURSOS (EQ. McGraw-Hill, Colombia,
1993), p. 8.
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brevemente a continuacién:

B

Planeacién. Se busca conocer el camino gue =ze
deberid sequir, interrelacionar actividades,

establecer objetivos y dar una adecuada

organizacién.

Organizacidn, Se estructuran técnicamente las
diferentes funciones y actividades de los recursos
humanes y materiales, buscande el wméximo de

eficiencia y productividad.

Coordinacién. Buscar el equilibrio entre 1los

departamentos y secciones de la empresa.

Direccién, Guiar las actividades de los

subordinados de acuerdo a los planes estipulados.

Control., Medir si los planes y programas elaborados
se estdn cumpliendns de acuerdo a lo pPlaneado y
buscar medidas correctivas en las variaciones, si

las hay.

las empresas modernas, acertadamente han dejado de

pensar en que el proceso de presupuestacién es una funcisdn

que compete UGnicamente a la seccidn financiera, pues é&sta
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basicamente registra e informa sobre los planes ¥y
establece comparacidn entre los resultados de la operacién
Y esos planes, ayudando asi a la gerencia a analizar,
interpretar y reaccionar. De tal forma pues, gque el
proceso de presupuestacidn es una funcidn en la que deben
participar todos 1los niveles de 1la administracién
{personal administrativo y de operacién), para alcanzar

los mejores resultados.

Ventajas y Limitacicnes

Definitivamente, quienes utilizan el presupuesto comoc
herramienta de direccién, obtendrén mejores resultados gus
los que no lo hacen. Sin embargo el presupuesto tiene suz
ventajas y sus limitaciones, dentro de las gque podemos
describir las siguientes:

a. Ventaias.?

a) Permite wverificar periddicamente si se estén

alcanzando los cbjetivos planeados y cuél es su

lEscuela de Auditorfa, Curso Presupuestos, MATERIAL DE

LECTURA No. 3 (Facultad de Ciencias Econdmicas, USAC, Material
para fines docentes, Guatemala, 1985), p. 1.
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<)

d)

e)

£}

g}
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grado de avance.

Requiere un adecuado nivel de organizacién,

pues asigna en forma definida las diferentes

funciones en la empresa.

Requiere la participacién de los responsables
de los distintes niveles de 1la organizacién,
para establecer las metas a alcanzar por cada
uno de ellos, en funcidn del objetivo general

de la empresa.
Ayuda a reducir costos,

Obliga a la gerencia a hacer un mejor uso de
los recursos (humanos, materiales, financieros)

a su disposicién.

La empresa dispone de una ruta que le sefiala el
curso de las acciones a sequir para alcanzar
los objetivos propuestes. Le permite detectar
facilmente si se ha desviado del camino para

alcanzar lo planeado.

Permite un adecuado manejo financiero de la
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empresa.

Limitaciones.

a)

b)

<)

Su instalacién y funcionamiento, reguiere de
tiempo y experiencia. Normalmente sus
beneficios se esperan dos o tres perfodos
después de su implementacién, por la

experiencia adguirida por el perscnal.

El presupuesto debe adaptarse continuamente a

los cambics gue demanden las cirecunstancias,

Por ser un plan gue se basa en estimaciones Y
pronéstices, mientras mayor sea el periodo que
cubre, mayor ser& la incertidumbre en cuanto a

los resultados.

Periodo Presupuestarioc

Generalmente el periodo del presupuesto es de un afio,

sin embargo existen grandes compafilas gue sus planes da

inversiones en activos fijos y otros los hacen a pericdes
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mayores de un afio { de dos a cinco afios); asi también el
Estado generalmente hace sus planes presupuestarios para
pericdos mayores de un afio (dependiendo del perlodec de

gobierno de cada pais).

Hay gue tomar en cuenta que entre mayor es el perfodo
gue cubre el presupuesto, mayor serd la incertidumbre en

cuanto a los resultados esperados; de ahi gue el periodo

nés adecuade sea el anual.

3.5 Principies

El Diccionario Ilustrade de la Lengua Espaficla,
define un principio comec: “cada una de las primeras

verdades que sirven de fundamento a una ciencia®.?

En el campo de los presupuestos como en otros, los
principlos son de suma importancia ya gque se constituyen.
en las guias especificas que moderan el criteric del
director o persona encargada de su confeccidn. A

continuacién se presentan doce de los principios que

‘Burbano Ruiz Jorge E., PRESUPUESTOS ENFOQUE MODERNO DE
PLANEACION Y CONTROL DE RECURSOS (Ed. McGraw-Hill, Colombia,
1993), p. 19.
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universalmente se utilizan en la elaboracisn de cualqguier

tipo de presupuesto:

A,

Deben de preverse y cuantificarse <todas las
implicaciones gue pudieran afectar los planes, =

efecto de alcanzar los objetivos previstos.

Patrocinio.
El presupuesto debe ser patrocinade por ia

administracién de la empresa.

Participacidn.

Es necesario gue en la planeacidn y control de los
presupuestos participen todos los jefes responsables
de su ejecucidn, pare aprovechar la experiencia co

cada uno de ellos en sus respectivas &reas.

Responsabilidad,
Se debe definir con precisién la responsabilidagd de

los jefes en la ejecucidn presupuestal gue las

corresponda,

Coordinacidn,

Debe existir un solo plan para cada funcién y todss

los gque se ejecutan en la enpresa deben estar
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coordinados, en funcidén del objetivo general de 1a

empresa,

Periodo,

Se debe definir el periocdo del presupuesto.

Correlacidn.
Las unidades de medida en el presupuests de
responsabilidad y 1la contabilidad deben ser 1las

mismas.

Realismo.
El presupuesto debe contener cifras gue representen
metas razonablemente obtenibles, ni tan altas que no

puedan alcanzarse, ni tan bajas que propicien las

conplacencias.,

Avrobacidn,
La aprobacifn final del presupueste debe ser

especifica y comunicarse a todo el organismo.

Costeabilidad,
Laé ventajas que se obtengan como consecuencia del

control presupuestal, han de superar el costo mismo
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de instalacién y funcionamiento del sistema.

K. Flexibilidad.
Debe mostrarse el comportamiento esperado de 1los

costos a varios niveles de produccién.

L. Oportunidad.
Debe estar elaborado, aprobado y distribuide
oportunamente. El presupuesto debe estar terminado
antes gue inicie el periodo presupuestal a efecte de
contar con el tiempo necesario para tomar las

medidas que conduzcan a los fines establecidos.

3.6 Clasgificacidn

Existe una variada clasificacién de los presupuestos,

a continuacidén se presenta una de las mas conocidas:

A. Sequn el periodo 9 plazo de tiempo gue cubren.

a) A Corto Plazo. Son aguellos presupuestos que
que se han elaborado para cumplir con el ciclo
de operaciones de un afio y es el m&s utilizado

en nuestro medio tomando en cuenta que vivimos
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en una economia con altos indices de inflacisn.

A Largo Plazo. Los presupuestos a largo plazo
son aguellos gue se elaboran para cumplir con
planes para periodos mayores a un afo.
Generalmente este tipo de presupuesto es
utilizado por el Estado y por algunas grandes
empresas; el primero, tomando en cuenta el
periodo de gobierno que le corresponde y en el

segundo caso, generalmente en la adgquisicién de

activos fijos.

B. En.cuanto a su origen v efectos.

a)

b)

De operacién o econdmicos. Fundamentalmente
este tipo de presupuesto se refiere al estado

de resultados proyectado. Contiene 1la

‘presupuestacién de las actividades del

siguiente periodo, respecto a Ventas,
Produccidn, Compras, Mano de cbhra vy gastos de

operacidn.

Financieros. Contiene la presupuestacidn de
aquellos rubros gue se presentan en el balance

general, entre ellos cabe mencicnar: Tesoreria,
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inversiones, inventaries, compras, etc.

En cuanto a su flexibiljdad,

a)

b)

Rigidos o Estdticos. En esencia es una fornma
de control anticipado de las actividades vy
generalmente se elabora para un solo nivel de
actividad y una vez alcanzado, no pernite
ajustes generados por las variaciones reales.
Este tipo de presupuesto es el utilizado por el
sector plblico, el gque se debe cumplir
efectivamente come se¢ programd en su inicio,
sin importar el efecto de 1los fenémenos

politico, juridice y econémico,

Flexibles. Se elaboran para diferentes niveles
de actividad (ventas, produccién, gastos
administratives, etc.). Se caracterizan por
ser din&micos, pues en su elaboracidn se
incluyen una diversidad de variables que 1les
permite adaptarse a las diferentes
circunstancias gue surjan en cualquier momento,
situacién que los hace complicados y costeosaos

con respecto a los rigidos.
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En_cuanto a las unidades.

Monetarios, Son aquellos gue su unidad de
expresién es la moneda {Quetzales, Dé&lares,

colones, etc.) .

En unidades. Son aquellos presupuestos gque
estén expresados en unidades (pares de zapatos,

automéviles, computadoras, etc.) .

En cuanto a la entidad.

a)

b)

Sector piblico. Son los wtilizados por las
instituciones de goblerno. A través del tiempe
estos presupuestos se han medernizado, dejando
de ser simples cdlcules de ingresos y gastos
piblicos, por andlisis de alternativas para la
asignacién de recursos a los diferentes tipos
de gastos en gue se deberd incurrir, de acuerdo
a los objetivos propuestos para un perfodo

determinado.

Sector privado. Son los presupuestos
utilizados por las empresas particulares Y por

medio de ellos se trata de planificar todas las
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actividades futuras de 1la entidad, con el

pPropésito de alcanzar los objetivos propuestos.

3.7 Metodologia para la elaboracidén de un presupuesto
A. tapa concientizacidn.

Esta es wuna de Jlas etapas més dificiles,
fundamentalmente cuande se trata de empresas que
nunca han usado el presupuesto, pues su resistencia
al cambioc es mayor. Esta labor debers cubrir a todo
el personal administrativo y operative, pues son
ellos los encargados de su ejecucién; ademis sers
necesario convencer a la gerencia de la importancia
gue tiena el presupueste como herramienta de control
para su empresa, Deberidn exponerse con.'claridad
todas las ventajas, desventajas y limitacionss que
conlleva la implementacién del control

presupuestario, para ne crear falsas expectativas,

Dentro de otros aspectos, en esta fase se deben
observar los siguientes: Tener claros los
objetivos que pretende alcanzar la gerencia, conocer

las habilidades del personal que participarsd en
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dicho proyecto, gue el plan propuesto sea flexible,
que el plan genere compromise y cumplimienteo, tanto
por parte de quienes planean come de los ejecutores,
Yy se debke invelucrar a todo el personal de la

organizacién.

Andlisis del entorno de la empresa

Consiste en determinar las caracteristicas

propias de la empresa y para elloc se deben

considerar los elementos siguientes:

a) Medio internoc de la empresa.

Consiste en el andlisis gue se debe hacer sobre
el desenvolvimiento interno de la empresa, es
decir su situacidén econémica y financiera, su
rentabilidad; sus politicas con respecto a
compras, ventas, precios; sistema de control
interno, etc. De esta forma sz conocerin las
caracteristicas particulares que diferencian a
una empresa de otra de su mismo tipe, lo que
permitird mayor certeza en la planificacién y

alcance de objetivos.
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b) Medio externo,

Serviria de poco el an&lisis al medio interno,
sl en forma simulténea no se efectuara el
andlisis al medio externo, ya que este Gltimo
estd determinade por eventos que est&in fuera
del control de la administracién de la empresa,
entre ellos podemos mencionar: Ciclo de vida
del producto, aceptacién en el mercado, 1la
competencia, la inflacién, situacidn econémica

y politica del pais, etc.

Anbos elementos influyen en la situacién
econdémica y financiera de una empresa vy
consecuentemente en sus presupuestos.

Comité de Presupuesios.

la conformaclidén del comité de presupuestos
dependerd de la capacidad econdémica de la empresa.
Si se trata de una empresa peguefia, normalmente es
el "Contador General® quien asume la responsabilidad
de coordinar la elaboracién del presupuesto. Y como
parte de dichas funciones, revisa la estructura
orgé&nica y el manual de cuentas de costos; disefia

formatos para vaciado de informacién, formatos que
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sirvan de gulias para informes periddicos y ensefia la
técnica de presupuestacidn al personal

adninistrativo y operativo de la compafiia.

Sin embargo, si la situacién econémica de la
empresa le permite disponer de un departamento de
presupuestos, es conveniente gue designe formalmente
un comité de presupuestos, el gue de acuerdo a su
organizacién, puede conformarse asi:

~Gerente General

- i de Ventas

- n o Produccisdn
- n " Parsonal

- " " Tesoreria

- " " Compras y

- " " Presupuestos.

Lazs funciones del comité de presupuestos, son

variadas, sin embargoe para efécto del presente

trabajo se presentan las siguientes:

a) Recibir, analizar y hacer las observaciones
corraspondientes a los presupuestos parciales
de cada departamento.

=) Aprobar el presupuesto General de la empresa.

c) Estudiar los informes sobre presupuestos que
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muestren resultado reales y presupuestados.
a) Formular recomendaciones sobre medidas a tomar

cuande corresponda.

Cbservancia de las etapas a seguir en la confeccién
del presupuesto.

Es importante que en la preparacién de un
presupuesto, se observen ciertas etapas que seran
determinantes en el éxito gue se pueda tener en el
uso del presupuesto come herramienta de control 4
planificacidn. Dichas etapas estdn Intimamente
relacionadas, por lo gue no se podria dar la una sin

la otra y son las gue a continuacidén se describen:

a) Preiniciacién. Esta etapa es conveniente

iniciarla en el dltimo trimestre del afio gue
antecede al que se va a presupuestar. Se dehen
evaluar los resultados obtenidos en el afio que
estd por terminar y aprovechar las experienclas
que en el se¢ hayan obtenido para aplicarlas en
el préximo. Se debe analizar la informacién
histdérica con la gue se cuenta, la informacién
contable existente; los factores econdmicos,.
politicos y sociales que prevalecen en el pais,

el comportamiento de la empresa. Cada jefe de




b)

45

departamento elabora sus propios planes de
acuerdo a los objetivos a alcanzar en su
departamento, los gque despuéds de ser revisados
Yy corregidos, son entregados a Gerencia, gquien
hace su propia evaluacién, redactando
firalmente el informe en el gue concreta los
objetivos que la administracién se ha propueste

alcanzar.

Elaboracidn. Esta etapa puede iniciarse en los
30 6 45 dias anteriores al inicio del periodo
de presupuestacidn, y consiste en gque los jefes
de cada departamento de la enmpresa, preparan
los programas de acuerdo a los objetivos
fijados, detallande en ellss con mayor
precisifn las diferentes actividades y tareas
que se deben ejecutar en el periodo de
presupuestacidn y deben remitirlos al director
de presupuestos quien asignara valores
monetarios a los programas departamentales en
forratos preparades para tal efecto. A
continuacién deberd elaborar restmenes de los
planes y  enviarlos a gszrencia con sus

respectivos comentarios y recomendaciones.
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Edscucisén, Esta etapa se da en el transourso
del afie de presupusstacidn y es en ella an la
que se materializan los planes y objetivos
propuestoa por la administracién., Desempafan
un papal importante los jefes de departamento,
pues son elles los ancargados de ejecutar sus
propios planes presupuestarios y debyran contar
con la colaboracién estrecha del director da
presupuestos, gulen presentard en forma
continua reportes scbre la ejecucidn de lom
prasupuestos., Es convenlente gue durante el
primer trimestre del perliodo de prasupuekto, 1)
presenten reportes ds ejecucidn mensual y iuego
en forma trimestral, depsndiendo la complejidad

de la operacicnes de la empresa,

Gongkol. Se aplloca durante tode el perlodo de
ejecuclién prasupuestaria y tiene como finalidad
medir si la ejecuclén va da acusrdo con Lo
presupuestade, presentando para ello informes
de ajecucién mensual y acumulativa, comparande
clfras reales y presupuestadas, En esta etapa
se explican las variaciones y se implementan
las medidas correctivas o modificacidn dal

presupueste en casc se consldere procedente,




e)

47

Evaluacién, Esta etapa inicia una semana

después de finalizado el afio de presupuestacién
Yy puede variar segln la fecha en que se tenga
disponible la informacidn para su andlisis. Se
debe hacer un informe general critico sobre los
resultados ocbtenidos que muestre las
variaciones, el comportamiento de las diversas
actividades de la empresa, un andlisis de 1las
fallas cometidas en las diferentes etapas del
proceso ¥y un reconecimiente de los éxitos
obtenidos en la aplicacién del sistema

presupuestario.
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CAPITULO IV

PRESUPUESTO DE INVERSION

Definicién

El presupuesto de inversidén también se le conoce
indistintamente con los siguientes ﬂ%ﬁgﬁgﬁ; presupuesto de
desembolsos de capital, presupuesto de adiciones de
planta, presupuesto de adiciones de capltal, presupuesto
de planta y equipo, presupuestoide construccldn, etc.,

Es importante conocer les diférenteé nombres con los
que se conoce el presupuesto de inversién, sin embargo es
mds importante conocer en términos concretos en qué
consiste y cudl es el beneficio que obtienen las empreéas

al utilizarlo como instrumento de planificacitn y control

de sus inversiones.

El presupuesto de inversidn consiste principalmente
en la planificacién y control de los desembolsos de
efectivo tante a corto como a large plazo, con el
propdsito de adquirir actives fijos que contribuyan a

generar futuros ingresos o a reducir futuros costos.

i
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Ejemplo de ello es la compra da Inmuebles, Planta Yy

eguipo, herramientas y ampliaciones y/o renovaciones

mayores, patentes, etc.’

4.2 Caracteristicas.

El presupuesto da inversisn esté relacionado en forma
directa con los actives operacionales (capitalizables) de
la empresa y es por ello que al pensar en el mejoramlento
de la produccidn, desarrollo de nuevas linesas de productos
© en la ampliacidn de la capacidad instalada, estamocs
tomando declsicones gue afectarén el desarrolle das la
emprasa durante michos afios. Lag caracteristicas més

importantes de esta presupuesto son las siguientes:

A. Los blenes adquirides mojoran la solidez f£inanciara

de la empresa.

B. Generalmenta las inversiones efectuadas se racuperan
con el transcurrir del tiempe.

= Este presupuesto tiene una fuerte orilentacisn hacia

los proyectos, deblde a los grandes dasambolscs de

'‘Welsch Glenn A., Hilton Ronald W. y Gordon Paul
N.,PRESUPUESTOS PLANIFICAGCION Y CONTROL DE UTILIDADES (E4.
Prentice Hall, Méxlico, 1990), p. 420.
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efectivo que regquieren.
Los bienes adquiridos normalmente no  estén
destinados para la venta, sino para cumplir con los

ocbjetivos que la empresa pretende alcanzar.

Beneficios de un presupuestoc de Inversidén.

Son numerosos los beneficios que brinda este tipo de

presupuesto a la administracién de la empresa, dentro de

ellos destacan los siguientes:

Permite la planificacién del monto de los recursos
que deben invertirse en bienes de capital._

Ayuda a evitar la ociosidad productiva, la éépacidad
excedente y que el rendimientec obtenido de tal
produccldn sea insuficiente para reponer la suna
invertida.

Enfoca la atencién de la administracién ejecutiva
sobre los flujos de efectivo, situacidn que no
sucede a menudo.

Intersifica la ccordinacidn entre los centros de
responsabilidad, ya que este tipo de decisiones

afectan a toda la compafiia,
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Responsabilidad

La responsabllidad primaria del presupuesto de
inversién, la tiene el gerente general ¢ el ejecutivo de
mds alto nivel dentro de la organizacidn, sin embargo los
gerentes de divisién y departamentales tienen la
responsabilidad principal en el desarrollo de los

proyectos y otros presupuestos.

Se deben establecer politicas y procedimientos para
fomentar las ideas sobre inversiones de capital, tanto
provenientes de fuentes internas come externas. Para
los desenmbolsos mayores de capital, es conveniente
establecer procedimientos para el analisis ¥ su
evaluacién, estableciendo adem&s que dicha propuesta por

escriteo, contenga por lo menos:

A. Descripcidn de la idea.

B. Razones sobre las que basa sus recomendaciones.

C. Cudl es la fuente de los datos.

D. Ventajas y desventajas de la propuesta.

E. Fechas recomendadas para su inicioc y finalizacidn.

Desembolsos de capital
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La inversidén en activos operacionales (activos fijos),

conlleva desembolsos de capital gque se clasifican asi:

Provectos mavores de adjciones de capital,

Generalmente son proyectoes muy especiales y no
recurrentes gue representan cambios trascendentales
en la vida de la empresa, al extremo que el fracaso
en los mismos podria ser determinante para cancelar
sus operaciones. Ejemplo de estos actives podria
ser la adguisicidn de nuevos terrenos, edificios,
remodelaciones mayores, ampliacién de la capacidad
instalada, etc. Este tipo de inversiones se
caracteriza en gue sus vidas se extienden por largos
periodos de tlempo y en gue cada una se maneja como

un proyecto, asignandole una denominacién en

particular.

Desembolsos merores de Capital.

Corresponde a peguefios desenmbolsos de capital, poco
costosos, recurrentes y ordinarios. Normalmente
estos desembolsos se agrupan en una sola partida
mensual para efectos de ser .operados en el

presupuesto de capital, Ejempi’ le ellos: La compra
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de herramienta y de accesorios especiales para
bienes de capital, etc. El jefe de cada centro de
responsabilidad debe tener 1la capacidad para

autorizar las adicicnes mencres de capital.

orientacidén hacia los proyectos en el Presupuesto de

inversién.

Como ya se indicéd anteriormente, los desembolsos
mayores de capital, se manejan como proyectos diferentes
para efectos de presupuesto. Se les asigna nombre y
nimero a cada uno y su control se debe llevar en forma
separada. Entonces, los presupuestos de inversidén se
conforman por una serie de provectos, teniendo ¢ada une su

propio objetivo.

A. Propuestas de Inversién (Proyectos)

Las categorias en las que se pueden agrupar las
diferentes propuestas de inversién varian de una
empresa a otra, sin embargo en forma general podrian

considerarse las siguientes: (Ver anexo 6)

a. Expansidn, Esta categoria comprende agquellas

propuestas mediante las cuales se plantea una
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ampliacidén en la preduccién de la empresa gque
puede ser:
- Por capacidad adicional en 1las

actuales lineas de productos, y
- Por nuevas lineas de productos.

Ejemplo de la primera podria ser la compra de
maguinaria del tipo que se tiene en uso en la
empresa; Yy en el casc de la segunda es la
inversién en maguinaria de diferente tipo, con

el propbsito de producir lineas nuevas.

Reemplazo. Normalmente los activos conforme
transcurre el tiempo, sufren desgaste u
obsolescencia, siendo necesario reemplazarlos a
efectc de mantener el nivel de produccién

establecido.

Otras. Dentro de otras, se podrian clasificar
agui las inversiones intangibles, ejemplo:
sistema de sonido para que los empleados
escuchen misica y otras inversiones gue tengan
el propésito de aumentar la moral de los

trabajadores.

o




55

B. spectog de a evaluaci las estas 2

inversidn.,

Seglin el autor Glenn Welsch, los principales
aspectos de la evaluacién de propuestas de inversién

son los siguientes:

a. La presentacidn de propuestas, ya sea interna o
externamente.

b. La recoleccién de datos pertinentes a cada
pPropuesta,

c. La evaluacidn econdmica de las propuestas
posibles.

a. La seleccidn por la administracisdn de las

propuestas prometedoras y la asignacién de
recursos en forma racional buscando econcmia.

e. El desarrolle de un presupuesto de desembolsos
de capital.

£. El control de desembolsos de capital.

g. La auditoria después de su terminacién y 1la
evaluacién del. seguimiento de los resultados
reales de la inversidn en periodos posteriores

a la realizacisn.
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M&todos de evaluacidén de proyectos de inversién.

Existen numerosos métodos para medir el valor

econdmico de una inversidn, llamado tambi&n "Valor de

Inversién” y en el presente trabajo nos referiremos a los

siguientes tres métodos:

A.

Del fluio de efective descontado

Estos métodos tratan las inversiones de activos
fijos como cualquier tipo de inversitn, es decir que
reconocen el valor del dinero por razdén del tiempo.
Miden la tasa de rendimiento (tasa de Interés) gue
se percibird sobre la inversién, calculéndose dicha
tasa sobre la base del flujo de efectivo generado
por ella. Lo anterior se refiere a gue los flujos
de salidas de efectivo (o sea los pagos en efectivo
para una inversidn) se deben necesariamente
relacionar con los flujos de entradas de efectivo

(ingresos de efectivo) generados por la inversisn.

Entonces los métodos gque se basan en el flujo
de efectivo miden el wvalor econdmico de 1la
inversién, como una tasa de interés. E1 costo de la

inversifn es una salida de efectivo al Valor Actual
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y los flujos de ingreso de efectivo son los valores

futuros. Para conprender de mezjor forma este punto,
B

a continuacidén se analizan dos métodos de flujo de

efectivo descontado:

a}

Método del valor presente neto (VPN)

Se le 1llama valor actual nete a 1la
diferencia monetaria entre el valor actual de
los flujos mnetes de entradas de efectivo y el
valor actual del coste inicial, desembolsado en
efectivo, para una inversidn de capital. Es
importante tener claro que los flujos netos de
entradas de efectiveo son: los flujos de
entradas menos los flujos de salidas de
efectivo. Tales flujos se descuentan a su
valor actual o presente utilizando una tasa de
rendimiento, llamada también tasa meta, por ser
una meta mimima de Trendimiento gue 1la
administracién espera de 1la inversién de

capital.

El uso de este método reguiere que se conozca

la siguiente informacién:

1) Ingresos anuales netos/efectivo (a)
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2) Costo lnicial de la inversidn (P)
3} Tasa de rendimiento esperada (i)

4) Los afios de vida del proyecto (n)

La anterior informacién nos permite utilizar la

férmula:?

n
{1+1i) -1
P= A [ )|
n
(1+i) i

Con la anterior férmula obtenemos el wvalor
actual del flujo de dinero. 8i a dicho wvalor
actual se le resta el costo inicial de 1la
inversién y el resultado es positivo, se dice
que es un ahorro adicional que se ha obtenido

en la inversién de capital.

Método de Tasa interna de retorno (TIR)

Mientras gue el mé&todo del valor actual
neto, utiliza una tasa meta o mwinima de
rendimiento establecida por la administracién;

el presente método (tasa interna de retorno)

Burbanoc Ruiz Jorge E., PRESUPUESTOS ENFOQUE MODEIRNO DE
PLANEACION Y CONTROL DE RECURSOS (Ed. McGraw-Hill, Colombia,

1993), p. 196.
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calcula la tasa real o verdadera de rendimiento
de la inversién, La tasa interna de
rendimiento es la tasa que descontari todos los
flujos netos de entradas de efectivo en forma
tal, que la suma de sus importes descontados
serd exactamente igual a los flujos de salidas
iniciales necesarios para la inversién
(desembolsoc en efectivo del costo de 1la
inversidn). Las dos variantes que se dan en el
cédlculo de este método son: Cuando los flujos
netos de entradas de efectivo son iguales en
los distintos periodos sucesivos y cuando los
flujos netes de entradas de efectivo son

irregulares en dos o mis periodos.

B. De_rendimiento medio sobre la inversidn

Este m&todo se basa en relacionar los ingresos

promedios anuales de efective con el desenbolso

hecho por la inversién, se trata pues de un anélisis

sobre una base real de efectivo. Se utiliza 1a

siguiente férmula:?

*Welsch Glenn A., Hilton Ronald W. Yy Gordon Paul N.,

PRESUPUESTOS

PLANIFICACION ¥ CONTROL DE UTILIDADES {Ed.

Prentice Hall, México, 1990), p. 443.
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Ingresos anuales de efectivo
Rendimiento =

medio s/inv. Desembolso p/inversién(costo)

Este m&todo tiene fundamentalmente dos ventajas
a} es sencilloc de calcular y b) exclusivamente se
basa en los flujos de efectivo; y presenta también
dos desventajas: a) no toma en cuenta el valor del
dinero en el tiempo y b) emplea flujos netos

promedic de entradas de efectivo.

Este método tiene una variante y consiste en
que utiliza como denominador la inversién promedia,
es decir, el costo en efectivo dividide dos. Ello
se hace para #econocer el efecto de la depreciacién

sobre el valor del activo.

De reembolso (o reintegro)

Este método comprende el célculeo del ndmero de
afios necesarios para recuperar la inversién con los

ingresos de efectivo generados por el proyecto. La
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férmula a aplicar es la sigquiente:t

Desembolsa de la Inversidn

= Periodo de
Ingresos anuales de efectivo Racuperacidn

{en afios)

Este métode es facil de caloular y cémprander,
sin erbargo tiene algunas debilidades importantes
como la de no medir la rentabilidad ni el valer cono
inversién; no toma en cuenta el valor del dinero en
funcién del tiempo ni analiza las diferentes
alternativas que se podrian lograr para activos

fijos de vida fitiles diferentes.

Tomando en consideracidn gue el presupussto de inversién
es una herramienta para la planificacién y control de los
desembolsos de efectivo, va sea a corto o large plaze, las

empresas agroindustriales deben elaborarlo e incluirleo en el

“Welsch Glenn A., Hilton Ronald W., Gordon Paul N.,
PRESUPUZESTOS PLANIFICACION Y CONTROL DE UTILIDADES (Ed.
Prentice Eall, México, 1990}, p. 442.
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presupuesto de efectivo a efecto de cumplir con sus planes de

desarrollo cperacional.

Confornme la experiencia, en algunas empresas
agroindustriales de productos no tradicionales de exportacién,
el presupuesto de inversién se elabora en forma empirica Y no

se incluye al elaborar el presupuesto de efectivo respectivo.

Ello, evidentemente provoca una serie de problemas, al no
disponer de liguidez para hacer frente a los reguerimientos de
inversién a fin de satisfacer 1la demanda, la gue en la Gltima
década ha crecido en forma importante; o, en su defecto, se
puede cometer el error de efectuar inversiones a costa de
efectivo que originalmente se ha planificado para capital de
trabajo, lo que en el peor de los casos puede llevar_a la
guiebra a la empresa. El CPA como profesional experto en el
drea de presupuestos, debe tomar conciencia sobre la
importancia de incluir el presupuesto de inversién en el de

efectivo, para gque éste sea razonable y evitar poner en riesgo

la operacidn.
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CAPITULO V

PRESUPUESTO DE EFECTIVQ

DPafinicisdn

El presupuesto de efective, caja o tesoreria,
"consiste en el cdlculo anticipade de las entradas y
salidas de efectivo".'! También se le define como "una
proyeccién financiera del superivit o el dé&ficit del

efectivo a corto plazo de la empresa".?

El presupuesto de efectivo muestra las entradas Yy
salidas de dinero, asfi como la posicién de efectivo al
final de un perlodo determinado, permitiendo a 1la
administracidn evaluar con anticipacién las diferentes
alternativas de inversién (cuande hay un superivit) o
buscar el financiamineto adecuado (al presentarse un

déficit) para no afectar la operacisn de la enpresa.,

'Burbano Ruiz Jorge E., PRESUPUESTOS ENFOQUE MODERNO DE

PLANEACION Y CONTROL DE RECURS0S (Ed. McGraw-Hill, Colombia,
1993), p. 220.

Jcitman Lawrence J., ADMINISTRACION FINANCIERA BASICA (Ed.

Harla) p. 152.
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El presupuesto de efective forma parte del control
presupuestal equilibrado; la falta de éste, puede ser nuy
peligroso o muy costoso para la operacién de la empresa.
Cuando el capital de trabajo es aproximadamente de 1la
misma cuantia gque se necesita, es muy probable que en
cualguier momento se presente una escasez de efectivo Yy
ello es sumamente peligreso; por el contraric cuando el
capital de trabajo es muy abundante, existe la posibilidad
de recortarlo e invertir dicho excedente para otros

propdsitos de mayor rentabilidad.

Objetivos

El presupuesto de efectivo tiene como objetiveos

fundamentales:

A. Planificar la posicién de liguidez de la compafiia.

B. Determinar los excedentes o faltantes de efectivo Y
tomar las medidas mds adecuadas de inversién o

financiamiento.

c. Evaluar la razonabilidad de las politicas de pagos vy

de cobros existentes,
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D. Analizar si las inversiones en titulos y otros

valores negociables permiten por lo menos mnantener

el poder adquisitivo.

De acuerdo a 1o anteriormente expresado, se comprende
que el objetivo del presupuesto de caja se orienta hacia
lograr la coordinacién de todos los presupuestos de
pperacién para mantener un equilibric adecuado entre los
flujos de efectivo, asegurando de esta forma la marcha de
la empresa y evitando caer en una situacidn financiera

peligrosa o costosa.

Pariocdo

Tomando en consideracién que, entre mis grande es el
periodo presupuestado mayores son las probabilidades de
discrepancias significativas entre lo estimado y lo real,
Y en que nuestra economla es altamente inflacionaria, el
periodo del presupuesto de efectivo normalmente es de un
afio. S8in embarge, de¢ acuerdoc a la naturaleza de 1la
operacifn de la empresa, se puede elaborar para periodos

superiores al anteriormente indicado.

Es importante definir también los periodos en que se
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planteard el afic presupuestado, pudiende ser é&stos:
semanal, wensual o trimestral. Para definirlo, as
recomendable se analice entre otros elementos, el tipo de
empresa ¥ las exigencias de efectivo gque ésta tenga. En
nuestro medio, generalmente se considera como periodo el

mes, probablemente porgue es el perfode mis usual de

cobros vy pagos.

Métodes para su 2laboracidn,

Generalmente existen dos métodos para la elaboracidn dsl
presupuesto de efectivo: el de ingresos y salidas de
efectivo (o méiodo directoc de la cuenta de caja) v &l

Método de la contabilidad financiera.

A, Metodo de Indarescs v Salidas de Efectivo

Este mé&todo refleja todas las entradas y salidas de
efectivo que resultan de los otros Presupuestos (Ventas,
gastos, etc.). Es simple de elaborar y se utiliza

principlamente para planificacidn del efective a corto

rlazo.
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ingresos de efectiveo

Algunas de las transacciones gue originan
ingresos de efective son: Las ventas al
contado, los cobros de las cuentas y documentos
por cobrar, las ventas de actives fijos, las
intereses recibidos sobre inversionss, etc.
Dentre de estas fuentes de ingreso, la gus
mayor problema presenta =on los cobros por
ventas al crédite. En la planificacién de los
ingresos de efective provenisntes de cuentas
pOr cobrar e¢ convenliente conocer datos cono
los porcentajes de las ventas gue se cobrarin s
treinta, sesenta o noventa dias, az! come una
estimacién de las cuentas que serin

incohrables.

Salidas de Efectivo

Los egresos de efective fundamentalments ze

-originan poy transacclones como: conpras ds

materia prima, salarios directos, gastos 6a
operacidn, compra de actives capitalizables,
pagos de préstamos y page de dividendos a

inversionistas, etc. Dentro de un sistena
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presupustario, dichos renglones ya estan
incluidos en el tipo de presupuesto que a cada
une le corresponde (presupuestos de gastos),
siendo &stos la base para la planificacién de
las salidas de efectivo, teniendo cuidado de no
incluir las partidas que no generan flujo de

efectivo como las depreciaciones.

Cuando se planifican estos flujos de
efective, se debe considerar: el tiempo que
transcurrirs desde el registro de la
acumtilacién hasta el page del efectiva, 1ia
politica de descuentos sobre compras existente,

los pagos anticipados.

B. Método de la Contabilidad Financiera

Este método tiene como punto de partida la utilidad
neta planificada, convirtiéndose &sta, de una base de
acumulacidn, & una base de efectivo por medic de ajustesg
por los camblos en las cuentas de capital de trabajo
diferentes del efective ( Cuentas por cobrar, Inventarios,
gastos anticipados, gastos acumulados, etec). Es apropiado
para hacer proyecciones de efectivo a largo plazo. Este

método exige poco detalle para su elaboracién, pero de
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igual forma proporciona poco detalle sobre los flujos de

efective.,

Ademis de los dos métodos anteriormente wvistos,

existen otros, sin embargo se considera gue é&stos son los

m&s utilizados.

En el presente trabajo se hard énfasis en el
praesupueste de efective basado en el métodoe de les
ingresos y salidas de efective, por considerarss gue es el
¢e mayor uso para efectos de planificacidn y contrel ds
efective a corto plazo en las empresas agroindustriales
guatemaltecas. En el siguiente capitulo se desarrolila un
case practico de este tipo de presupusste, con la
intencién de presentar un ejemplo de su contenide v
elaboraci®n, sin embargo dicho‘procedimiento (disefio da
las cédulas, nivel de detalle} varia de acuerdo al tipe vy

tamafio de la empresa.
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CAPITULO VI

PARTE PRACTICA

Presupusesteo de Inversién

El presente casc préctico se desarrollari bajo el
supuesto de la empresa AGROEXPO, S.A., siendo &sta una

agroexportadora ubicada en el altiplanc de Guatemala.

La empresa estd organizada en tres divisiocnes:
Ventas, Produccién y administracién~finanzas. Produccisn
se divide en varios departamentos: Ingenieria,
Planificacién, compras y produccién. A su vez, produceidn
estd conformada por cince fincas productoras de verduras
frescas de exportacidn y una planta de procesamiento,

localizada en un punto eguidistante a dichas fincas.

Dentro de las cinco horas de cortado, el producto es
sometido a un proceso de industrializacién, el gque tiene
como fin alterarle su proceso bioldgico de descomposicidn,
extrayéndole la temperatura natural del producto, por
medio de preenfriado al vacio. Con esto se prelenga hasta

tres veces mds su vida Gtil, permitiendo asi contar con
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tiempo suficiente para su exportacién hacia mercados de

U.S.A. ¥y Eurcpa.

El proceso de preenfriade al vacie, lo realiza
sofisticada maguinaria, la que extrae la temperatura al
productao, Actualmente dicha maguinaria tiene
aproximadamente 4 afios de uso. Se han recibide
comentarios de algunos clientes y de parte del perscnal
de ventas en el sentido que el proceso (preenfriado) ha
perdido efectividad, pues el producto se descompone en
menos tiempo que hace % afios. Ante tal situacién 1la
empresa tiene las siguientes alternativas: a) Reparar y
mejorar tecnolégicamente la actual maguinaria; b) Adgquirir
nueva maguinaria para reemplazar la actual; o ¢) ambas,

con el propdsito de incrementar la preduccisn.

De acuerdo a lo anterior, el Gerente de Produccidn en
base a su experiencia y a la demanda de producto
preenfriado, considera gque lo mds conveniente es la
alternativa ¢}, procediendo a presentar formalmente dos
propuestas de inversidn, consistentes en la reparacién de
la actual maquinaria y en la compra de nueva maguinaria
para tal proceso productive. Dichas propuestas de
_Proyecto, se pueden ver en los cuadros 6.1 y 6.2 del

presente capitulo.
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Cuadro §.1

AGROEXPQ, S.A.
RESUMEN OE FRCPUESTA DE FROYECTO

PROYECTO No.: "D

FECHA: Mayo 1892
DIVISION O DEPARTAMEMTO: Produccion

CRIGINADYD POR: R, Mortinez TITULO:  Gerente Froduccidn
EVALUACIONES:

Fecha de Supervisor Recomendacion

Farminacion
Politica: 5/10/92 A. Rubio Procede evel Teécnica y Ec.
Técnica: 12/02/93 £. Fireda Fovorahle
Econdmica: 16/10/%3 €. Recinos Costo: G, 450,000
APROBACIONES:

Aprobacian tentativa por el Comiité Ejecutive:  31/10/93

Aprobacion por el Presidente poro inciuirse en & plan de utiidades fechade:
to. de enero/31 diciervibre de 1995,

Autorizacion del proyecto fechado: 26 de noviembre de 1993,

REVISIONES posteriores a la eprobacicn:

1)

2)

RESUMEN DEL PROYECTO:

DESIGNACION: Reparacidn y reccondicioramiento fecroldgico de moquinaria
de preenfriade al vacio.

FECHA ESTHMADA IMCIO:  Erero/95  FECHA ESTEAFIN:  Diciernbre /98
FRIORIDAD: 1

ESTIMACIONES DE COSTOS {Flujo de efectivo): Tetal 0. 450. 000
POR ANQ: ARol 225000 AWo? 90000 ARo3 75000 Afes 60000

AMALISES DEL RENDIMIEMTO SQERE LA IMVERSION

ARaS_

COMENTARICS: Es necesariv ejeculor dicko proyecio o lu brevedod posidle,
|
debido u o dernarlo e produccion esperade.
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Cuodro 6.2
AGRCEXPO. S.A.
BESUMEN DE PROFUESTA [E FROYECTO

PROYECTC nNo.:  "E” FECHA: Julio 1992
DIVISION O DEPARTAMENTO: Produceidn
ORIGIMADO PCR:  R. Mortinez TITULG:  Gerente Produccion
EVALUACIONES:

Fecha de Supervisor Recomendagidn

ter minacidn
Politica: 2/12/92 A, Velosquez Proceda eval. Técnico y Ec.
Téenicar 16 /04/93 R. Roblas Favorable
Econémica: 09/11/93 C. Recinos Coste: Q. 600, 000
APROBACIONES:

Aprobacién tentotiva por €l Comite Ejecutivo:  10/12/83

Aprobacicn por el Presidente para incluirse en el plon de utiidades fechado:
1o. de enero/3 1 diciembre de 1905,

Autorizocion del proyecto fechads: 29 de diziembre de 1693,

REVISIQMNES posteriores a fa aprobacion:

RESUMEN DEL PROYECTO:
DESIGHACION:  Corapra de rawquinaria parc preenfricde o vacio.

ECHA ESTMADA INICIC: Erern/95 FECHA ESTii.FIN: Ciciernore /98

PRIDRIDAD:

ESTIMACIONES OE COSTOS (Fiujo de efsctivo).  Total 0. 500. 000

POR AND; Aflol 225000 AWo2 90000 AWe3 75000 ARod BO0COD AR0S.

COMENTARIOS: €5 necesarle ejecutar dicke proyecto a la drevedad posibie.
debido @ 1a ¢dsmanda Jde produccion esperada.
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El Comité& de Presupuestos, por instrucciones de la
Gerencia General, procedis a recolectar informacién y
posteriormente a evaluar las propuestas de inversién,

contande para ello c¢n la sigquiente informacién:

PROPUEESTAS

ey st e
1. Costo Reparac./compra {FP) 450,000 soo,doo
2. Flujos netos anuales (A) 95,000 125,000
3. Afigs vida Gtil estim. (n) 8 12
4, Tasa interés deseada (i) i2% Co12%

Se evaluars cudl de las dos alternativas de inversién
ez mis rentable, de acuerdo al métode del valor presents
{actual} netoe, aplicande la férmula indicada en el

capitule IV (p&g. 58}, tendremos lo siguiente:

ERQYECTO D.

P= 95,000%1.47596/0.29712 = Q. 471,918

Valor presente de los flujos netos Q. 471,218
Costo de la reparacién (VP} Q. 450,000

o -

Valor presente neto favorable . 21,918

El valor presente netc favorable es de Q. 21,918 y

representa, el excedente sobre el costo de lz reparaclén
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de la magquinaria. La evaluacién de la segunda propuesta

es la siguiente:

PROYECTO _E.

P= 125,000%2.89597/0.46751 = Q. 774,306
Valor presente de los flujos netos Q. 774,308
Costo Adguisicidn nueva Mag. (VP) Q. 600,000
Valor Presente neto favorable 'éT"Z;Z:EEEH-

La inversidn en el proyecto E, también es rentable, pues
se obtendrd un excedente sobre el costo de adguisicidn de
Q. 174,306. Entonces, ambas propuestas son rentables para
la empresa. El comité de Presupuestos procede también a
evaluar cuil de las dos propuestas es mis rentable, por
medio del indice de rentabilidad, de la siguiente forma:

Indice de Rentabilidad:

Provecto D.

Valor presente flujos netos Q. 471,918

Costo Reparacidén mag. (VP) -QT‘ZQETSBS“'" L0
Provecto E.

Valor presente flujos netos Q. 774,296

Costo adquisicién (VP) HQT—ESSTSSE__z 122

Como se puede ver, el proyecto "EY es el mds rentable.

Tomando en consideracidén que actualmente la empresa
tiene proyectos mayores aprobados y otros tGnicamente

presupuestados (Ej. los proyectos Ey D), se ha preparade
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el cuadro 6.3, que contiene el resumen del presupuesto de
inversién por proyecto y por afio, para el periodo
comprendido de 1995 a 199%. En &1, se puede apreciar que
en la seccidn de proyectos presupuestados, aparece el
rubro "No Designados", el gue contiene partidas diversas
de poca cuantia, relacionadas con componentes importantes
para maguinaria de produccién. Ademéé, este cuadro
muestra los montos de efectivo gue se deberan desembolsar
durante el afio actual y los subsiguientes cuatroe afios, los
que conforme el transcurrir de cada uno de ellos, se hace
necesario efectuar los ajustes correspondientes a 1los
subsiguientes, con el propdsito de que el prondstico sea

més acertado.

De acuerdo a la informacidn contenida en el cuadro
6.3, se elabord el Presupuesto de Inversidn para el afio
que termina el 31 de diciembre de 1995, el que se puede
ver en el cuadro 6.4 de la siguiente pédgina. En el se
describen todos los proyectos autorizados para dicho
presupuesto, indicando la é&poca de los desembolsos de

efectivo que le corresponden al afio.

Presupueste de Efectivo

El Presupuesto de Efectivo se basa fundamentalmente



BL

o.upd sojuopiodu sojsanday LOD SDPDUGIIRRI 'DIjUDND o3od ap sopijtod sossaap ahnpy (o)

S661 30 JHWAA 30 1 £ T3 YNIFYIL 300 ONV T3 80d
NDISY3AM 30 C1S3NdNSIYd
V'S '0dX3I089V

. ‘p1iounbow D 9P OJUBILUNBIUTW
(34 0ic 062 Sky 551 Gil Sii G6¥ ‘1 | 8%S 9 sajpjo)
0z sl sl 14 Gi S S Si osi 6661 G661 -4 (+) sopoublssq on
o8 oF 0t SL Sl 09 BT (4 866¢ S661 1-0 | omor o opoisjusesd ap opou
—~nbow ap oafiolouday oual
—buopipuassss 4 ugpioday
Sil 061 051 ra 0L 0 s9 05S 00z ‘4 8661 S661 -2 ugonpo.d ap pjuoid oand
: "SIy QgL op oupld cualsa]
Si 113 0 08 ag T4 T4 Gl 8es 0002 661 -8 e Jooans
oind soosip A DAYSOJ 8p
odinba uey ‘sauojonl) oY)
00z 521 ss ori T4 <8 0f 0Zs 0go ‘v 1002 %661 =¥ TTUSOPILSU0Y "SI 056
ap seeMU g 9P ORIP]
oy ‘e opg 04 UVA FEE] N3 VANV | OQVAILS3 Nid OIOINI EES] 01430802
SIHISIAEL J41SINAL H3NIEd WioL 01502 YOVNILLSI VHO3S
OAILD343 30 509Yd SO1 30 ¥30d3-566 L Vivd 01SINdNSId
(soz)onD op Sojl Ud ovcma._nxnwv ¥'9 opon)




79

en la informacién gque generan los demis presupuestos,
como: el de Ventas, Produccién, Gastes de Operacién, Plan
de Comercializacidn, etc., de tal forma que su elaboracidn
se facilitard, en la medida en gue &stos se hayan
preparade adecuadamente. Partiendo del supuesto que
disponemos de la informacién generada por 1los otros
presupuestos, a continuacidn se desarrollari el
presupuesto de efectivo para la empresa AGROEXPO, S.A. por

el periodo que termina el 31 de diciembre de 1995.

Ingresos de Efectivo. (Flujos de Ingresos)

A continuacién, se muestran las cédulas con
informacién de Ingresos de efectivo, generada por los
demis presupuestos por el periodo gque termina el 31 de
diciembre de 19%5:

A, PLAN DE COMERCIALIZACION RESUMIDO

Concepto Unidades Valor
Enero 12,000 Q. 480,000
Febrero 10,000 L 400,000
Marzo 15,000 " 600,000
Total ler. trim. 37,000 " 1,480,000
20. trimestre 30,000 " 1,200,000
Jer. trimestre 22,000 " 880,000
4o0. trimestre 28,000 * 1,120,000
total 117,000 Q.4,680,000
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SALDOS REALES DE CUENTAS POR COBRAR ESPERADOS AL

1 DE ENERO DE 1995.

CxC. PEND. SALDO PROV.
MES DE LA VENTA DE CCBRO AL CTAS. DUDOSAS

1/1/795% AL 1/1/95

Al 30 de Sept/94 Q. = 127,000 Q. 65,000
Octubre de 1994 " 130,000 " 3,900
Noviembre de 1994 " 114,000 " 3,420
Diciembre de 1994 " 97,000 " 2,910
Total Q. 468,000 Q. 75,230

C. FLUJOS PLANIFICADOS DE ENTRADAS DE

OTROS INGRESOS POR EL ANO QUE TERMINA

EFECTIVO POR
EL 31/12/95

MONTO
PERIODO PRESUPUESTADO
Enero 2,800
Febrero 3,400
Marzo 3,800
Total ler. trimestre 10,000
20. trimestre 9,600
3o. trimestre 7,500
40, trimestre 10,100
Total del afio Q. 37,200
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D. SALDOS REALES EN CTAS. POR COBRAR ESPERADOS AL 1/1/95

CTAS. X COB. SALDO PROV.

NO COBRADAS CTAS, DUDOSAS
MES DE LA VENTA AL 17171985 AL 1/1/95
Saldo al 30/09/94 Q. 22,000 * Q. 11,500
Octubre ge 1994 " 27,000 o 810
Noviembre de 1994 % 95,000 " 2,850
Diciembre de 1994 " 65,000 " 1,950
Total Q.209,000 Q. 17,110

* Se ha previsto gue Q. 10,500 de esta suma, se cobrarédn
en 1995 y gue Q. 2,200 se lanzarin contablemente a Ctas.
incobrables, el resto se mantendrd pendiente de cobro.

De acuerdo a la experiencia sobre las cuentas
incobrables, la empresa estimd las pérdidas por cuentas de
dudoso cobro en un 0.3% sobre el total de las ventas.
Para efectos de planificacién, la empresa asume gue 1la
totalidad de las ventas se registran contra las cuentas
por cobrar y gque las pérdidas estimadas por cuentas
incobrables se basan en las ventas totales, porque se
presume gque todas las ventas son al crédito. A
continuacién se detallan los porcentajes de cobranza para
planificar los cobros de 1995:

a) 80% cobrado en el mes de la venta. (antes de fin de
mes de la venta)
b) 12% cobrado en el primer mes siguiente a la venta.

<} 3% cobrado en el segundo mes siguiente a la venta.
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d) 5% cobrade en el tercer mes siguiente a la venta.

e) Base Trimestrial: 92% cobrado en el trimestre de la
venta; 8% cobrado en el siguiente trimestre. Con la
anterior informacién, se elabord la planificacidn
del Fluio de Efectivo generado por Ventas y Cuentas
por Cobrar para el perficdo terminado el 31/12/95, el
gue se puede apreciar en el cuadre 6.5, que se

muestra en la pdgina siguiente.

De acuerde a la informacién contenida en el inciso C.
de) presente capitulo y en el cuadro 6.5 (pagina
siguiente), se elabord, EL Resumen de los flujos de
entradas de efectiveo para el afic 1995:

AGROEXPO, S.A.
RESUMEN DE LOS FLUJOS DE ENTRADAS DE EFECTIVO

PARA EL aANO QUE TERMINA EL 31/12/95
(Cifras an Quetzales)

Cuadro 6.6

ORIGEN DEL EFECTIVO
CTAS.POR OTROS

PERIODO TOTAL COBRAR INGRESCS
Enero 504,425 501,625 2,800
Febrero 431,932 428,532 3,400
Marzo 555,121 551,321 3,800
Total ler.trimestre 1,491,478 1,481,478 10,000
20. trimestre 1,285,760 1,276,160 9,600
Jer.trimestre 910,383 902,883 7,500

40. trimestre 1,118,088 1,107,998 10,100

Total en el afio 4,805,719 4,768,519 37,200




AGROEXPO, S.A.

FLUJO DE EFECTIVO POR VENTAS Y CUENTAS FOR COBRAR
PARA EL ANO QUE JERMINA EL 31 OE DICEMBRE DE 1995

(Cifres en Quelzoles)

Cuadro 6.5 _— Ci sk
] PRIVISION SALDO COBROS ESTIMADOS PARA 1995 ] SALDO PEND.
VENTAS AL PARA CTAS. PENDIENTE PRIMER TRIMESTRE TRIMESTRES DE COBRG AL
CONCEPTO REF. CREDITO DUROSAS DE COBRG ENE FEB MAR SEGUNDC TERCERD CUARTO 31/12/95
Saldos al 31/12/94:
Anles de Octubre/%4 2, 00O 11, 500 10, 500 10, 500
A Oclubre,/94 27, 000 810 26,190 26, 190
A Noviembre/94 . g5, 000 2, 850 92,.150 57,594 34, 556
A Diciembre/94 65, 000 b, 950 83, 050 34,993 17, 509 10, 548
Tolal 204, 000 17, 110
Por ventas plenilicadas pora 19935:
Enero 480, 000 1, 440 478, 560 382, B4B 57,427 t4, 357 23,928
febrero 400, 000 1, 200 398, 800 319,040 47,856 31, 904
Marza 600, 000 1, 800 598, 200 478, 560 119, 640
ter. Trimestre i, 480, D0Q 4, 440
20, Trimestre 1, 200, 000 3,600 1, 196, 400 t, 100,688 95, 712
Jer. Trimesire 880, 000 2,640 877, 360 8o/, 171 70,189
4o, Trimestre 1, 120, 000 3. 360 1,116, 640 1,027, 309 89, 331
Tolal 199% 4, 680, 00O 14, 040
Total 4, 889, 000 31,150 4,857,850 501,625 428,532 551, 321 1,276, 160 902, B83 t, 107,998 89, 331
=YCuentas Incchrables que se
regisiraran conloblemenle en 1945, 2,200 2,200
Saldo presupuestode en la Provisidn
pora cuenlas dudosas ol 31/12/95 28, 950
~} saldo no ¢obrade o 31/12/85 ) ] 89 331
ngresos efectivo planific. 1995 4, 768 519 4, 768, 514 501,625 428,532 551, 321 1,276, 160 902, 8B3 1, 107, 9498
Foido Clas.x Cobrar ol 31/12/95 118, 281 ) ) j j j
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Con este cuadro se completa la primera parte del
presupuesto de efective (Ingresos), informacidn que més

adelante se incorporari a dicho presupuesto.

Egresos de Efectivo, (Flujos de Salidas)

Ehtraremogh directamente a desarrollar la segunda
parte del presupuesto de efectivo (egresos) basindonos

fundamentalnetite en la informacién préporcionada por los

demis presupuestos, contenida en los cuadros gque Be"'"'

nuestran en las piginas de la 84 a la 91.

Los cuadros del 6.7 al 6.10, proporcionan la
informacién relativa a 1lo presupuestade en gastos
indirectos de produccién, directos de Produccisdn, de

Administracidn-Finanzas y gastos de Venta respectivamente.

El cuadro 6.11 nuestra en forma consolidada el
efectivo reguerido presupuestade para costos y gastos
Gnicamente, es decir gque no incluye los desembolsos de
efectivo por inversiones en bienes de capital. A
continuacisdn, el cuadre 6.12, dg_nominado "Resumen da

Ingresos y Desembolsos de Efectivo, antes de

financiamiento", é&ste incluye toda la informacién
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Efectos desde el punto de vista financierc, al no
considerar en la elaboracién del presupueste de efective
el presupuasto de inversién.

Tomando en cuenta gque el presupuesto de efectivo se
enfoca sobre los importes y los tiempos de las entradas Y
salidas de efectivo, asi como que, se basa casi
exclusivamente en los demis presupuestos!, su desarrolils
al igual que el de los otros, requiere se haga apegado a
los principios y a 1las té&cnicas de elaboracién de
presupuestos, a efecto gue muestren datos congruentes con
la realidad de la empresa, El pPresupuesto de efectivo
debe ser realista, es decir que debe haber equilibrio
entre el efectivo disponible y las actividades que

requieren de efectivo.

De acuerdo a lo anteriormente indicado, podemos decir
que, al ne incluir el presupuesto de inversién dentro del
presupuesto de efectivo, este altimo, deja de ser
realista, ya que al requerirse 1la ejecucién de alguna
inversién, se tendra problema por la falta de partida

presupuestaria,

'Welsch Glenn A., Hilton Ronald W., Gordon Paul N.,

PRESUPUESTOS PLANIFICACION Y CONTROL DE UTILIDADES (Ed.
Prentice hall, México, 1990}, p. 461. :
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Algunos de los efectos financieros provocados por la
no inclusién del presupueste de inversidén en el

presupuesto de efectivo son los siguientes:

A. Obstaculizar parcial o totalmente 1la actividad
productiva al no centar con partida presupuestaria
para reparaciones mayores de la maguinaria en mal

estado mecanico,

B. Obstaculizar el crecimiento de 1la produccién, ante
la imposibilidad de ampliar la planta productiva,

por falta de planificacién del efectivo necesario.

cC. Situacidn de iliquidez, al efectuar desembolsos de

efectivo en inversiones de capital no planificadas.

Entonces se puede concluir gque la no inclusidn del
presupuesto de inversidn en el de efectivo, provoca
problemas de iliguidez, asi como limitaciones para poder
mejorar o ampliar la produccién al no contar con partida
Presupuestaria para  reparar, comprar o© mejorar

tecnoldgicamente su magquinaria,
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CONCLUSIONES.

Las empresas agroindustriales de exportacidn, para poder
competir en calidad y precic en el mercado internacional,
deben ser eficientes; para lograrlco, la gerencia necesita
auxiliarse de todas las herramientas que coadyuven a tal
objetivo vy, dentro de ellas, la planificacién
presupuestaria es una de las mis importantes para dicho
propésito. Las empresas gue utilizan el presupuesto como
herramienta de direccidn, obtienen mejores resultados que

las gue no lo hacen.

Algunas empresas agroindustriales de exportacidn en
Guatemala, no contemplan dentro de su presupuesto de
efectivo, el presupuesto de inversién, provecando con ello
efectos financieros gue en determinade momento pueden

poner en peligro la buena marcha de la empresa.

La no inclusidn del presupuesto de inversidén en el
presupuesto de efective, puede provecar algunos efectos

como los gue a continuvacién se describen:
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a) Limitar la expansidn de la produccién y con ello el

crecimiento mismo de la empresa.

k) Paralizar parte o el total de la produccién, al
averiarse la maguinaria productiva y no contar con
partida presupuestaria para efectuarle reparaciones

mayores que permitan su hormal funcionamiento.

c) Incumplimiento con los proyectos de inversisn

planificados, por falta de liquidez.

El presupuesto de efectivo forma parte del contrel
presupuestal equilibrado y le permite a la administracisn
evaluar en forma anticipada las diferentes alternativas de
inversidn, en w<caso de un superavit; o buscar el
financiamiento mis adecuado, al presentarse un déficit,

para no afectar la buena marcha de la empresa.

El presupuesto de efectivo se debe orientar hacia lograr
la coordinacién de todos los presupuestos de operacidn

para mantener un equilibrioc razonahle entre los flujos de

efectivo.



a8

6. Es responsabilidad de los ejecutivos de finanzas velar
porque dentro del presupuesto de efectivo se incluya el

presupuesto de inversién.
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co IONES

Las empresas agroindustriales, deben wutilizar 1a
planificacién presupuestaria como herramienta de control
Y direccién . Esto contrubuird a la eficiencia en el
nanejo de sus recursos financiéres y, como efecto sers mas

competitiva en el mercado.

Las empresas agroindustriales de exportacién deben
considerar dentro de su presupuesto de efectivo, el
presupuesto de inversién, para evitar ver frustrados sus
planes de expansién, reparacicnes significativas de la
actual maguinaria, o causar problemas de iliquidez, al
utilizar efectivo para cualquiera de los propbsitos antes

mencionados y que no fueron previstos oportunamente.

Los ejecutivos de finanzas deben estar concientes que

4k dentro del presupussto de efectivo debe incluirse el

efecto del presupuesto de inversién y evitar con ello
poner en aprietos financieros a la empresa, pudiendo en
caso extremo, llevarla al cierre de operaciones, o

provocar efectos econdmicos desastrosos.
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En toda planificacién financiera y, sobre todo, cuando
trata de la evaluacién costo/beneficio de las inversion
propuestas, debe tomarse en cuenta los efect

inflacionarios propios de una economfa como la nuestra
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VARIACION EN LA PRODUCCION DE PRODUCTOS NO TRADICIOMALES

Anexo 2

Aflos 1979-1993
En miles de quiniales

ANCS VARIACION
REGION DEPARTAMENTQ 1879 1993 A3SOLUTA REL 2
TOTAL 2,4%6,832.0 6,698, 8280 4, 281, BY96.0
38, 186,0 114, 208B.0 76,222.0
Guatemala 3B, 186.0 114, 40B.0 76,222.0
b 72,1310 389,276.0 297, 145.0
Altg Veropaz 67.981.0 222,3818.0 156, 935.0
Bajo Verapaz 4, 150.0 144, 360.0 140, 210.0 3,
i 229,819.0 1,156,588.0 926, 769.0
Progreso 68,914.0 248, B24.0 179, 920.0
Zocapa 143, 240.0 781, 145.0 637, 905.0
Chiquimula 17, 665.0 125, 609.0 108, 944.0
Y 218,256.0 1,779,291.0 1,551, 035.0
Jalapa 24,797.0 516, 974.0 482,177.0 1,
Jutiapa 83,927.0 575, 039.0 486, 112.0
Santa Rosa 104, 532.0 687,278.0 582, 746.0
\ 1. 164, 051.0 2, 24693, 345.0 1, 305, 234.0 3,
Socatepéauez 12, 4740 255, 348.0 242, 874.0 1,
Chimaltenango 52, 445.0 888, 560.0 936, 115.0 1,
Escuintlo 1,089, 132.0 1,225, 437.0 128, 305.0
V| 594, 489.0 809, 820.0 115, 431.0
San Marcos 158, 871.0 137,671.0 {19, 200.0)
Suchilepéquex 309, 302.0 338, 33280 29, 436.0
Retalhuleuy 209, 230.0 207, 327.0 (1, 903.0)
Solold 18, 486.0 125, 584.0 107, 098.0
YRR —

FULNTE: Censo agropecuario de 1979; 1993 y estudio Lic. Curruchiche,



Anexo 3
VARIACION EN LA PRODUCCION DE PRODUCTOS NO TRADICIONALES
Affos 1376-1983
En miles de quintales

ANDS VARIACION
REGION DEPARTAMENTO 1979 1993 : ABSCLUTA RELATIVA
ToTaL 36, 202.0 100.0 659, 074.0 100.0 32,8720 90.8
234.0 0.5 §63.0 1.0 429.0 183.3
Gugtemala 2340 0.5 663.0 1.0 42480 $183.3
734.0 2.0 3. 885.0 5.6 3,6510 4293
Alta Verepaz 704.0 1.9 3, 332.0 4.8 2,628.0 3733
Baja Vercpaz 30.0 0.t 553.0 0.8 523.0 1. 743.3
| 3.020.0 B.3 6, 428.0 5.3 3. 408.0 112.8
Prograso B63.0 2.4 1, 869.0 .7 t, 006.0 116.8
Zacapa 2,013.0 5.8 3,933.0 5.7 $,920.0 95.4
Chiquimuia 144.0 0.4 626.0 0.9 - 482.0 3347
v 3.674.0 10.1 11, 362.0 16.4 . 7.68380 209.3
Jalepa 4%4.0 1.4 1, 877.0 2.7 - 1, 3830 280.0
Jutiapa $05.0 2.5 3.588.0 52  2,883.0 296.5
Senta Rosa 2.275.0 6.3 $. 897.0 8.5 3, 6220 153.2
i 9, 1320 25.2 27, 449.0 39.7 18, 317.0 200.5
Sacalepéguez 66.0 0.2 1, 292.0 1.9 1, 226.0 t, 857.6
Chimaltenenge 326.0 0.9 4, 558.0 6.6 4,232.0 £, 298.2
Escuintiy B, 740.0 241 21,5990 3.3 12, 859.0 147.1
il 19. 408.0 53.6 19. 287.0 27.% {121.0) {0.6)
Son Marcos 1.096.0 3.0 4,412.0 6.4 3.316.0 302.8
Suchifepéquez 5,871.0 16.2 11, 302.0 16.4 5, 431.0 92.5
Retalbulsu 12, 357.0 34.1 3, 0£6.0 4.4 (9, 311.0) (75.4)
Soleld 84.0 0.2 5270 . 0.3 ‘443.0 527.4

"UENTE: Censo Agropecuarioc 1879 y 1983, Estudic Licenciado Curruchiche,




Anexo 4
GUATEMALA: COMPORTAMIENTO DE LA PRODUCCION DE AGRCEXPORTACION
En millones de quetzales

CAFE __ALGODON __ AZUCAR __ BANAND _ CARDAM. . CARNES. TOTAL
1980 463.9 166.1 69.2 45.4 556 29.1 829.3
1981 295.0 331.0 B5.2 51.4 243 29.3 . B2s.2 |
1982 359.0 78 265 63 29.7 15.3 5725
1883 351.0 46.5 126.8 40 31.4 15.0 810.7
1984 361.0 705 7458 57.0 59.4 12,0 5345 b
1985 411.4 £0.0 44.2 825 59.0 9.0 E48.1 i
1986 522.3 28.0 51.0 72.0 456.0 4.0 723.3 -
1987 371.0 17.5 540 731 435 1.4 570.5
1988 3496 40.4 71.5 61.0 340 19.1 575.8
1589 573.0 28.0 86.3 B1.1 30.5 26.0 825.9
1990 - 323.4 32.5 120.4 70.0 34.5 27.0 607.8
m-f'&_ﬂaboracion propia en base a bolatines Bance de Guatemala, *



Anexo &

MCCELO DE RESUMEN CE PROPUESTA DE PROYECTO

(Para inversién en bienes de capital)

AGROEXPQ, S.A
RESUMEN DE PROPUESTA DE PROYECTO

PROYECTO No. oo FelHa

DIVISICN O DEPARTAMENTO_

ORIGINADO POR TITULO
EVALUACIONES:
Fecha da Supervisor Recomendacién

terminacidn

Palitica

Téenica

Econédmiza

APRCBACIONES:

Aprobacién tentativa per el Comité Ejecutivo

Aprabacién por el Presidents para incluirsa en ef plen de
utilidades fachade:

Autorizacidn del proyests feehcdo:

REVISIONES posteriores @ la oprabacisn:

1) _—

2)

RESUMEN DEL PROYECTO:

DESIGMACION

FECHA ESTIMADA INICIO _______.__ FZCHA ESTIM.FiN

PRIORIDAD _.. -

ESTIMACIONES DE COSTOS {Flijo de efactiva): Totel Qoo

POR ANC: ARol o AFo2 o ARed_____ AWodo.___ ATOS e

ANALISIS DEL RENDIMIENTC SOBRE LA INVERSION

COMENTARIOS




Anexc
GUATEMALA: COMPCRTAMIENTO DEL COSTO DE VIDA Y DEL
VALOR DEL CUETZAL.

Periodo 1993-19%4
(Ano bose merzo—cbril 1393)

[ 4
=5

axCs iPC TASA £ PCDER abqUL PE=LOA
INFLACION DeL Q. COER ADQ.C.
1933 100.0 -
1983 105.2 5.2 0.95 0.03
1334 108.8 3.4 0.92 0.08
1985 1291 18.5 0.77 0.23
1335 176.8 35.9 0.58 0.44
1987 198.6 12.3 0.50 0.50
1928 220.6 10.8 0.43 0.55
1629 262.7 19.4 £.38 0.62
1990 419.9 53.8 0.24 0.76
1591 461.0 9.8 0.22 0.78
1392 43a.2 14.0 0.20 0.80
1593 490.5 1.7 0.18 0.22
1594 432.6 11.86 0.16

0.84

FUENTZ: mioboracicn con basa ol bolefin esiodistico del Banco de Guctemcic,
Qct.—Nov.~Dic. 1894,




