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COSTESHISTORICOS. PERIODO MEDIO DE N.2123
CONTABILIDAD MADURACION Y FONDO DE MANIOBRA.

COSTES-OPORTUNIDAD Enunciado

La empresa NECTARES DE REQUENA, SA. (NERESA), tiene establecido € si-
guiente proceso industrial:

1. En la Seccidn 1 se realiza el mezclado de las materias primas A y B, obteniéndose el
producto semiterminado M de acuerdo con |la siguiente relacion de produccién: De 1
Tm. de materiaprima A se obtiene 1,25 Tm. de producto semiterminado M, por la
adicion de lamateriaprimaB.

2. Enla Seccidn 2 el producto semiterminado M se somete a un complicado proceso téc-
nico obteniéndose, con una pérdida del 15%, € producto terminado X, que se dedica
indistintamente alaventay ala elaboracién del producto terminado Y.

Lasalidadel producto terminado X para produccion se considerara anterior ala salida
paraventa.

3. En la Seccién 3 a producto terminado X se le adiciona la materia prima B, consi-
guiéndose €l producto terminado Y de acuerdo con la siguiente relacion de produc-
cién: 1 Tm. de producto semiterminado M permite obtener 1 Tm. de producto termi-
nado Y, por la adicién de la materia prima B, que compensa las pérdidas de peso
generadas en la Seccién 2.

L os costes de las Secciones se reparten segin el siguiente esquema:
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Seccién 1 Seccién 2 Seccién 3 Comercial | Administracion
Personal 20% 20% 20% 20% 20%
Primas Seguro 40% 30% 30% - -
Mat. oficina - - - 40% 60%
Transp. y fletes 50% - - 50% -
Reparaciones 40% 50% 10% - -
Amortizacion 20% 50% 30% - -
Mat. auxiliares 20% 40% 40% - -
Gastos diversos - 40% 20% 20% 20%
Las existenciasiniciales son:

MateriaprimaA. ... 3.000 Tm.

MateriaprimaB........ccccocevevireeierese e 1.200 Tm.

Producto semiterminado M..........ccoceeeerevveecevennee 1.800 Tm.

ProduCto X......coeoeieeeiiee i 2.500 Tm.

ProduCto Y ....cvveeeceectece ettt 1.300 Tm.

Gastosy compras del gjercicio:

Comprade 10.000 Tm. de materiaprimaA c/u ... 300 u.m.
Comprade 4.600 Tm. de materia primaB c/u. .... 520 u.m.
Comprade materias auxiliares...........cccoceeerereenee. 450.000 u.m.
Gastos de Personal.........c.cveeeerereneeenene e 1.200.000 u.m.
Primas de SEgurO..........coeeeereerere e 125.000 u.m.
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GaStOS AIVEIS0S......cveeeeeierierenie e
Transportesy fIEteS.......oovveveveecereceeeeeeee e
REPAraCIONES........oeeeiriirieesie e

Material de ofiCina.........ccoeeivceeeeieciie e,

Ventas del gercicio:

Ventade 5.400 Tm. de producto X.........ccccceeuernene

Ventade 7.100 Tm. de producto Y .........ccceeervenene

Materias auXiliares.........ccooeeveenereieneneeeeseee s
MateriaprimaA......ccccoeeeveieeereeeeeesesesese e
MateriaprimaB........cccooverevenienere e

Producto semiterminado...........ccoeeeeevveeecieresnnen.

dichapoliticadel Consgjo.

Otras informaciones de interés:

pecto del balance inicial.

282.500 u.m.
274.000 u.m.
1.800.000 u.m.

150.000 u.m.

1.200 u.m.

1.500 u.m.

Al final del periodo, la situacién de algunos de sus almacenes es.

160.000 u.m.
1.000 Tm.
1.600 Tm.
3.000 Tm.
Por imperativos politicos del Consgjo de Administracion, que necesita repartir beneficios

alos accionistas en un periodo inflacionista como el actual, la empresa opta, dentro de los cri-
terios de valoracion de existencias tradicionales (LIFO y FIFO), por aquel que més favorezca

Laempresaamortizael 10% anua de su inmovilizado mediante cuotas constantes.

1. A 31 de diciembre el saldo final de clientes se ha visto incrementado en un 30% res-
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2. El saldo final de proveedores asciende a 75.000 ptas.

3. Dado €l descenso en el saldo de proveedores, la empresa toma como tasa del coste de
los recursos gjenos (a efectos de calcular la tasa minima de financiacién -C- del mo-
delo de costes-oportunidad) €l tipo de interés del prestatario que se deduzca del em-
préstito que figuraen el balance.

4. La politica de dividendos de |la empresa se ha venido caracterizando hasta la fecha por
el abono de un dividendo fijo del 10%, politica que no se espera vaya a cambiar en €
futuro.

5. La cuenta de reservas del balance estd integrada Unicamente por la Reserva Legal, que
esté dotada por el minimo legal establecido por € articulo 214 TRLSA.

6. El 1 de enero de 1987 se emitié un empréstito de 50.000 titulos de 1.000 u.m. de no-
minal, con prima de reembolso del 20% y prima de emisién del 5%, amortizableen 5
afios mediante anualidades constantes. Con cupon seco, un lote fijo de 200.000 u.m.
cada afio. Gastos de formalizacién fijos de 1.517.024 u.m. en € momento de la emi-
sién, y gastos de administracion del 1% sobre las cantidades pagadas a cada venci-
miento (valor de reembolso + lote). Tipo de interés del empréstito del 15%. La amor-
tizacién de los gastos financieros diferidos se realiza en funcién del tipo de interés del
prestatario.

SE PIDE:

1. Determinar €l coste de los productos terminados, productos semiterminados, y demés
paréametros del modelo de costes histéricos.

2. Determinar e PMM (duracién del afio: 360 dias) y €l capital circulante ideal o fondo
de maniobraideal, suponiendo que la empresa quiere tener un disponible en tesoreria
del 20% de las cuentas a pagar.

3. Confeccionar €l cuadro de amortizacion del empréstito.

4. Elaborar con lainformacion existente el modelo de costes-oportunidad, prescindiendo
del componente «sueldo del empresario».

5. Completar €l balanceinicia que seincluye en € Anexo.
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‘ ANEXO I
BALANCE DE SITUACION DE LA EMPRESA NERESA, S.A., A 1 DE ENERO DE 1991
ACTIVO

INMOVIIZAAO. ... e 21.000.000

Gastos intereses dif eridos......coveveeeicvev i adeterminar

Gastos de formalizacion de deudas............cocveveeeeeeceeeiceeeeeene adeterminar

EXISLENCIAS......uviiitie ittt st 5.460.500
MateriaprimaA......ccccoveererrennenens 810.000
MateriaprimaB.........ccoccovvereneieneen. 600.000
Materias auxillaresS........ccoveeveeveeevevnenn. 395.000
Productos semiterminados M............... 783.000
Productos terminados X...........ccccu.... 1.813.000
Productosterminados Y ..........ccceeueeee. 1.059.500

ClIBNEES.....eoeeee ettt e e st e e saee et 2.400.000

Caay BanNCOS.......ccccoveveeeeeeinesestesesie e e saessese e e e enens adeterminar

TOTAL ACTIVO...oiiieeieeeeeee. adeterminar
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| PASIVO \

Capital SOCIEL.......c.ceuimiiririeieieiririie e 12.000.000
RESEIVES......co it a determinar
Obligaciones a corto Plazo...........ccueeererreeeeneeseene e adeterminar
ProVEEOOIES.......coveiieereires et 800.000
Amortizacion acumulada...........coeeeveerneiinneeee e 2.100.000

TOTAL PASIVO......coevirrercreeen adeterminar
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COSTESHISTORICOS. PERIODO MEDIO DE N.2123
CONTABILIDAD MADURACION Y FONDO DE MANIOBRA.
COSTES-OPORTUNIDAD

Solucion

I.MODELO DE COSTESHISTORICOS

| ESQUEMA DEL PROCESO PRODUCTIVO I

VENTA

MP-A SECCION PC-M SECCION

1 2

MP-B

SECCION VENTA
3

MP-B
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CUADRO DE REPARTO DE COSTES A LAS SECCIONES

Primas de Seguro...........cccccereeurnnee
Material de oficina..........ccccvevieenenne
Transportesy fletes..........ccovveinenne
Reparaciones...........cccereecerecnnnenns
AMOrtizaCiones..........coveeveveeereeevernne
Materias auxiliares..........ccccveeeurneee

Gastos diversos..........cccovveeeeeereinenns

Seccion 1 | Seccién 2 | Seccion 3 | Comercial | Admon. Total
3.510.000 - - - - 3.510.000
1.536.000 - - - - 1.536.000
240.000 240.000 | 240.000 240.000 240.000 1.200.000
50.000 37.500 37.500 - - 125.000
- - - 60.000 90.000 150.000
137.000 - - 137.000 - 274.000
720.000 900.000 |  180.000 - - 1.800.000
420.000 | 1.050.000 | 630.000 - - 2.100.000
137.000 274.000 274.000 - - 685.000
- 113.000 56.500 56.500 56.500 282.500
6.750.000 | 2.614.500 | 1.418.000 493.500 386.500 | 11.662.500

Criterio de vaoracion de existencias: FIFO, que cumple e requisito de maximizar el
beneficio en periodos de inflacion, cumpliéndose asi |a politica del Consgjo de Administracion

de NERESA.

| FICHASDE ALMACEN I
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Materia prima A:

FIFO Unidades Precio Valor
Existenciasiniciaes.......... 3.000 270 810.00
+ CoOMpPras.......ccceeveerveennen 10.000 300 3.000.000
— Existenciasfinaes.......... 1.000 300 300.000
ConsuMmo........ccccoevermrucunuene 12.000 - 3.510.000 1)

(1) (3.000 x 270) + (9.000 x 300)

Materia prima B:

FIFO Unidades Precio Valor
Existenciasiniciaes.......... 1.200 500 600.000
+ COMPIas.......ccoevveerueenen. 4.600 520 2.392.000
— Existenciasfinales.......... 1.600 520 832.000
CONSUMO........oorverrrerreenreene. 4.200 - 2.160.000 | (@
@
Seccion 1: (1.200 X 500) + (1.800 X 520)........coweeromeeerrerercreannees 1.536.000
SecCion 3: (1.200 X 520).....ccmeeererererereeerereeeseseeesesseesesseesesseenens 624.000
2.160.000
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Materias auxiliares:

FIFO Valor
Existenciasiniciaes......... 395.000
+ CoOmMpPras........ccceeeeeiveenn 450.000
— Existenciasfinales......... 160.000
ConsUMO..........coeevereireeene 685.000

Producto semiterminado M:

Produccion del gercicio:

12.000 Tm. MP-A + 12.000 x 0,25 Tm. MP-B = 15.000 Tm. PC-M

FIFO Unidades Precio Valor
Existenciasiniciaes.......... 1.800 435 783.000
+ Produccion..................... 15.000 450 6.750.000
— Existenciasfinales.......... 3.000 450 1.350.000
SAidaaS2..orreee. 13.800 -~ 6.183.000 | (3)

(3) (1.800 x 435) + (12.000 X 450)
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Producto terminado X:

Produccién del gercicio:

13.800 x 0,85 = 11.730

FIFO Unidades Precio Valor
Existenciasiniciaes.......... 2.500 725,2 1.813.000
+ Produccion..................... 11.730 750 8.797.500
— Salida aproduccion........ 6.800 (5) - 5.038.000
—Sdidaaventa................ 5.400 750 4.050.000
Existenciasfinales............. 2.030 750 1.522.500

(4) (2,500 x 725,2) + (4.300 x 750)

(5) El enunciado del supuesto no nos da las existencias finales de PT-X. Para saber, primero, s
hay existencias finales y, segundo, cuantificarlas, partimos de la relacion de produccion en la
Seccion 3. El enunciado dice que laMP-B se empleaen las Secciones 1y 3, y sabemos que en
la Seccion 3 entran en produccion 2.100 Tm. Por las relaciones de producci6n sabemos que:

1Tm.dePC-M = 1 Tm. dePT-Y

y como,

1Tm. dePC-M = 0,85 Tm. de PT-X

entonces,

0,85 Tm.dePT-X = 1 Tm. de PT-Y

1Tm.dePT-Y = 0,85 Tm.de PT-Y + 0,15 Tm. de MP-B

(4)
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por tanto:

Si con 0,15 Tm. de MP-B podemos hacer 1 Tm. de PT-Y,
con 1.200 Tm. de MP-B podremos hacer X Tm. de PT-Y

Por otro lado:

Si parahacer 1 Tm. de PT-Y necesitamos 0,85 Tm. de PT-X,
para hacer 8.000 Tm. de PT-Y necesitaremos X Tm. de PT-X

X = 8.000 Tm. de PT-Y

X = 6.800 Tm. de PT-X

gue eslasalidaa produccion del PT-X.

Comprobacion:

6.800 Tm. PT-X +1.200 Tm. MP-B = 8.000 Tm. PT-Y

Producto terminado Y:

Produccién del gercicio: 8.000 Tm.

FIFO Unidades Precio Valor
Existenciasinicides.......... 1.300 815 1.059.500
+ Produccion..........ccceu.... 8.000 885 7.080.000
—VENES...oovvevvvveeennnmninnnninns 7.100 6.192.500 | (6)
Existencias findes............. 2.200 885 1.947.000

(6) (1300 x 815) + (5.800 x 885)
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Coste del producto semiterminado M:

Consumo de MP-A........ccoue....
Consumo de MP-B...................

CostedelaSeccion 1................

Costetotal PC-M.......cccceveeuenee
Unidades producidas................

Coste unitario PC-M.................

Coste del producto terminado X:

Consumo PC-M.......ccocovveevnneen.

CostedelaSeccién 2................

Costetotal PT-X.....ccocvevrrennne
Unidades producidas................

Coste unitario PT-X.......c.ccuee....

| CALCULO DEL COSTE DE LOS PRODUCTOS I

3.510.000

1.536.000

1.704.000

6.750.000

15.000

450

6.183.000

2.614.500

8.797.500

11.730

750
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Coste del producto terminado «Y»:

Consumo de PT-X.......coccvvnene. 5.038.000
Consumo de MP-B................... 624.000
Costedela Seccién 3................ 1.418.000
Costetota PT-Y....ccocvevvrennne. 7.080.000
Unidades producidas................ 8.000
Coste unitario PT-Y ......c.ccceeeee. 885

| MARGENESY RESULTADOS I

Producto X Producto Y Total
Ventas 6.480.000 10.650.000 | 17.130.000

(5.400x 1.200) | (7.100 x 1.500)
Coste ventas 4.050.000 6.192.500 | 10.242.500
Margen industrial 2.430.000 4.457.500 | 6.887.500
C. Comerciaes 493.500
Margen comercial 6.394.000
C. Administracion 386.500
Resultado 6.007.500

98

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0

Estudios Financieros n.° 108




COSTESPMM Y FM CONTABILIDAD

| CONTABILIZACION I
X
810.000 |.P. Materia prima «A»
600.000 |.P. Materia prima «B»
395.000 |.P. Materiasauxiliares
783.000 |.P. Producto semiterminado «M>»
1.813.000 I.P. Producto terminado «X»
1.059.500 I.P. Producto terminado «Y>»
a Control externo 5.460.500
X
9.673.500 Costes externos
a Control externo 9.673.500
Personal........ccocevveiieeceieeiee e, 1.200.000
Primas seguro..........ccccevereecrenennenens 125.000
Material deoficina.........c.cccveeueeee. 150.000
Transportesy fletes.........ccoceevenee. 274.000
Reparaciones.........ccoceeeveeereenencrenes 1.800.000
Gastos diVErsoS.........eeeveeeveeeveennnen. 282.500
Comp. MP=A....ooiieeee 3.000.000
Comp. MP-B......ooiiiieeeee 2.392.000
Comp. Materias auxiliares.............. 450.000
X
2.100.000 Costes calculados
a Control interno 2.100.000
X
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3.000.000 I.P. Materia prima «A»

2.392.000 |.P. Materia prima «B»

450.000 |.P. Materias auxiliares
a  Costesexternos 5.842.000

6.750.000 Coste Seccion 1

2.614.500 Coste Seccion 2

1.418.000 Coste Seccion 3
493500 Coste S Comercial
386.500 Coste S. Administracién

a [.P. Materia prima «A» 3.510.000
a |.P. Materia prima «B» 1.536.000
a |.P. Materias auxiliares 685.000
a Costes calculados 2.100.000
a Costes externos 3.831.500
X
6.750.000 Coste PC-M
a Coste Seccion 1 6.750.000
X

6.750.000 I.P. Productos semiterminados «M»
a  Coste PC-M 6.750.000
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X
8.797.500 Coste PT-X
a |.P. Productos semiterminados
«M» 6.183.000
a Coste Seccion 2 2.614.500
X

8.797.500 1.P. Productos terminados «X»

a Coste PT-X 8.797.500
X
7.080.000 Coste PT-Y
a |.P. Productos terminados «X»  5.038.000
a |.P. Materia prima «B» 624.000
a Coste Seccion 3 1.418.000
X
7.080.000 I.P. Productos terminados «Y>
a Coste PT-Y 7.080.000
X
17.130.000 Control externo
a  Ingreso PT-Y 6.480.000
Ingreso PT-X 10.650.000
X
6.480.000 Ingreso PT-X
10.650.000 Ingreso PT-Y
|.P. Productos terminados «X»  4.050.000
|.P. Productos terminados «Y»  6.192.500
Margen industrial 6.887.500
X
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6.887.500

6.394.000

6.007.500

6.007.500

Margen industrial

Margen comercial

X

C. Comerciales
Margen comercial

C. Administracion

Resultado de la contabilidad
analitica de |a actividad

Resultado de la contabilidad analitica de la actividad

a

X

Resultado de la contabilidad
analitica del periodo

Resultados de la contabilidad analitica del periodo

a

6.111.500

8.107.500

Control externo

D2 O D D

<8}

Control analitico

Control analitico

|.P. Materia prima «A»
|.P. Materia prima «B»
|.P. Materias auxiliares

|.P. Productos semiterminados
«M>»

|.P. Productos ter minados «X»
|.P. Productos terminados «Y»

Control externo

493.500
6.394.000

386.500

6.007.500

6.007.500

6.007.500

300.000
832.000
160.000

1.350.000
1.522.500
1.947.000

8.107.500
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[I. CALCULO DEL PERIODO MEDIO DE MADURACION Y DEL FONDO DE
MANIOBRA IDEAL

1. El periodo medio de maduracion (PMM).

Se divide en 5 subperiodos:

1.1. Subperiodo de aprovisionamiento:

Consumo de materias primasy auxiliares
rA = =
Stock medio de materias primasy auxiliares

3.510.000 + 2.160.000 + 685.000

810.000 + 600.000 + 395.000 + 300.000 + 832.000 + 160.000
2

6.355.000
= =4104
1.548.500

1.2. Subperiodo de produccion:

Coste de produccion

rP = =
Stock medio de productos semiterminados

6.750.000 + 8.797.500 + 7.080.000

783.000 + 1.813.000 + 1.350.000 + 1.522.500
2
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22.627.500
= =82/5
2.734.250

En el proceso productivo de NERESA existen dos productos semiterminados: El produc-
to M y laparte de producto X que no se destinaala venta, sino que es un input de la Seccion 3.

Para determinar qué parte de las existencias iniciales y finales de producto X se destinan
aelaborar el producto Y, y por tanto tienen la consideracién de productos semiterminados, va-
mos a seguir € siguiente razonamiento:

El criterio FIFO de valoracién de existencia nos lleva en €l célculo del coste del produc-
to y atomar como consumo de producto X todas las existencias iniciales de éste, por tanto, to-
daslas existencias iniciales de producto X tienen la consideracion de producto semiterminado.

En cuanto a las existencias finales, en e gercicio siguiente seran iniciales. De acuerdo
con € razonamiento anterior también tendran la consideracion de productos semiterminados,
luego todas las existencias finales de producto X también se consideran productos semitermi-
nados.

1.3. Subperiodo de venta:

Coste de ventas
ry = =
Stock medio de productos terminados

4.050.000 + 6.192.500 10.242.500
= = = 6,814
1.059.500 + 1.947.000 1.503.250
2

En esta caso tomamos como existencias iniciales y finales de productos terminados solo
las correspondientes al producto Y, ya que en e punto anterior hemos deducido que todas las
existencias de producto X se consideran productos semiterminados.
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1.4. Subperiodo de cobro:

Volumen de ventas

rC = =
Saldo medio de créditos comerciales

17.130.000 17.130.000
2.400.000 + 3.120.000 2.760.000
2

1.5. Subperiodo de pagos:

Compras a crédito

rPG = =
Saldo medio de proveedores
3.000.000 + 2.392.000 + 450.000 5.842.000
800.000 + 75.000 437.500
2
360
PMM, = = 87,719
4,104
360
PMMp = = 43,505
8,275

= 6,207

= 13,353
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360
PMM,, = = 52,832
6,814
360
PMM = = 57,999
6,207
360
PMMp = = 26,960
13,353

PMM total = 87,719 + 43,505 + 52,832 + 57,999 — 26,960

PMM total = 215,095

2. Célculo del fondo de maniobra ideal.

En empresas industriales como NERESA, & método més adecuado para determinar el
minimo ideal de capital circulante es el método de las rotaciones.

Consumo materias primasy auxiliares Coste produccion
CCo FM = + +
Rotacion de materias primasy auxiliares Rotacion prod. semiterminados
Coste de las ventas Ventas
+ + —
Rotacioén productos terminados Rotacién clientes
Compras Compras
- +pXx
Rotacion proveedores Rotacion proveedores
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donde p es el porcentgje de disponible sobre las cuentas a pagar que la empresa desea tener en
tesoreria

6.355.000 22.627.500 10.242.500
CCoFM = + + +
4,104 8,275 6,814
17.130.000 5.842.00 5.842.000
+ - + 0,20 x
6,207 13,353 13,353

CC o FM = 1.548.500 + 2.734.250 + 1.503.250 + 2.760.000 — 437.500 +

+ 0,2 x 437.500

FM ideal = 8.196.000

[1l.EMPRESTITO

Estructura de la anualidad:

a=CNgi+CMg+L—CiMg + (CMg + L) g

normalizando €l empréstito:

a=CNgi+C Mg+L-CiMg + CMgg + Lg

a-L(1+g) =CNgi+C Mg+ CMgg - CiMg

a-L(L+g=CNgi+(C+C g-_Ci Mg
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C iC
a-L((1+09g = CNgr + CMg
C+Cg-Ci C+Cg-Ci
Siendo:
C
a-a-L(Ql+g ——m——— (@)
C+Cg-_2Ci
€
iC 0,15 x 1.000
i' = =
C+Cg-_Ci 1.200 + 1.200 x 0,01 — 1.000 x 0,15
i' = 0,141242937

sustituyendo el valor del interés normalizado en la ecuacion de equilibrio inicial del empréstito
normalizado:

CNy = &' a—;

50.000.000
a = = 14.607.709,55

3,42285009

y despejando la anualidad tedrica, a, en laférmula (1), tenemos:

a = 15.715.387
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Los titulos amortizados se pueden obtener con los valores del empréstito normalizado,
pues en éste se da la misma equivalencia que en empréstito original, a través de la siguiente

formula:

N, 50.000

S 66264
M, = M, (1 + i) = 8611
My =M, (1 +i') = 9.828
My = Mg (1 + 1) = 11.216
Ms = M, (1 + i') = 12.800

= 7.545

CUADRO DE AMORTIZACION DEL EMPRESTITO

Afos| Anual teor.| Tit. Am. Cuota P. Reemb. Lote |T.vivos Intereses
amort.
1 |15.715.387 | 7.545 7.545.000| 1.509.000 200.000 | 50.000 6.368.250 (7)
2 [15715.387 | 8611 8.611.000| 1.722.000| 200.000| 42.455 5.076.600 (8)
3 |15.715.387 | 9.828 9.828.000| 1.965.600| 200.000| 33.844 3.602.400 (9)
4 |15.715.387 | 11.216 11.216.000| 2.243.200 200.000 | 24.016 1.920.000 (10)
5 |15.715.387 | 12.800 | 12.800.000| 2.560.000| 200.000| 12.800 - (12)
50.000 50.000.000( 10.000.000 | 1.000.000 - 16.967.250

(7) (50.000 — 7.545) x 1.000 x 0,15 = 6.368.250

(8) (42.455 - 8.611) x 1.000 x 0,15 = 5.076.600
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(9) (33.844 — 9.828) x 1.000 x 0,15 = 3.602.400

(10) (24.016 — 11.216) x 1.000 x 0,15 = 1.920.000

(11) No se pagan intereses porgue todos | os titulos que se amortizan ese afio, al llevar cupdn seco,
no devengan interés alguno. Por eso, en los afios anteriores al nimero de titulos vivos hay

que quitarle los que se amortizan ese afio.

Afios| Valor reembolso Gastos | Anualidad préctica
1 9.254.000 92.540 15.714.790
2 10.533.200 105.332 15.715.132
3 11.993.600 119.936 15.715.936
4 13.659.200 136.592 15.715.792
5 15.560.000 155.600 15.715.600
61.000.000 610.000

| CALCULO DEL TIPO DE INTERES DEL PRESTATARIO I

Vaor delo que recibe laempresa = Valor delo que entregaauntipoip

(50.000 x 1.000 x 0,95) — 1.517.024 = 15.715.387 a7 ip

a g ip = 2,92598
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Buscando en las tablas financieras encontramos que ese valor corresponde a:

ip = 021

Realizando de nuevo el cuadro de amortizacion del empréstito, esta vez en funcién del
tanto del prestatario, obtendremos:

Afios Anual teor. Capital vivo I ntereses Amortizacion
1 15.715.387 45.,982.976 9.656.425 6.058.962
2 15.715.387 39.924.014 8.384.043 7.331.344
3 15.715.387 32.592.670 6.844.461 8.870.926
4 15.715.387 23.721.744 4.981.566 10.733.821
5 15.715.387 12.987.923 2.727.464 12.987.923

45,982.976

Ladiferenciaentre € total de la columna «Valor de reembolso» del empréstito original y
el correspondiente a la columna «Amortizacion» del empréstito en funcion del tipo de interés
del prestatario corresponde alos gastos a distribuir en varios g ercicios generados en laemision
del empréstito.

61.000.000 — 45.982.976 = 15.017.024

Por tanto, la diferencia de cada afio correspondera con la diferencia entre las amortiza
ciones préacticay en funcion del interés del prestatario, siendo esa diferencia en cada afio lo que
correspondera amortizar de gastos por intereses diferidos (primas de reembolso y emisiéon y
lote) y de gastos de formalizacion de deudas (gastos iniciales de emision).
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Como el empréstito se emitio e 1 de enero de 1987, hasta €l 1 de enero de 1991, que es
la fecha del balance que hay que completar, han transcurrido 4 afios y por tanto en el balance
sblo deberan figurar |os gastos pendientes de amortizar €l 5.° afio.

15.560.000 — 12.987.923 = 2.572.077

Pero en esa cifra estén incluidos los gastos por intereses diferidos y los gastos de forma-
lizacién de deudas. La parte que corresponde a cada cuenta ser&

Gastos de formalizacion:

1.517.024
2572077 x — = 259.832
15.017.024
Gastos intereses diferidos:
13.500.000
2572077 x — = 2.312.245
15.017.024

En cuanto ala cifra a consignar en la cuenta Obligaciones a corto plazosera el valor de
reembolso de la Ultima anualidad del empréstito 15.560.000.

IV.MODELO DE COSTES-OPORTUNIDAD

1. Costefinanciero delos factores cir culantes.

Del total del circulante K necesario todo €l afio, es preciso tener o financiar de forma per-
manente sdlo una parte k/n, que es e nimero de veces que recuperamos durante €l afio € capi-
tal invertido k.
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Por otro lado n ser&:

N.° dias del afo 360
n= = = 167
PMM 215,095

Si llamamos ¢ ala tasa minima de financiacion, tendremos que el coste financiero de los
factores circulantes ser&

L atasa minima de financiacién podemos definirla como:

d X neto
i X pasivo +
1-t
Cc =
Pasivo + Neto

Donde:

t O Impuesto sobre Sociedades.
i O Tasade coste delos recursos aenos.

d O Porcentaje por accion de los dividendos.
En nuestro caso ¢ ser&

0,1 x (14.400.000)

0,21 x (15.560.000 + 800.000) +
1-035

15.560.000 + 800.000 + 12.000.000 + 2.400.000

c = 0,1837
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Y latasa de imputacion de los factores circulantes ser&

c 0,1837
- = — =011
n 1,67

2. Costefinanciero delos factoresfijos.

El PMM del inmovilizado, m, es el nimero de afios en que se recupera la inversion, esto

Valor inmovilizado

Tasaamortizacion

que, a contrario del PMM del capital circulante, es superior a afio. Por tanto, el nimero de ro-
taciones del capital circulante en un afio serd 1/m.

Si representamos por F el valor del capitd fijo, el coste financiero del inmovilizado sera:

F

Xc=Fxmxc
1/m

En el caso de NERESA msera 0,1, ya que la tasa de amortizacion es del 10%, por tanto
necesitaremos 10 afios para recuperar €l inmovilizado, y la parte de inmovilizado que recupera-
mos en un gjercicio es 0,1 (1/10).

Latasa de imputacion de factores fijos seré&

cx m= 01837 x 10 = 1,837

3. Costetotal delosrecur sos financier os.

Eslasumadel coste financiero de los factores circulantes y de los factores fijos:

c
C=k — )+ (Fxmxc
n
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REPARTO DE LOS COSTES-OPORTUNIDAD A LAS SECCIONES

Supl. Supl. Total
Costetotal Circulante | C/n| c. fro. | Fijo(F) | c x m| c.fro. suplem.
del centro : .
circul. fijo c-oport
Seccion 1.......ceeeeee. 6.750.000 | 6.330.000 | 0,11| 696.300 | 420.000| 1,837 771.540 | 1.467.840
Seccion 2. 2.614.500 | 1.564.500 | 0,11| 172.095 |1.050.000| 1,837 | 1.928.850 | 2.100.945
Seccion 3. 1.418.000 788.000 | 0,11| 86.680| 630.000| 1,837 | 1.157.310 | 1.243.990
S . COM..currices 493.500 493500 | 0,11| 54.285 - - - 54.285
S ADM..e 386.500 386.500 | 0,11| 42515 - - - 42.515
11.662.500 | 9.562.500 1.051.875 |2.100.000 3.857.700 | 4.909.575
| IMPUTACION DE LOS COSTES-OPORTUNIDAD A LOS PRODUCTOS I
Producto X | ProductoY Total
Secci6n 1 649.700 (1) 818.140 (2) | 1.467.840
Seccién 2 929.926 (3) 1.171.019 (4) | 2.100.945
Secciéon 3 - 1.243.990 1.243.990
TOTAL 1.579.626 3.233.149 4.812.775

(1) 1.467.840 x 5.400/12.200

(2) 1.467.840 x 6.800/12.200

(3) 2.100.945 x 5.400/12.200

(4) 2.100.945 x 6.800/12.200
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A pesar de las existencias finales que quedan en amacén, € coste de oportunidad no
puede quedar incorporado a esas existencias finales. El coste de oportunidad total del gjercicio
ha de ser imputado integramente al coste de los productos vendidos. Las existencias finales de
este gercicio llevaran incorporado el coste-oportunidad del ejercicio en que se vendan.

El coste de la Seccion 3 no plantea problemas en su imputacion a los productos, ya que
en la Seccién 3 sdlo se elabora e producto Y. En cuanto a las Secciones 1y 2, su coste-
oportunidad no puede imputarse integramente a producto X, ya que e producto Y también
pasa por esas Secciones, por eso imputamos proporcionalmente a la parte de producto X que se
dedicaalaventay alaproducciondeY.

‘ MARGENESY RESULTADOS I

Producto X | Producto Y Total
Ventas 6.480.00 | 10.650.000 | 17.130.000
Coste ventas 4,050.000 | 6.192.500 | 10.242.500
Suplemento costes-oportunidad 1579.626 | 3.233.149 | 4.812.775
Margen industrial en sentido econémico 850.374 | 1.224.351 | 2.074.725
Costes comerciales 493.500
Suplemento costes-oportunidad 54.285
Margen comercia en sentido econémico 1.526.940
Costes Administracion 386.500
Suplemento costes-oportunidad 42.515
Resultado econdémico de la actividad 1.097.925
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El resultado en sentido econdmico nos indica que la empresa NERESA ha generado be-
neficios suficientes para remunerar a todos los factores productos, y ademas producir unos su-
perbeneficios de 1.097.925.

En e supuesto de que €l resultado econémico de la actividad fuese cero la empresa
estaria situada en el punto de equilibrio de la competencia perfecta.

‘ CONTABILIZACION I

4.909.575 Costes-oportunidad calculados

a Control analitico costes-
oportunidad 4.909.575

1.467.840 Suplemento costes-oportunidad Seccion 1

2.100.945 Suplemento costes-oportunidad Seccion 2

1.243.990 Suplemento costes-oportunidad Seccién 3
54.285 Suplemento costes-oportunidad Seccion comercial
42515 Suplemento costes-oportunidad Seccién Administracion

a Control analitico costes-
oportunidad 4.909.575

4.812.775 Suplemento costes-oportunidad productos

a  Supl. C-op. Seccion 1 1.467.840
a  Supl. C-op. Seccion 2 2.100.945
a  Supl. C-op. Seccion 3 1.243.990
X
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X

6.887.500 Control analitico costes-oportunidad

a  Margenindustrial 6.887.500
X

6.887.500 Margen industrial
a  Supl. C-op. productos 4.812.775

a  Margenindustrial en sentido
econoémico 2.074.725

2.074.725 Margen industrial en sentido econémico

a Control analitico C-op.
(C. Comerc.) 493.500

a  Supl. C-op. S Comerc. 54.285

a  Margen comercial en sentido
econémico 1.526.940

1.526.940 Margen comercial en sentido econémico

a Control analitico C-op
(C. Admén) 386.500

a  Supl. C-op. S Admén. 42.515

a Resultado econémico de la ac-
tividad 1.097.925

1.097.925 Resultado econémico de la actividad

a Resultado econémico de la
contabilidad analitica 1.097.925
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1.097.925 Resultado econémico de la contabilidad analitica

a  Control analitico costes-
oportunidad 1.097.925

V.COMPLETAR EL BALANCE INICIAL A 1 DE ENERO DE 1991

| BALANCE DE SITUACION DE LA EMPRESA NERESA A 1 DE ENERO DE 1991 I
ACTIVO

INMOVIlIZAAO......c.ooceieiciee e 21.000.000
Gastosintereses diferidos........coeverereiereeieereeerereeeee e 2312245 (1)
Gastos de formalizacion de deudas...........ccocevvvvvvneneceenennnn, 250.832 (1)
EXISEENCIBS.....ceevieeeiieeiisieie sttt ssenes 5.460.500
MateriaprimaA.....cccccevevevieveeeeieennn, 810.000
MateriaprimaB.......c.ccccoovvveeveienrnenen. 600.000
Materias auxiliares..........ccoevevereeenncns 395.000
Productos semiterminados.................. 783.000
Producto T.....covveiverireeeeeee 1.813.000
Producto X.....ccovereenieneveneneeeneniens 1.059.500
ClIENEES....eceeceeeeeeee e 2.400.000
CaAY BaANCOS.......cceieuirieririenienie s 1427423 (5)
TOTAL ACTIVO....ccooiieireirieeee 32.860.000 (4)
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PASIVO

Capital SOCIA.......ereeeereeriere e s e 12.000.000
RESEIVES.......eooeeeeeeeeeeeeeeeee s eeeeeee s s s eees s see s ees s eseneee 2.400.000 (2)
Obligaciones acorto plazo.........ccccceveveeveveciese s 15.560.000 (1)
Proveedores..........coociiireiiene e 800.000
AmMOrtizaCion aCUMUIBOAL..........covueuiierrieee e 2.100.000
TOTAL PASIVO......oomoveeeereerrrrenn. 32.860.000 (3)

(1) Suimporte se obtiene del apartado 3.° del supuesto.

(2) El articulo 214 L SA establece como minimo de la Reserva Legal el 20% del Capital Social.

12.000.000 x 0,2 = 2.400.000

(3) Por suma de las cuentas integrantes del mismo.

(4) Lasumadel activo hade ser igual alasumadel pasivo.

(5) Por diferencia.
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